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RWE ist in guter Form

Harry Roels

Vorsitzender des Vorstands
der RWE AG

in der Hauptversammlung am 15. April 2004

Meine sehr geehrten Aktionérinnen
und Aktionére,

im Namen des Vorstands heif3e ich
Sie herzlich willkommen bel lhrer
RWE, hier in der Grugahale oder
Uber unsere Internet-Ubertragung.
AuBRerdem begriiRe ich unsere Gaste
und die zahlreichen Vertreter der
Presse.

Wir haben Vieles erreicht
in puncto Effizienz und
Tempo.

Wir halten unsere Hauptversamm-
lung in diesem Jahr genau einen Mo-
nat friher ab als im letzten Jahr. Da-
mit sind wir eines der ersten DAX-
Unternehmen mit einem Kalenderge-
schéftgahr, das seinen Aktiondren
Rede und Antwort steht. Mdglich ge-
worden ist das, weil wir unsere inter-
nen Berichtsprozesse erheblich ge-
strafft haben. Dass wir auch sonst
Vieles erreicht haben in puncto Effi-
zienz und Tempo, mdchte ich Thnen
heute in meinem Ruckblick auf das

vergangene Geschéftgahr darstellen.
Und in meinem Ausblick werden Sie
sehen, dass auch 2004 ein Jahr mit
hoher Schlagzahl wird. Den Anspruch
»mehr Effizienz und Tempo* mdchte
ich im Ubrigen auch auf meinen eige-
nen Vortrag beziehen. Der Dialog mit
lhnen ist meinen Vorstandskollegen
und mir das Wichtigste heute.

Erneut Mehrwert fur
Aktionére geschaffen

Wert schaffen, meine Damen und
Herren, ist lhr Auftrag an uns, den
Vorstand und die 127.000 Mitarbeiter
des RWE-Konzerns. Wir meinen,
dass wir Thnen mit dem Geschéftsjahr
2003 Uber deutliche Fortschritte in
dieser Hinsicht berichten kénnen.

Zum einen haben wir den Wert |h-
res Unternehmens im vergangenen
Jahr erneut gesteigert — und zwar er-
heblich. Der absolute Wertbeitrag, die
zentrale GrofRRe zur Erfolgsmessung
unserer Aktivitéten, fiel mit 781 Mil-
lionen € doppelt so hoch aus wie im
Vorjahr. Im Kerngeschéft haben wir
sogar die 1-Milliarden-&-Grenze

Uberschritten und damit unseren Ziel-
wert fir 2003 mehr als erfllt. Wir
werden auch zukinftig alle Mal3nah-
men auf ihren Beitrag zur Steigerung
des Unternehmenswertes tberpriifen.
Dabei geht es uns vor alem um die
langfristigen Erfolgsperspektiven des
Unternehmens. Davon profitieren un-
sere Kunden in Form attraktiver Leis-
tungen und verlasslicher Partner-
schaft. Davon profitieren unsere Mit-
arbeiter in Form gesicherter Arbeits-
platze. Und davon profitieren natir-
lich Sie in Form einer guten Verzin-
sung lhres Investments.

In diesem Sinne werden wir lThnen
heute eine Dividende in Hohe von
1,25 Euro pro Aktie vorschlagen. Die
Ausschittung 18ge damit um 14 Pro-
zent Uber Vorjahr. So wollen wir Sie
an der gesteigerten Ertragskraft von
RWE beteiligen. Gemessen am der-
zeitigen Borsenkurs erzielen Sie da-
mit eine Dividendenrendite von 3,2
Prozent je Stammaktie und 3,6 Pro-
zent je Vorzugssktie. Damit nimmt
RWE nicht nur — wie schon im Vor-
jahr — einen Spitzenplatz unter den
DAX-Werten ein. Wir liegen auch



RWE AG

HV-Reden: Dokumentationsdienst der ,, Aktiengesellschaft — AG-Report*

deutlich oberhalb der durchschnittli-
chen Dividendenrendite im gesamten
Euroraum von etwa 2,5%.

Wir werden eine Dividen-
de in H6he von 1,25 Euro
pro Aktie vorschlagen.
Die Ausschuttung lage
damit um 14 Prozent
Uber Vorjahr.

Mehrwert bietet Thnen auch unser
Aktienkurs. Nach einer zweijahrigen
Durststrecke war 2003 fur uns wieder
ein gutes Borsenjahr. Mit einer Per-
formance von 33% bei den Stammen
und 41% bei den Vorziigen zeigten
RWE-Aktien eine dhnlich starke Ent-
wicklung wie der DAX. Und das, ob-
wohl zunéchst konjunktursensible Ti-
tel im Fokus der Anleger standen.
Den Branchenindex Dow Jones
STOXX Utilities, der im Jahresver-
lauf um rund 15% zulegte, haben wir
klar Ubertroffen. Richtig durchgestar-
tet sind die RWE-Aktien in den ersten
Monaten des laufenden Jahres. Uber
diesen Zeitraum betrachtet weisen sie
derzeit die beste Performance von al-
len DAX-Titeln auf. Damit haben wir
auf Jahresbasis auch den DAX deut-
lich Uberholt. Sie sehen dies auf den
Kursgrafiken. Gut zu erkennen sind
hier auerdem die positiven Marktre-
aktionen auf die Veréffentlichung un-
seres Jahresabschlusses Ende Februar.
Wir werten dies as Indiz dafir, dass
der Kapitalmarkt unsere wertorien-
tierte Strategie honoriert.

Nicht zuletzt bieten wir Ihnen
Mehrwert in Sachen Transparenz. So
erflllen wir alle Empfehlungen des
Deutschen Corporate Governance Ko-
dex. In diesem Zusammenhang weisen
wir im Geschéftsbericht 2003 auch die
Beziige von Vorstand und Aufsichtsrat
erstmalsindividualisiert aus.

Jahresabschluss 2003

Meine Damen und Herren,

dass RWE in guter Form ist, sehen
Sie vor alem an den Eckdaten des
vergangenen Geschéftgahres. Damit
komme ich zum Jahresabschluss

2003. Nach drei Jahren strategischer
Neuausrichtung verbunden mit star-
kem externen Wachstum haben wir
2003 die Festigung unserer Wettbe-
werbs- und Finanzposition in den
Vordergrund gestellt. Daher auch das
Motto meiner letzten Rede: ,,2003 ist
ein Jahr der Konsolidierung“. Das
war der Startschuss fir eine neue
Phase in der Entwicklung von RWE.
Nach schneller Expansion starke
Konzentration. Namlich Konzentra-
tion aler unserer Ressourcen auf or-
ganisches Ergebniswachstum, effi-
ziente Prozesse und Entschuldung.
Und damit die Konzentration auf un-
sere inneren Stérken.

Nach drel Jahren strate-
gischer Neuausrichtung
verbunden mit starkem
externen Wachstum haben
wir 2003 die Festigung
unserer Wettbewerbs-
und Finanzposition in
den Vordergrund gestellt.

Unsere Zahlen zeigen lhnen, dass
dieser Kurs nicht nur der RWE-Aktie
gut bekommt, sondern auch unserer
finanziellen Performance. Wir haben
alle wichtigen Zielwerte erreicht, teil-
weise sogar Ubertroffen und damit
eingelost, was wir lhnen vor einem
Jahr in Aussicht gestellt hatten. Bis
auf die Ruckschldge bei RWE Um-
welt und in gréRerem Mal3e noch bel
Heidelberg zeigt der Konzernab-
schluss die verbesserte Qualitéat unse-
rer Geschéfte, des Ergebnisses und
unserer Bilanz.

Zu den wesentlichen Eckdaten:

Der Konzernumsatz ging um 6%
auf rund 44 Milliarden € zurlick.
Waéhrend wir im Kerngeschéft vor a-
lem durch Konsolidierungen 16%
wachsen konnten, lag das Nichtkern-
geschéft 70% unter Vorjahr. Bereinigt
um ale Konsolidierungseffekte lag
der Konzernumsatz — wie erwartet —
in etwa auf Vorjahresniveau.

Beim betrieblichen Ergebnis konn-
ten wir nun schon das vierte Mal in

Beim betrieblichen
Ergebnis konnten wir nun
schon das vierte Mal in
Folge zweistellig zulegen.

Folge zweistellig zulegen. Es ist um
23% auf 5,55 Milliarden € gestiegen.
Dabei hatten wir negative Wahrungs-
einflisse von 165 Millionen € zu
verkraften. Wahrend wir im Kernge-
schéft ein Plus von 27% erzielen
konnten, schloss das Nichtkernge-
schéft wegen der schwachen Nach-
frage bel Heidelberger Druckmaschi-
nen mit einem betrieblichen Verlust
ab. Die deutlich verbesserte Ertrags
lage im Konzern ist zum einen auf die
erstmals ganzjdhrige Einbeziehung
unserer drei Grofakquisitionen zu-
rickzufiihren. Gegenléufig wirkte die
Entkonsolidierung von CONSOL.
Zulegen konnten wir im Kerngeschéft
auch operativ, also ohne Konsolidie-
rungseffekte, und zwar um 11%. Im
Konzern waren es 5%.

Das Nettoergebnis nach Firmen-
wertabschreibungen lag mit 953 Mil-
lionen € um 9% unter Vorjahr, aber
deutlich Uber unseren eigenen Erwar-
tungen. Darin sind erstmals die Auf-
wendungen fur ale drei Grof3akquisi-
tionen enthalten, aber auch erhebliche
Einmaleffekte durch Aufwendungen
fur Restrukturierungen und for die
Konzernreorganisation. Diese Belas-
tungen konnten wir jedoch zum Tell
kompensieren — zum einen aus den
Buchgewinnen aus der Verauf3erung
unserer CONSOL-Beteiligung und
dem Verkauf unseres 40%-Anteils an
den Stadtwerken Leipzig. Positiv
schlug auRerdem zu Buche, dass aus
der Anderung der Kernenergie-Riick-
stellungen Ertrége in H6he von netto
rund 730 Millionen € verzeichnet
wurden. Beim Nettoergebnis vor Fir-
menwertabschreibungen haben  wir
mit 1.938 Millionen € um rund 6%
besser abgeschlossen as im Vorjahr.
Das Ergebnis je Aktie bel&uft sich auf
1,69 Euro inklusive und 3,45 Euro
ohne Firmenwertabschreibungen.



HV-Reden: Dokumentationsdienst der ,, Aktiengesellschaft — AG-Report"

RWE AG

Der operative Cash Flow lag mit
5,3 Milliarden € rund 11% unter dem
Vorjahreswert. Dieser war vor alem

Der Free Cash Flow
erreichte mit
927 Millionen € einen
guten Wert.

wegen der Entkonsolidierung des
Raffinerie- und Tankstellengeschéfts
besonders hoch ausgefalen. Der Free
Cash Flow — also der operative Cash
Flow vermindert um die Ausgaben
fUr Sachanlagen — erreichte mit 927
Millionen € auch ohne diesen Son-
dereffekt einen guten Wert.

Die Invedtitionen haben wir um
rund 43% auf 9,8 Milliarden € redu-
ziert. Die Finanzinvestitionen erreich-
ten mit 5,4 Milliarden € nur noch
rund 40% des Vorjahreswertes, der
alerdings akquisitionsbedingt beson-
ders hoch ausgefallen war. Der Grof3-
teil der Mittel floss 2003 in den Er-
werb von American Water. Unsere
Sachanlageinvestitionen erhthten
sich wegen Konsolidierungseffekten
um 6,5% auf knapp 4,4 Milliarden €.

Die operative Rendite des Kon-
zerns, der Return on Capital Em-
ployed (ROCE), belief sich auf 10,4%
und lag damit deutlich Uber den Kon-
zern-Kapitalkosten von 9,0% vor
Steuern. Zudem hatten wir 2002 noch
einen Kapitalkostensatz von 9,5% zu-
grunde gelegt. Die Absenkung auf
9,0% berlcksichtigt unseren gestie-
genen Fremdkapitalanteil und das ho-
here Gewicht der risikodrmeren Was-
seraktivitéten.

Die Nettoschulden lagen zum Jah-
resende bei 17,8 Milliarden € und
damit niedriger als erwartet. Durch
die Ubernahme von American Water
sowie weitere Investitionen waren sie
im Januar 2003 zeitweise auf 23,2
Milliarden € angestiegen. Gegenl&u-
fig wirkten insbesondere der opera-
tive Cash Flow und 3,5 Milliarden €
Verauerungserldse. Hinzu kamen die
Entkonsolidierung von CONSOL,
durch die Nettoschulden in H6he von
0,5 Milliarden € entfielen, und 1,9

Milliarden € Entlastung durch Wéh-
rungseffekte.

Zum Thema Personal: Am Jahres-
ende 2003 beschéftigte der RWE-
Konzern rund 127.000 Mitarbeiter.
Das sind rund 4.700 Stellen bzw. 4%
weniger as im Vorjahr. Durch Unter-
nehmensver- und -zukdufe sind per
Saldo mehr a's 300 Mitarbeiter hinzu-
gekommen. Operative Personalveran-
derungen fihrten zu einem Abbau
von rund 5.000 Stellen, davon 3.900
in Deutschland.

Wie schon in den
Vorjahren haben wir 2003
erneut weit Uber unseren
eigenen Bedarf ausgebildet.

Wie Sie wissen, haben die Markt-
verdnderungen der vergangenen Jahre
auch Personalanpassungen erforder-
lich gemacht, um unsere Wettbe-
werbsfahigkeit zu erhalten. Wir sind
aber froh, dasswir hier jeweils sozial-
vertrégliche Losungen finden konn-
ten. Auch in anderer Hinsicht nehmen
wir unsere gesellschaftliche Ver-
pflichtung sehr ernst. Wie schon in
den Vorjahren haben wir 2003 erneut
weit Uber unseren eigenen Bedarf
ausgebildet. Angesichts der schwieri-
gen Lehrstellensituation in Deutsch-
land haben wir dabel im vergangenen
Jahr unser Ausbildungsplatzangebot
kurzfristig nochmals aufgestockt —
trotz der angesprochenen Personalan-
passungen und dem daraus resultie-
renden Personalbedarf. Solche An-
strengungen muss man sicherlich
Uberdenken, wenn durch eine Aus-
bildungsplatzabgabe zusétzliche Be-
lastungen auf uns zuk@men. Ingesamt
standen Ende 2003 fast 4.700 junge
Menschen in einem Ausbildungsver-
haltnis mit uns, davon Uber 4.300 in
Deutschland.

Stabiles Portfolio als
Grundlage fur hohe
Dividenden

Meine Damen und Herren,

gute Zahlen und folglich hohe Di-
videnden sind in konjunkturell wech-

selhaften Phasen alles andere as eine

Selbstverstéandlichkeit. Mit Threm In-

vestment in RWE setzen Sie auf ein

Geschéftsmodell, das gerade dann

ausgepragte Starken hat:

> Unser Portfolio mit den drei Kern-
geschéften Strom, Gas und Wasser
ist heute nicht nur stabiler als je
zuvor — es ermdglicht auch konti-
nuierliches organisches Wachstum.

> Wir sind fokussiert, aber dennoch
breit genug aufgestellt. Wir kon-
zentrieren uns auf die vier Regio-
nen Deutschland, Grof3britannien,
Mittelosteuropa und im Wasserge-
schéft auch die USA. Damit errei-
chen wir ein Risikoprofil, in dem
sich reife Mérkte und Wachstums-
maérkte die Waage halten.

> Unsere deutschen Aktivitéten tra-
gen zwar rund die Héalfte zum be-
trieblichen Ergebnis im Kernge-
schéft bel. Gleichzeitig sind wir

Wir konzentrieren uns
auf die vier Regionen
Deutschland, Grof3ori-
tannien, Mittel osteuropa
und im Wassergeschéaft
auch die USA.

aber durch unsere internationalen
Aktivitéten deutlich weniger ab-
hangig geworden von unserem
wichtigsten Einzelmarkt.

> Aullerdem verdienen wir heute je-
den zweiten Euro in regulierten

Mérkten. Charakteristisch fir sie

ist ihre langfristige Berechenbar-

keit.
> Dort, wo wir nicht in regulierten

Mérkten arbeiten, sind unsere Akti-

vitéten vertikal integriert. So kon-

nen wir bei Marktveranderungen
besser reagieren.

Die Summe dieser strategischen
Faktoren liefert die Basis fur stabile
und hohe Cash Flows. Wir reinves-
tieren sie in renditestarke Aktivitéten,
um unser Ergebnis kontinuierlich zu
steigern. Damit kdnnen wir Ihnen, un-
seren Aktiondren, auch bei unginsti-
gen konjunkturellen  Bedingungen
eine attraktive Rendite bieten.
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Performance —
Fokus — Disziplin —
Unter nehmenskultur

Meine Damen und Herren,

mit unseren Konsolidierungsmal3-
nahmen haben wir dieses Geschéfts-
modell weiter gestérkt. Lassen Sie
mich das anhand von vier Schwer-
punkten erlautern:

Erstens. Wir haben die Perfor-
mance verbessert.

Der beste Indikator hierfir ist das
deutlich gesteigerte betriebliche Er-
gebnis, das ich lhnen eben genannt
habe — Ubrigens das hochste in der
RWE-Geschichte.

Eine wesentliche Voraussetzung
hierfir war, dass wir unser im Fe-
bruar 2000 gestartetes 2,6-Milliarden-
€-Kostensenkungsprogramm  erfolg-

Mit Einsparungen in Hohe
von 350 Millionen € haben
wir unser Kostenziel fir
2003 um 50 Millionen €
Ubertroffen.

reich fortgesetzt haben. Mit Einspa-
rungen in Hohe von 350 Millionen €
haben wir unser Kostenziel fur 2003
dabei um 50 Millionen € Ubertroffen.
Damit haben wir bereits 90% der da-
mals geplanten Einsparungen reali-
siert.

Gleichzeitig haben wir mit drasti-
schen Restrukturierungsprogrammen
zusdtzliche Belastungen bei RWE
Umwelt und Heidelberger Druckma-
schinen zwar nicht vollstéandig kom-
pensieren, aber doch deutlich abfe-
dern konnen.

AuRBerdem haben wir die Integra-
tion der neuen Konzerngesellschaften
zligig vorangetrieben. Auf dem Chart
sehen Sie, dass RWE Innogy und das
Wassergeschéft auf Zielkurs liegen.
Unsere tschechischen Gasaktivitéten
haben 2003 bereits einen positiven
Wertbeitrag erwirtschaftet — drei
Jahre fruher als erwartet.

Damit komme ich zum 2zweiten
Punkt: Fokus auf das Kerngeschaft.

Am 25. Februar 2004 haben wir
den Kapitalmarkt damit Uberrascht,
dass wir innerhalb weniger Stunden
rund 33 Millionen HOCHTIEF-Ak-
tien fur insgesamt 750 Millionen €
platzieren konnten. Unser verbliebe-
ner Anteil von 9,6% dient der Unter-
legung einer Umtausch-Anleihe Gber
200 Millionen €. Damit ist das Kapi-
tel , Nichtkerngeschéft Bau* fur uns
abgeschlossen. An der Nachricht,
dass sich Heidelberger Druckmaschi-
nen weitgehend von den beiden
schwierigen Sparten Digitaldruck und
Zeitungsdruck getrennt hat, sehen
Sie, dass wir auch hier vorankommen.

Mit der Platzierung
von rund 33 Millionen
HOCHTIEF-Aktien fur

insgesamt 750 Millionen €
ist das Kapitel
» Nichtkerngeschaft Bau*
fUr uns abgeschl ossen.

AuRerdem haben wir unser Profil
im Kerngeschéft weiter geschérft. Ei-
nen besonderen Beitrag hierzu hat der
Verkauf unserer Beteiligung am US-
Steinkohle-  und  Gasproduzenten
CONSOL geleistet. Mit der parallelen
Schlieffung unserer US-Energiehan-
delsaktivitéten konzentrieren wir uns
in den USA nun vollsténdig auf das
Wassergeschéft. Im Rahmen unserer
strategischen Fokussierung haben wir
uns aulRerdem von Stadtwerke-Betei-
ligungen in Leipzig und Disseldorf
getrennt.

Auch aus dem Unternehmensbe-
reich RWE Umwelt werden wir aus-
steigen. Das Unternehmen erfiillt die
Konzernzielsetzungen nicht. Dies ist
der Audl6ser, aber nicht der Grund fur
die Trennung vom Umweltgeschéft.
Bereits im Zuge der Planungen fur
die Konzernreorganisation haben wir
festgestellt, dass eine enge Vernet-
zung von RWE Umwelt mit den an-
deren Kerngeschéften wegen geringer
Synergien und unterschiedlicher Er-
folgsfaktoren nicht in Frage kam. Im
Gegenteil: Es hat sich gezeigt, dass
sich fir unser Umweltgeschaft aus

der Zugehorigkeit zum RWE-Kon-
zern in der mittelsténdisch gepréagten

Auch aus dem
Unternehmensbereich
RWE Umwelt werden

wir aussteigen.

Entsorgungsbranche eher  Wettbe-
werbsnachteile ergeben. Im GroRen-
vergleich ist das Umweltgeschéft oh-
nehin eine Randaktivitét innerhab
unseres Portfolios. Es lieferte im letz-
ten Jahr nur etwa 5% des Umsatzes
und rund 1% des betrieblichen Ergeb-
nisses im Kerngeschéft.

Derzeit konzentrieren wir uns bel
RWE Umwelt auf Kostensenkung
und Portfoliobereinigung. Wir sind
zuversichtlich, dass wir das Unterneh-
men ab 2005 mit angepassten K osten-
strukturen zu fir uns werterhaltenden
Bedingungen verauRern kdnnen.

Finanzielle Disziplin ist der dritte
Schwerpunkt im  Rahmen unseres
Konsolidierungskurses.

Schuldenabbau stand 2003 ganz
oben auf unserer Agenda. Mit Erfolg,
wie ich Ihnen vorhin schon erléutert
habe. Denn mit einer Nettoverschul-
dung von knapp 18 Milliarden € zum
Jahresende haben wir unseren Ziel-
wert fir 2005 von maximal 20 Milli-
arden € vorzeitig erreicht. Und zwar
auch dann, wenn man den Wert um
positive Wahrungseffekte in Hoéhe
von knapp 2 Milliarden € bereinigt.

Der vierte Schwerpunkt ist die Wei-
terentwicklung unserer Fuhrungskul-
tur. Mit der neuen Konzernorganisa-
tion und der Integration unserer aus-
l&ndischen Unternehmen hat sich das
Gesicht von RWE grundlegend verén-
dert. Doch neue Strukturen sind nur
dann sinnvoll, wenn sie im Rahmen
von ergebnisorientierten  Prozessen
fir Marktvorteile genutzt werden
konnen. Das verlangt eine Fihrungs-
kultur, die das Unternehmen zum ei-
nen auf Performance ausrichtet und
zum anderen die Organisation perma-
nent weiterentwickelt. Vorleben statt
nur einzufordern ist hier der Schltissel
zum Erfolg.
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Das neue Group Business Commit-
tee ist dabel der Katalysator. Wir ha-
ben dieses Flhrungsgremium einge-
richtet, um die unterschiedlichen Er-
fahrungen unserer Top-Fuhrungs-
kréfte nicht nur in einzelnen Fih-
rungsgesellschaften und auf einzelnen

Vorleben statt nur
einzufordern ist der
Schlissel zum Erfolg in
der Weiterentwicklung
unserer FUhrungskultur.

Mérkten einzusetzen, sondern auch
bereichsiibergreifend systematisch zu
nutzen. Und das zahlt sich aus: Durch
die wesentlich engere Zusammenar-
beit des Konzernvorstandes mit den
Vorstandsvorsitzenden der wichtigs-
ten Konzerngesellschaften streben wir
eine vollig neue Qualitét der Ent-
scheidungsfindung an und beschleu-
nigen die Umsetzung von beschlosse-
nen Projekten in den Gesellschaften.
Auch der Erfahrungsaustausch zwi-
schen den Gesellschaften profitiert er-
heblich davon. Ich habe hierbei ein
Management-Team schétzen gelernt,
das loka und international denken
und handeln kann. Ein Team, das
schwierige Themen offen und inten-
siv diskutiert, um anschlief3end klar
zu entscheiden und konseguent umzu-
setzen. Das ist die Kultur, die wir
brauchen, und zwar auf alen Ebenen.

Der Anspruch, das Zusammenspiel
zwischen der strategischen Fihrung
des Gesamtkonzerns und der operati-
ven Verantwortung durch die Unter-
nehmensbereiche weiter zu optimie-
ren, spiegelt sich auch in den jingsten
Personalentscheidungen wider. Bert-
hold Bonekamp hat mit Wirkung zum
1. April 2004 den Vorstandsvorsitz
bei unserer groften FUhrungsgesell-
schaft RWE Energy Gbernommen und
ist seither auch Mitglied des Vor-
stands der RWE AG. In dieser Funk-
tion mochte ich ihn heute ganz herz-
lich hier auf dem Vorstandspodium
begriiRen. Bei RWE Power hat mein
Kollege Gert Maichel den Vorstands-
vorsitz  Ubernommen und  bleibt

gleichzeitig Vorstandsmitglied der
RWE AG.

Neue Konzernstruktur
planmafdig umgesetzt

Meine Damen und Herren,

ich habe heute bereits mehrfach
unsere neue Konzernorganisation an-
gesprochen. In der letzten Hauptver-
sammlung haben wir sie angekundigt,
zum 1. Oktober 2003 ist sie plnktlich
an den Start gegangen. Und nach der
Einigung mit den kommunalen Aktio-
ndren der RWE Gas im November
konnten wir auch das komplette Gas-
geschéft in die neue Struktur einbe-
ziehen. Wie Sie wissen, waren die
Verhandlungen mit den kommunalen
Aktiondren der RWE Gas nicht ein-
fach. Dennoch sind wir zu einer trag-
fahigen Losung gekommen.

Nach der Einigung
mit den kommunalen
Aktionaren der RWE Gas
im November konnten
wir auch das komplette
Gasgeschéft in die neue
Struktur enbeziehen.

Damit haben wir in den vergange-
nen elf Monaten zwel wichtige
Schritte fur weiteres organisches
Wachstum im Gasgeschéft vollzogen:

Erstens haben wir mit der kurz
nach unserer letzten Hauptversamm-
lung erzielten Ubernahme der restli-
chen 25%-Anteile an der Thyssengas
AG unsere Position im deutschen
Ferngasgeschéft gestérkt.

Zweitens erzielen wir durch die In-
tegration unserer Gasaktivitdten in die
RWE Energy zum 1. Januar 2004 zu-
satzliche Markt- und Effizienzvor-
teile.

Doch zuriick zur neuen Konzern-
struktur, die wir lThnen im Geschéfts-
bericht ausfihrlich erlautern. Ich
mochte Thnen die wesentlichen Eck-
punkte deshalb nur im Telegrammstil
nennen;

Mit der neuen RWE Power haben
wir ale Upstream-Aktivitéten in

Kontinentaleuropa unter einem Dach
zusammengefihrt. Das umfasst un-
sere Kraftwerke genauso wie die Ol-
und Gasforderung von RWE Dea.

Die neue RWE Energy fasst ale
Vertriebss und Netzaktivitdten in
Kontinentaleuropa zusammen, und
zwar fir Strom, Gas und Wasser. Da-
mit verflgt unsere integrierte Ener-
gie- und Wasserstrategie erstmals
Uber die entsprechenden unternehme-
rischen Strukturen. Und durch die re-
gionale Ausrichtung dieser Aktivitd
ten konnen wir wesentlich flexibler
und kundenorientierter operieren. Mit
rechtlich eigenstandigen regionalen
Gesellschaften fur Netzbetrieb und
Services entspricht RWE Energy au-
3erdem schon heute der ab 2007 gel-
tenden EU-Vorgabe, die Transport-
und Verteilnetze vom restlichen Ener-
giegeschéft zu trennen.

Die Neuorganisation
bringt nicht nur Markt-,
sondern auch
Kostenvorteile.

Wir haben die Reorganisation auch
dazu genutzt, unsere auslandischen
Konzerngesellschaften noch  stérker
zu fokussieren. Zum einen hat RWE
Innogy zum 1. Januar 2004 ihr Han-
delsgeschéft auf die RWE Trading
Ubertragen. Zum zweiten konzen-
triert sich RWE Thames Water kiinf-
tig auf die beiden Schllisselméarkte
Europa und USA. Auf%erdem legen
wir zentrale Funktionen der britischen
Unternehmenszentrale wie Technik,
Investitionsplanung und Finanzen mit
den entsprechenden Bereichen bei
American Water zusammen.

An diesen Beispielen sehen Sie,
dass die Neuorganisation uns nicht
nur Markt-, sondern auch Kostenvor-
teile bringt. Mit nur noch sieben statt
13 Fuhrungsgesellschaften haben wir
die Schnittstellen wesentlich redu-
ziert. Im vergangenen Jahr hatten wir
das Kostensenkungspotenzial daraus
zunéchst auf 300 Millionen € veran-
schlagt, die ab 2006 voll wirksam
sein sollen. Zu Beginn des neuen Ge-
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schéftsjahres haben wir diesen Ziel-
wert auf 500 Millionen € aufge-
stockt. Die zusdtzlichen Potenziae

Mit nur noch sieben
statt 13 Fuhrungs-
gesellschaften haben
wir die Schnittstellen
wesentlich reduziert.

hierfir kommen aus Kostensenkun-
gen im IT-Bereich, aus der Restruktu-
rierung unseres internationalen Was-
sergeschéftes und aus weiteren Syner-
gien durch die vollstéandige Einbezie-
hung von RWE Gas. Inklusive der
Synergieziele aus den Grofakquisi-
tionen summieren sich die Einsparun-
gen damit auf 3,2 Milliarden € per
annum gegentber 2000.

Energiepolitische Themen

Meine Damen und Herren,

meine Ausfihrungen haben lhnen
gezeigt, dass wir uns dem Markt mit
hohem Ehrgeiz stellen. Hierzu brau-
chen wir energiepolitische Rahmen-
bedingungen, die uns nicht belasten,
sondern im europdischen Wettbe-
werb den Ricken stérken. In einer
Hinsicht hat uns das vergangene Jahr
hier deutlich vorangebracht: Die Of-
fentlichkeit hat erkannt, dass es um
mehr geht, als um einen blof3en Hand-
lungsrahmen flr Energieversorger. Es
geht um bezahlbare Energie fur alle,
es geht um eine sichere Versorgung
ohne Stromausfédlle und es geht um
Jobs. In diesem Rahmen wollen wir
in Deutschland auch weiterhin unse-
ren — heute schon vorbildlichen —
Beitrag zum Klimaschutz leisten.

Ob die aktuellen energiepalitischen
Entscheidungen diesen Anspriichen
gerecht werden, muss sich erst noch
erweisen. Das gilt auch fur den ge-
planten Emissionshandel. Das Bun-
deskabinett hat hierzu vor zwei Wo-
chen den so genannten Nationalen Al-
lokationsplan verabschiedet. Wie Sie
aus den Medien wissen, hat es um
diesen Plan intensive Diskussionen
innerhalb der Bundesregierung gege-
ben. Der Durchbruch gelang erst in

der Nacht auf den 30. Mé&rz, aso ei-
nen Tag bevor der Plan zur Genehmi-
gung bei der Européischen Kommis-
sion eingereicht werden sollte.

Wir halten den erzielten Kompro-
miss fur eine in weiten Teilen sachge-
rechte Lésung. Sie bietet einen Rah-
men fur Investitionen in hochmo-
derne Kraftwerke und damit die Vo-
raussetzung fir die Weiterentwick-
lung des bestehenden Energiemix. In
diesem Mix koénnen Braun- und
Steinkohle weiterhin einen wichtigen
Platz einnehmen.

Wir halten den
erzielten Kompromiss
zum Emissionshandel

fUr eine in weiten Teilen
sachgerechte L 6sung.

Konkrete Investitionsentscheidun-
gen konnen wir alerdings erst dann
treffen, wenn das entsprechende Ge-
setz vorliegt und die EU den Plan ge-
nehmigt hat.

Unsere Einschédtzung der Novelle
zum Erneuerbare Energien-Gesetz
vom 2. April steht hingegen fest: Hier
wurde eine Chance vertan, die Inte-
ressen von Okologie und Okonomie
in Einklang zu bringen. Mit einer Ver-
doppelung des Foérdervolumens fir
erneuerbare Energien von heute rund
2,5 Milliarden € pro Jahr auf etwa
5 Milliarden € bis 2008 wird nicht
nur der Stromkunde noch stérker be-
lastet werden. Es flief3en auch weiter-
hin Gelder in wenig effiziente Anla-
gen, statt sich ausschliefdlich auf eine
gezielte Forderung zu konzentrieren.

Ausblick 2004: Operative
Disziplin im Mittelpunkt

Meine Damen und Herren,

auch wenn wir von politischer
Seite nicht gerade Rickenwind be-
kommen, sind wir fir das laufende
Geschéftgahr optimistisch. ,, Opera-
tive Disziplin“ lautet das Motto, mit
dem wir nach dem Rekordjahr 2003
ein weiteres Erfolggahr absolvieren
wollen. Die Steigerungsraten werden
2004 unter denen der Vorjahre liegen,

nachdem wir unsere Phase des umfas-
senden externen Wachstums abge-
schlossen haben. Wir konzentrieren

Auch wenn wir
von politischer
Seite nicht gerade
Rickenwind bekommen,
sind wir fur das laufende
Geschéftgahr optimistisch.

uns auf organisches Wachstum und
darauf, die Wertpotenziale aus der ge-
strafften Konzernorganisation Schritt
fur Schritt zu heben. ,Jeder Stein
wird umgedreht*, habe ich das auf der
letzten Bilanz-Pressekonferenz um-
schrieben. Das ist nicht der Stoff fir
publikumswirksame Schlagzeilen in
der Wirtschaftspresse. Aber es ist die
beste Gelegenheit fir ein Unterneh-
men, zu zeigen, was an nachhaltiger
Ertragskraft in ihm steckt.

Das betriebliche Konzernergebnis
wollen wir gegentiber dem sehr hohen
Wert aus 2003 erneut steigern. Wir
gehen von einem Plus im einstelligen
Prozentbereich aus. Im Kerngeschéft
planen wir, ohne Entkonsolidierungs-
effekte aus dem Verkauf von CON-
SOL, das hohe Ergebnisniveau des
Vorjahres zu halten. Wir sind zuver-
sichtlich, die gegentber dem Vorjahr
voraussichtlich unguinstigeren Bedin-
gungen bei Steinkohlekosten, Rohdl-
preisen, Wahrungskursen und Witte-
rung ausgleichen zu koénnen. Im
Nicht-Kerngeschaft rechnen wir mit
einem wieder positiven Ergebnisbei-
trag. Die Ergebnisperspektiven der
einzelnen Unternehmensbereiche er-
[&utert 1hnen der Geschéftsbericht.

Das Nettoergebnis wird sich laut
unserer Planung Uberdurchschnittlich
verbessern. Als ausschlaggebenden
Faktor dafur erwarten wir einen An-
stieg beim neutralen Ergebnis, da im
Vergleich zu 2003 hohe Einmalauf-
wendungen nicht mehr anfallen. Ins-
gesamt rechnen wir beim Nettoergeb-
nis vor und nach Firmenwertabschrei-
bungen mit einem Zuwachs im zwei-
stelligen Prozentbereich. Alle Prog-
noseangaben basieren auf Wechsel-
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kursen von 1,20 US-Dollar bezie-
hungsweise 0,70 britischen Pfund je
Euro.

Das betriebliche Konzern-
ergebnis wollen wir
gegenuber dem sehr hohen
Wert aus 2003 erneut
steigern.

Ehrgeizige Mittelfristziele

Meine Damen und Herren,

ich habe lhnen eingangs die Stér-
ken unseres Geschéftsmodells darge-
stellt und von stabilem Wachstum ge-
sprochen. Das ermdglicht uns, auch
fur die mittelfristige Geschéftsent-
wicklung ehrgeizige Zielmarken zu
setzen:

[> Beim betrieblichen Ergebnis wol-
len wir in den néchsten Jahren
mindestens um durchschnittlich
5% pro Jahr organisch wachsen.

[> Fir das Wertmanagement haben
wir uns ein Zie fir die Rendite auf
das eingesetzte Kapital gesetzt. Bis
zum Geschéftgahr 2005 wollen
wir sie von derzeit 10,4% auf 11%
steigern.

[> Unser neues Kostenziel habe ich
Ihnen bereits vorgestellt: Bis 2006
wollen wir Einsparungen in Hoéhe
von 3,2 Milliarden € per annum
gegentiber 2000 erreichen, dem
Startjahr unseres Kostensenkungs-
programmes.

[> Unsere Nettoverschuldung wollen
wir bis Ende 2005 auf 17 Milliar-
den € — statt bisher 20 Milliarden
€ — absenken. Erlose aus der Ver-

Bis 2006 wollen wir
Einsparungen in Hohe von
3,2 Mrd. € per annum
gegentiber 2000 erreichen.

auBerung von Nichtkerngeschéft
werden wir nutzen, um unsere fi-
nanzielle Flexibilitat fur Wert stei-
gernde Projekte im Kerngeschéft
Zu erhdhen.

Vor alem habe ich lhnen im Ge-
schéftsbericht 2003 aber eines ver-
sprochen: ,Wir wollen auch in Zu-
kunft einer der dividendenstarksten
Titel im DAX sein.“ Mit unserem Di-
videndenzidl fir die Geschéftgahre
2004 bis 2006 haben wir diese Aus-
sage prazisiert: Wir streben an, die

Ausschittung  jahrlich  um  durch-
schnittlich 15% zu erhthen.

Wir wollen auch
in Zukunft einer der
dividendenstarksten
Titel im DAX sain.

Die Voraussetzung dafir ist eine
weiterhin starke Performance. Wir
werden hart daran arbeiten. Mein be-
sonderer Dank gilt deshalb an dieser
Stelle allen Mitarbeiterinnen und Mit-
arbeitern fur ihr hohes Engagement in
unbequemen Zeiten. Ich habe ihre
Kompetenz, aber vor allem ihre Leis-
tungs- und Veranderungsbereitschaft
personlich schétzen gelernt.

Danken mdchte ich auch lhnen,
meine sehr geehrten Aktiondrinnen
und Aktionare, fur lhr Vertrauen in
das Unternehmen. Ich bin zuversicht-
lich, dass wir es mit einem erfolgrei-
chen Geschéftsiahr 2004 rechtferti-
gen.

Vielen Dank fur Ihre Aufmerksam-
keit. Meine Kollegen und ich freuen
sich jetzt auf den Dialog mit Ihnen.
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