
Herzlich willkommen,
sehr geehrte Aktionärinnen und

Aktionäre, bei Ihrer RWE. Ich freue
mich, Sie auch im Namen meiner
Kollegen zu unserer diesjährigen
Hauptversammlung begrüßen zu dür-
fen. Auch von mir ein Willkommens-
gruß den Damen und Herren der
Presse. Ich danke Ihnen für Ihre stets
ausführliche Berichterstattung, die für
unsere Kommunikation mit der Öf-
fentlichkeit ein ganz wichtiges Binde-
glied ist.

Die Umsetzung unserer
Vision ist in erreichbare

Nähe gerückt 

2001 war nicht nur ein erfolgrei-
ches, sondern auch ein sehr wichtiges
Jahr für RWE. Doch lassen Sie mich
zunächst einen „Blick zurück nach
vorn“ werfen: Vor zweieinhalb Jahren
habe ich an dieser Stelle unsere Vi-
sion für eine neue RWE vorgestellt.
Damals sagte ich: „Es ist unser Ziel,
im zusammenwachsenden europäi-
schen Energiemarkt ein führender

Anbieter von Energie und energiena-
hen Services zu werden.“ Das war der
Startschuss für unsere internationale
Multi-Utility-Wachstumsstrategie.
Wir sind aber nicht nur gut gestartet,
sondern liegen auch gut im Rennen.
Und zwar in einem Rennen, das kein
Ende kennt. Die Marktführerschaft
muss täglich erkämpft und verteidigt
werden. Denn wir leben in schnellen
Zeiten. Die stetige Veränderung ist
dabei die wesentliche Konstante.
Aber wir haben ein belastbares Fun-

dament geschaffen für internationale
Wettbewerbsfähigkeit, hohe Profitabi-
lität und die sukzessive Fortentwick-
lung Ihrer RWE. Was meine ich da-
mit? Dazu nur vier Stichworte:

1. Marktführerschaft
RWE zählt zu den Top 3 Utility-
Unternehmen Europas mit führen-
den Positionen in den Schlüssel-
märkten Strom, Gas, Wasser sowie
Abfall & Recycling.

2. Internationalisierung
Die Internationalisierung des Kon-
zerns ist weit voran gekommen. So
sind wir heute wesentlich unabhän-
giger vom deutschen Markt als
noch vor zwei Jahren: Nach Ab-
schluss unserer Akquisition von
American Water Works im kom-
menden Jahr wird jeder zweite
Euro des betrieblichen Ergebnisses
im Kerngeschäft außerhalb Deutsch-
lands erwirtschaftet. Und fast jeder
zweite RWE-Mitarbeiter im Kern-
geschäft ist dann in Gesellschaften
im Ausland beschäftigt. Unser Be-
kenntnis gilt aber weiterhin dem
Standort Deutschland.

3. Fokussierung
Bis spätestens Ende 2003 wollen
wir aus den verbliebenen  Nicht-
Kerngeschäften aussteigen und 
dadurch 100% unseres Konzern-
ergebnisses im Kerngeschäft erzie-
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len. Schon im laufenden Jahr wer-
den es mehr als 90% sein.

4. Ertragskraft
Wir wollen zu den ertragsstärksten
Unternehmen unserer Branche zäh-
len. Mit der gestiegenen Ertrags-
kraft im Stromgeschäft, dem Aus-
bau des Gasgeschäfts und dem
breiten Einstieg in das hochprofita-
ble Wassergeschäft haben wir dafür
beste Voraussetzungen.

Schlagzahl erneut erhöht

In 2001, aber auch im ersten Quar-
tal des laufenden Jahres haben wir die
Schlagzahl auf dem Weg zu unseren
Erfolgszielen nochmals erhöht. 

1. Wir haben unser Kerngeschäft ent-
scheidend verstärkt.
Mit der geplanten Übernahme von
American Water Works werden wir
der führende Wasserversorger in den
USA, dem größten Wassermarkt
der Welt, und eine stärkere welt-
weite Nr. 3. Einen internationalen
Sprung nach vorn haben wir auch
in unserem Gasgeschäft gemacht:
Mit der Akquisition des tschechi-
schen Gasversorgers Transgas so-
wie Anteilserwerben an den acht
dortigen Regionalversorgern – da-
von sieben mehrheitlich – rücken
wir gemessen nach Absatz auf
Platz 5 der europäischen Gas-Liga
vor. Wir verstärken uns damit ganz
erheblich in den beiden Utilities mit
den zukünftig höchsten Wachstums-
raten. Durch die Übernahme von
Innogy, dem größten Strom- sowie
zweitgrößten Gasversorger Groß-
britanniens, haben wir unsere füh-
rende Stellung im zusammenwach-
senden europäischen Utility-Sektor
weiter entscheidend verbessert.

2. Wir haben unser Ergebnis deutlich
gesteigert.

Das betriebliche Ergebnis legte im
Rumpfgeschäftsjahr 2001, also von
Juli bis Dezember 2001, um 21%
zu. Dass dies trotz der konjunktu-
rellen Auswirkungen auf unser
Nicht-Kerngeschäft möglich war,
ist auf die starke Ertragssteigerung
im Kerngeschäft zurückzuführen.
Denn wir setzen auf Faktoren, die
beides bieten: hohes Wachstums-
potenzial und langfristige Stabili-
tät. Das zählt ganz besonders in
Zeiten konjunktureller Schwäche.

3. Wir haben die Trendwende beim
Strom erfolgreich forciert.

Nach einer längeren Durststrecke
trägt unser traditionsreichstes Ge-
schäft, die Erzeugung und der Ver-
kauf von Strom, wieder ganz maß-
geblich zum Konzernergebnis bei.
Hier zahlt sich zum einen unser
Prinzip „Marge vor Marktanteil“
aus. Zum anderen kommt unser er-
folgreiches Kostensenkungspro-
gramm zum Tragen.

4. Wir haben wesentliche Schritte zur
Trennung vom Nicht-Kerngeschäft
unternommen.

Wir sind unserem Ziel, RWE voll-
ständig auf Multi-Utility zu fokus-
sieren, deutlich näher gekommen.
So haben wir die Downstream-
Sparte von RWE-DEA, also Tank-
stellen und Raffinerien, im Januar
2002 in das Joint Venture Shell &
DEA Oil eingebracht. Ein endgül-
tiger Ausstieg wird dadurch im
nächsten Jahr möglich. Außerdem
haben wir das komplette Bauge-
schäft zum 1. Januar 2002 aus der
Vollkonsolidierung herausgenom-
men. HOCHTIEF ist zukünftig nur
noch „at equity“ im Abschluss ent-
halten. Ein deutliches Signal, dass
wir uns von dieser Beteiligung
trennen wollen.

Nun zur Entwicklung des Kon-
zerns in Zahlen.

Doch zuvor eine kurze Anmerkung
zur Berichtsweise: Der Abschluss der
RWE AG 2001 bezieht sich erstmals
auf das Kalenderjahr. Im Konzern ha-
ben wir die Umstellung auf das Ka-

lenderjahr durch die Einlegung eines
Rumpfgeschäftsjahres vom 1. Juli bis
31. Dezember 2001 nunmehr eben-
falls vollzogen. Damit sind die erfor-
derlichen Anpassungsmaßnahmen ab-
geschlossen. Die Umstellung dient
der besseren internationalen Ver-
gleichbarkeit des RWE-Abschlusses. 

Abschluss der RWE AG 
für das Kalender-
geschäftsjahr 2001

Ich komme zunächst zum Jahres-
abschluss der RWE AG für das Ka-
lendergeschäftsjahr 2001. Da die AG
kein eigenes operatives Geschäft be-
treibt, sondern die Funktion einer Ma-
nagement-Holding ausübt, gehe ich
anschließend noch kurz auf die bei-
den zu Grunde liegenden Konzernab-
schlüsse ein. Sie sind für die Beurtei-
lung der operativen Entwicklung Ih-
res Unternehmens grundsätzlich aus-
sagekräftiger als der Jahresabschluss
der AG. Ich werde mich daher hier
auf die Erläuterung einiger ausge-
wählter Positionen beschränken.    

Zunächst zur Gewinn- und Verlust-
rechnung: Die Ertragslage der AG ist
dadurch geprägt, dass die wesentli-
chen Organgesellschaften ihren Be-
richtszeitraum mit einem Rumpfge-
schäftsjahr auf das Kalenderjahr um-
gestellt haben. Dadurch sind uns von
diesen Gesellschaften die Ergebnisse
für einen Zeitraum von insgesamt 18
Monaten zugeflossen – dem vollen
Geschäftsjahr bis 30. Juni 2001 und
dem folgenden Rumpfgeschäftsjahr
bis zum 31. Dezember 2001. Darüber
hinaus ist erstmalig die Ausschüttung
von Thames Water für deren Ge-
schäftsjahr 2000/01 in den Zahlen
enthalten. 
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Insgesamt erreichte das Ergebnis
aus Finanzanlagen deshalb den im
Vergleich zum Vorjahr wesentlich hö-
heren Wert von 2.093 Mio. €. Maß-
geblich für das negative Zinsergeb-
nis in Höhe von - 661 Mio. € waren
Zinsaufwendungen zur Finanzierung
der Übernahme von Thames Water.
Der deutliche Anstieg der sonstigen
betrieblichen Erträge auf 1.294 Mio.
€ ist fast ausschließlich auf die im
Zusammenhang mit den Ergebnisab-
führungen verrechneten konzerninter-
nen Steuerumlagen zurückzuführen. 

Der Personalaufwand betrug 66
Mio. €. Der Anstieg resultiert u.a.
aus der im Vergleich zum Rumpfge-
schäftsjahr längeren Berichtsperiode.
Die sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen lagen unter anderem auch we-
gen der längeren Berichtsperiode mit
932 Mio. € erheblich über dem Vor-
jahreswert. Insgesamt ergibt sich da-
mit ein Ergebnis der gewöhnlichen
Geschäftstätigkeit von 1.728 Mio. €

gegenüber - 285 Mio. € im Vorjahr.
Der Jahresüberschuss erreichte 812
Mio. €. Damit lag er 12,4% unter
dem Vorjahreswert. Sie erinnern sich:
Dieser war durch einen komplexen
Einmaleffekt im außerordentlichen
Ergebnis geprägt, der im Wesentli-
chen durch die steuerfreie Einbrin-
gung von e-plus in die BGI Beteili-
gungsgesellschaft für Informations-
technologieunternehmen entstand.
Aus dem Bilanzgewinn sind 562 Mio.
€ für Dividendenzahlungen vorgese-
hen. 250 Mio. € sollen in die Ge-
winnrücklagen eingestellt werden.

Kurz zu den Einzelposten der Bi-
lanz. Die Bilanzsumme der RWE AG
erhöhte sich um 11% auf 30,6 Mrd.
€. Hierfür waren eine Reihe von Fak-
toren ausschlaggebend: Im Anlage-
vermögen ist insgesamt ein Anstieg 

der Finanzanlagen zu verzeichnen.
Hier schlagen sich Zugänge bei den
Ausleihungen an verbundene Unter-
nehmen nieder, die gegenläufige Ef-
fekte mehr als kompensieren. Inner-
halb des Umlaufvermögens verzeich-
neten wir Zuwächse bei den Forde-
rungen gegenüber verbundenen Un-
ternehmen, beim Wertpapierbestand
und bei flüssigen Mitteln.

Folgende wesentlichen Verände-
rungen ergaben sich auf der Passiv-
seite: Die Rückstellungen lagen um
21% über Vorjahr. Hauptgrund sind
die gestiegenen Steuerrückstellungen.
Sie betreffen das Geschäftsjahr 2001
sowie noch offene Betriebsprüfungs-
zeiträume. Die Verbindlichkeiten sind
u.a. im Zusammenhang mit der Fi-
nanzierung von Thames Water um
rund 8% auf 19 Mrd. € gestiegen.

Dividende: 1 € je Aktie

Sehr geehrte Aktionärinnen und
Aktionäre,

wir schlagen Ihnen heute vor, eine
Dividende in unveränderter Höhe von
1 € je dividendenberechtigter Stamm-
und Vorzugsaktie auszuschütten. Bitte
beachten Sie, dass die Vorjahresdivi-
dende ebenfalls 1 € betrug, obwohl
sie nur für ein Rumpfgeschäftsjahr
ausgeschüttet wurde. Die Gesamtaus-
schüttung für die letzten 18 Monate
liegt damit bei 2 €, oder – rein rech-
nerisch – für ein Jahr bei 1,33 €. So
betrachtet ist sie deutlich höher als in
den Vorjahren. RWE gehört somit zu
den kontinuierlich dividendenstarken
Titeln im DAX.

Geschäftsentwicklung 
des Konzerns im 

Rumpfgeschäftsjahr 2001

Ich komme nun zur Geschäftsent-
wicklung im Konzern. Im vergange-
nen Juni hatten wir Ihnen die Zahlen
zu den ersten drei Quartalen des Ge-
schäftsjahres 2000/01 vorgelegt. Un-

sere anspruchsvollen Erwartungen für
das gesamte Geschäftsjahr wurden
sogar übertroffen: 

� Beim Umsatz verzeichneten wir
ein Plus von 31% auf 63 Mrd. €.

� Das betriebliche Ergebnis konnten
wir trotz der Belastungen aus dem
deutschen Stromgeschäft um 41%
auf fast 4 Mrd. € steigern.

� Beim Nettoergebnis legten wir
leicht um 4% auf 1.264 Mio. € zu.

Insgesamt war 2000/2001 ein
schwieriges, aber letztendlich erfolg-
reiches Geschäftsjahr.

Damit lag die Messlatte hoch für
das Rumpfgeschäftsjahr 2001, also
für den Zeitraum von Juli bis Dezem-
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ber 2001. Umso erfreulicher ist es,
dass wir bei den wichtigsten Eckdaten
nochmals zulegen konnten. 

Der Konzernumsatz stieg gegen-
über dem Vergleichszeitraum des Vor-
jahres um 13% auf 33 Mrd. €. Vor
allem zwei Konsolidierungseffekte
trugen zum Umsatzanstieg bei: im
Geschäftsfeld Wasser die Einbezie-
hung von Thames Water und bei
HOCHTIEF die Vollkonsolidierung
der australischen Leighton Holdings.

Außerdem haben wir Heidelberger
Druckmaschinen im Rumpfgeschäfts-
jahr mit drei Quartalen von April bis
Dezember 2001 berücksichtigt, um
die bislang um drei Monate verscho-
benen Berichtszeiträume zu synchro-
nisieren. Die Umstellung des RWE-
Konzerngeschäftsjahres auf das Ka-
lenderjahr machte dies erforderlich. 

Das betriebliche Ergebnis legte ge-
genüber dem Vorjahr um 21% auf
knapp über 2 Mrd. € zu. Das hohe
Ergebnisplus stammt nahezu aus-
schließlich aus dem Kerngeschäft.
Hauptfaktor für den deutlichen An-
stieg war die erstmalige Einbeziehung
von Thames Water. Im Nicht-Kernge-
schäft hinterließen hingegen negative
Konjunktureinflüsse deutliche Spu-
ren. Belastend wirkte zudem ein Son-
dereffekt, der aus der Umstellung des
Geschäftsjahres resultiert. Durch den
auf sechs Monate verkürzten Betrach-
tungszeitraum können Erträge aus 
„at equity“-bewerteten Unternehmen
überwiegend erst im Geschäftsjahr
2002 berücksichtigt werden. Berei-
nigt um die genannten Effekte und
um die Einbeziehung des dritten
Quartals von Heidelberg lag das be-
triebliche Ergebnis etwa auf Vorjah-
reshöhe. Das war durchaus ein Er-
folg! Immerhin ging vom eingebro-
chenen US-Geschäft bei Heidelberg

eine unvorhergesehene Belastung aus.
Hinzu kam, dass sich mit dem
Downstream-Geschäft von RWE-
DEA ein weiteres Nicht-Kerngeschäft
abschwächte.

Die operative Rendite des Kon-
zerns, der Return on Capital Em-
ployed belief sich auf 11,1%. Sie lag
damit über den Kapitalkosten in Höhe
von 9,5% vor Steuern. Damit haben
wir auch im Rumpfgeschäftsjahr zu-
sätzlichen Wert für Sie, unsere Aktio-
näre, geschaffen. Der absolute Wert-
beitrag, zentrale Größe zur Erfolgs-
messung unserer Aktivitäten, betrug
307 Mio. € gegenüber 498 Mio. € im
Vorjahr. Maßgeblich für den Rück-
gang waren zwei Effekte: die erhebli-
che Verschlechterung bei Heidelberg
und die erstmalige Einbeziehung von
Thames Water. Im Wassergeschäft
liegt die Rendite wegen des Good-
wills noch unter den Kapitalkosten. 

Und wie sahen die Ergebnisse in
den einzelnen Bereichen aus?

Das betriebliche Ergebnis im
neuen Geschäftsfeld Strom lag mit
960 Mio. € leicht über Vorjahr. Wir
konnten damit drei Belastungsfakto-
ren in vollem Umfang kompensieren: 

1. Erhöhte Brennstoffkosten.

2. Geologisch bedingte Förderbeein-
trächtigungen im Kohlegeschäft
und deutlich reduzierte Gaspreise
bei CONSOL.

3. Den bereits erwähnten „at equity“-
Effekt.

Bereinigt um die beiden letztge-
nannten Effekte ist das betriebliche
Ergebnis um rund 19% gestiegen.
Hauptgrund waren Margenverbesse-
rungen. Hier macht sich unser erfolg-
reiches Kostensenkungsprogramm
bemerkbar. Hinzu kommen leicht ge-
stiegene Wholesale-Preise. Im deut-

schen Stromgeschäft hat der bereits
im Vorjahr begonnene Aufwärtstrend
damit erheblich an Fahrt gewonnen.
Und das Stromgeschäft wird im lau-
fenden Geschäftsjahr der wichtigste
Werttreiber sein.

Im neu definierten Geschäftsfeld
Gas war das betriebliche Ergebnis
hingegen um 11% rückläufig. Das
Geschäftsfeld schließt neben RWE
Gas auch die Förderaktivitäten von
RWE-DEA ein, also das Upstream-
Geschäft. Der Rückgang stammt aus-
schließlich aus dem Unternehmensbe-
reich Upstream. Dieser blieb auf
Grund des Preisverfalls beim Rohöl
um mehr als 30% hinter dem Rekord-
niveau des Vorjahres zurück. RWE
Gas konnte hingegen wegen höherer
Gaspreise um 61% zulegen. 

Das Geschäftsfeld Wasser steuerte
mit einem betrieblichen Ergebnis von
415 Mio. € etwa ein Fünftel zum
Konzernergebnis bei. Und das mit nur
4% des Umsatzvolumens. Ertrags-
stütze Nr. 1 war nach wie vor das bri-
tische Wassergeschäft. Das ist der
wiederholte Beweis dafür, dass Tha-
mes Water mit seiner Ertragskraft und
Effizienz Weltspitze ist. Lassen Sie es
mich an dieser Stelle noch einmal
deutlich sagen: Der Einstieg ins inter-
nationale Wassergeschäft hat unsere
Schlagkraft im Utility-Sektor ent-
scheidend verstärkt.

Deutlich verbessert hat sich das Er-
gebnis im Geschäftsfeld Umwelt-
dienstleistungen. Das betriebliche Er-
gebnis stieg um 16%. Maßgeblich da-
für waren Synergien aus der Integra-
tion des früheren VEW-Entsorgungs-
geschäfts Edelhoff.

Kommen wir zum Nicht-Kernge-
schäft: Das Tankstellen- und Raffi-
nerie-Geschäft von RWE-DEA Down-
stream konnte das Spitzenergebnis
des Vorjahres erwartungsgemäß nicht
erreichen. Das betriebliche Ergebnis
lag um 16% unter Vorjahr. Heidelber-
ger Druckmaschinen litt stark unter
dem konjunkturbedingten Nachfrage-
einbruch in den USA: Bereinigt um
den Sondereffekt des zusätzlichen
Quartals ist das betriebliche Ergebnis
um 32% gesunken. Das Ergebnis von
HOCHTIEF konnte trotz eines äu-
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ßerst schwachen Inlandsgeschäfts um
88% zulegen, allerdings ausgehend
von einem extrem niedrigen Vorjah-
reswert. Gründe hierfür waren die
Vollkonsolidierung von Leighton
Holdings und ein Ertragsanstieg im
US-Geschäft.  

Unser Nettoergebnis verbesserte
sich mit 621 Mio. € um 26% gegen-
über dem allerdings niedrigen Vorjah-
reswert. Das entspricht einem um
43% gesteigerten Ergebnis je Aktie
von 1,53 € vor Goodwill-Abschrei-
bungen. Das Ergebnis nach Goodwill-
Abschreibungen betrug 1,10 € und
lag damit 26% über Vorjahr. Unsere
Steuerquote lag mit rund 30% in etwa
auf Höhe des Vorjahres.

Ein wesentlicher Erfolgsfaktor für
die Ergebnissteigerung ist unser ehr-
geiziges Kostensenkungsprogramm.
Mit Einsparungen in Höhe von 340
Mio. € für das Rumpfgeschäftsjahr
lagen wir voll im Plan. Wir haben
nach nur 18 Monaten schon rund die
Hälfte des Zielwerts von insgesamt
2,6 Mrd. € bis 2004 umgesetzt. Mehr
als 90% davon entfallen auf das Ge-
schäftsfeld Strom. 

Die Investitionen sind gegenüber
Vorjahr um mehr als die Hälfte auf
3,7 Mrd. € zurückgegangen. Maß-
geblich dafür sind die um 81% auf
1,4 Mrd. € verringerten Finanzanla-
geinvestitionen. Hier hatten wir im
Vorjahr durch den Erwerb von Tha-

mes Water einen überdurchschnittlich
hohen Wert ausgewiesen. Die Sachin-
vestitionen lagen hingegen mit 2,3
Mrd. € um 72% über Vorjahr. Der
Anstieg ist vor allem auf Investitio-
nen in die Netzinfrastruktur und in
den Bau unseres neuen Kraftwerkes
in Niederaußem zurückzuführen.
Hinzu kamen Konzessionserwerbe
von RWE-DEA in Ägypten und die
Erstkonsolidierung von Leighton Hol-
dings bei HOCHTIEF.

Die Zahl unserer Mitarbeiter ist
zum 31. Dezember 2001 im Vergleich
zum 30. Juni um 4% auf insgesamt
155.634 zurückgegangen. Bereinigt
um Konsolidierungseffekte verrin-
gerte sich der Mitarbeiterstand um
3%. 

Ich bitte Sie nachträglich um Ver-
ständnis für die komplizierte Be-
richtssystematik. Sie ließ sich aber
wegen der Umstellung des Geschäfts-
jahres nicht vermeiden. Um Ihnen je-
doch eine zeitanaloge Übersicht zum
Jahresabschluss der AG für das Ka-
lenderjahr 2001 zu bieten, enthält un-
ser Bericht über das 1. Quartal 2002
Pro-forma-Zahlen für den Konzern
für den Zeitraum von Januar bis
Dezember 2001. Der Bericht liegt
hier für Sie aus.

Geschäftsentwicklung 
des Konzerns 

im 1. Quartal 2002

Ich komme nun zur Geschäftsent-
wicklung des Konzerns im ersten
Quartal 2002. Das neue Jahr hat 
Erfolg versprechend begonnen: Die
Eckdaten haben wir am 15. Mai ver-
öffentlicht. Ich möchte Sie Ihnen
ebenfalls kurz erläutern.

Der Konzernaußenumsatz lag mit
fast 15 Mrd. € um 5% über dem Ver-
gleichswert des Vorjahres. Im Kern-
geschäft verzeichneten wir einen Um-
satzanstieg um rund 25%, während
die Erlöse im Nicht-Kerngeschäft um
fast 13 % zurückgingen. 

Das betriebliche Ergebnis erhöhte
sich um 11% auf rund 1,3 Mrd. €.
Während wir im Kerngeschäft um
18% zulegen konnten, verzeichneten
wir im Nicht-Kerngeschäft einen
Rückgang um 33%. Der Anstieg des
betrieblichen Konzernergebnisses ist
fast ausschließlich dem Geschäftsfeld
Strom zuzuordnen, das um 50% zule-
gen konnte. Hierbei ist aber zu be-
rücksichtigen, dass der Vorjahreswert
außerordentlich niedrig war. Daneben
beruht das Ergebnisplus auf Margen-
verbesserungen durch Kostensenkun-
gen sowie auf unserer renditeorien-
tierten Vertriebspolitik und weitge-
hend stabilen Strompreisen. Im Ge-
schäftsfeld Gas haben wir um rund
10% unter Vorjahr abgeschlossen. Er-
gebnisreduzierungen vor allem durch
gesunkene Öl- und Gaspreise konnten
durch die Erstkonsolidierung von
Thyssengas nur teilweise ausge-
glichen werden. Im Geschäftsfeld
Wasser haben wir das Ergebnis um
rund 5% verbessert. Hier wirkten sich
u.a. eine Tarifanpassung bei E'town in
den USA und positive Wechselkurs-
effekte aus. Das Geschäftsfeld Um-
weltdienstleistungen lag um 12%
über Vorjahr. 

Im Nicht-Kerngeschäft schloss
RWE-DEA Downstream mit einem
negativen Ergebnisbeitrag von 16
Mio. €. Die gesamte Downstream-
Branche leidet derzeit unter schwa-
chen Raffineriemargen. Heidelberger
Druckmaschinen schloss wegen der
schwachen Branchenkonjunktur um
16% unter Vorjahr. Der „at equity“
einbezogene Ergebnisbeitrag von
HOCHTIEF ist auf 46 Mio. € ange-
stiegen. Hier schlagen sich die hohen
Veräußerungserlöse aus dem Verkauf
der Immobiliengesellschaft Monachia
positiv nieder.

Das Nettoergebnis stieg gegenüber
Vorjahr um 9% auf 693 Mio. €. Das
entspricht einem Ergebnis je Aktie
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vor Goodwill-Abschreibungen von
1,45 € und nach Goodwill-Abschrei-
bungen von 1,23 €. 

Kerngeschäft: Portfolio
erheblich gestärkt

Die starke Ergebnissteigerung im
Kerngeschäft war ausschlaggebend
für unseren Erfolg. Das Kerngeschäft
hat schon im Rumpfgeschäftsjahr
85% des betrieblichen Konzernergeb-
nisses beigesteuert. Und ich habe Ih-
nen vorhin angekündigt, dass es nach
dem Ausstieg aus den verbliebenen
Nicht-Kerngeschäften spätestens bis
Ende 2003 nahezu 100% sein werden.

Unsere Aktivitäten zum Ausbau
des Kerngeschäfts sind dabei vielfäl-
tig. Da sind zum einen die großvolu-
migen Akquisitionen von Innogy,
Transgas und American Water Works
– allesamt Meilensteine auf unserem
Weg zum internationalen Multi-Uti-
lity-Anbieter. Es gibt aber auch klei-
nere Schritte, mit denen wir unser
Portfolio im Kerngeschäft in den ver-
gangenen zwölf Monaten systema-
tisch optimiert haben.

Strom: Wachstum 
im In- und Ausland

Lassen Sie mich mit dem Stromge-
schäft beginnen: Mit unserer jüngsten
Akquisition, dem Erwerb von Innogy,
konnten wir unser traditionsreichstes
Kerngeschäft international erheblich
verstärken. Innogy ist in Großbritan-
nien das führende integrierte Erzeu-
gungs- und Vertriebsunternehmen für
Strom und der zweitgrößte Gasver-
sorger. Die Gesellschaft erzielte im
Geschäftsjahr zum 31. März 2001 ei-
nen Umsatz von 6,2 Mrd. €. Haupt-
stärke von Innogy ist die Kundenbasis
mit insgesamt 4,6 Millionen Strom-
kunden und fast 2 Millionen Gaskun-
den. Weitere wichtige Pluspunkte
sind das flexible und effiziente Kraft-
werksportfolio und das ausgewogene
Verhältnis von Erzeugung und Ab-
satz. 

Lassen Sie mich kurz die wichtigs-
ten strategischen Aspekte der Trans-
aktion zusammenfassen:

� Mit dieser Übernahme sind wir
nicht nur in Deutschland, sondern
auch in Großbritannien, dem dritt-
größten Strommarkt Europas, der
führende Anbieter.

� Zudem bauen wir damit unsere
Gasposition in Europa weiter aus.
Ich erinnere an die Übernahme von
Transgas.

� Innogy operiert sehr erfolgreich im
transparentesten Strommarkt Euro-
pas und verfügt daher über nachge-
wiesene Best Practice-Erfahrung.
Davon werden wir in erheblichem
Maße profitieren. 

� Die Transaktion bietet zudem wei-
teres Potenzial: zum einen durch
die Zusammenlegung von Service-
Einrichtungen und administrativen
Funktionen mit Thames Water.
Zum anderen durch die Koopera-

tion mit RWE-Trading. Mittelfris-
tig könnten sich durch den Zugang
zu den Wasserkunden von Thames
Water auch zusätzliche Absatz-
chancen ergeben. 

Kurz zu den finanziellen Rahmen-
daten: Wir zahlen den Innogy-Aktio-
nären einen Preis von 275 Pence je
Aktie. Einschließlich der Verbindlich-
keiten und Transaktionskosten liegt
der Unternehmenswert bei rund 8,5
Mrd. €. Das Closing der Transaktion
haben wir am 27. Mai 2002 erklärt.
Bis Ende letzter Woche hatten über
90% der Innogy-Aktionäre ihre Zu-
stimmung zu unserem Angebot er-
klärt. Damit sind die rechtlichen Vo-
raussetzungen für den 100%-Erwerb
der Innogy-Aktien gegeben. Dies
wird bis Juli geschehen.

Wie ist die Auswirkung auf unsere
Ertragslage? Wir gehen davon aus,
dass die Akquisition bereits mit dem
ersten vollen Jahr der  Konsolidierung
wertsteigernd in Bezug auf das Er-
gebnis pro Aktie vor Goodwill ist.
Der Return on Capital Employed, der
den Goodwill einschließt, soll spätes-
tens im dritten vollen Jahr der Einbe-
ziehung über den Kapitalkosten von
10% vor Steuern liegen. Von Groß-
britannien zurück auf den Kontinent:
Durch den Erwerb einer 49%-Beteili-
gung am slowakischen Stromversor-
ger VSE haben wir unsere Position in
Mittel- und Osteuropa weiter ausge-
baut. Das Unternehmen hält mit über
600.000 Endkunden einen Marktan-
teil von rund 22% in der Slowakei.
VSE arbeitet zudem im Rahmen einer
langjährigen Kooperation mit dem
ungarischen Versorger EMASZ zu-
sammen, an dem wir mit rund 56%
beteiligt sind. Die grenzüberschrei-
tende Zusammenarbeit bietet zusätzli-
ches Potenzial.
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Wie im letzten Jahr kurz angespro-
chen, haben wir über ein Gaskraft-
werk der Rheinbraun-Tochter CON-
SOL bereits einen Fuß in der Tür des
US-Strommarktes. Mit der Gründung
der RWE Trading Americas Inc. in
Houston, Texas haben wir zudem den
Aufbau des Energiehandels in den
USA eingeleitet. Das Unternehmen
hat im März seine Geschäftstätigkeit
aufgenommen. Ermutigt sind wir
hierzu durch den Erfolg der RWE
Trading in Europa. Keine Sorge im
Hinblick auf das Desaster von Enron.
Vom zusammengebrochenen US-
Energiehändler unterscheidet uns vor
allem die durch unsere eigenen Kraft-
werke und Energien abgesicherte eu-
ropäische Handelsposition. Hinzu
kommen ein ausgeprägt konservatives
Risikomanagement und unsere trans-
parente Rechnungslegung. Nach der
Übernahme des niederländischen
Kohlehändlers SSM Coal ist RWE
Trading heute nicht nur die Nr.1 in
Deutschland, sondern mit Innogy
auch der führende Energiehändler in
Europa. 

Wir waren aber nicht nur im Aus-
land aktiv. Wir haben die vergange-
nen Monate auch genutzt, um unsere
Wettbewerbsstellung als Nr. 1 im
deutschen Strommarkt weiter zu opti-
mieren.

� So hat RWE Plus den Anteil an der
VSE AG, dem mit 240.000 Ener-

giekunden größten saarländischen
Versorger, stufenweise von 41%
auf fast 70% ausgebaut. 

� Nach langwierigen Verhandlungen
mit dem Bundeskartellamt haben
wir die Weichen für den Start unse-
res Gemeinschaftsunternehmens
mit der GEW Köln AG gestellt.
Das Bundeskartellamt hat einer
RWE-Beteiligung von leider nur
20% zugestimmt. Die neue GEW
RheinEnergie ist mit 1,8 Millionen
Energiekunden der fünftgrößte Re-
gionalversorger in Deutschland.

� Durch die Fusion unserer ostdeut-
schen Töchter envia und Meag ent-
steht der sechstgrößte deutsche Re-
gionalversorger mit insgesamt 1,6
Millionen Kunden und hohem Sy-
nergiepotenzial. 

� Im Dezember 2001 haben wir die
Anteile der RAG an Harpen in
Höhe von rund 23% erworben. Da-
mit hält RWE rund 94% an Har-
pen. Harpen ist eines der führenden
deutschen Unternehmen im Nah-
wärmegeschäft und auf dem Gebiet
der dezentralen, insbesondere rege-
nerativen Stromerzeugung. Wir
bündeln hier daher alle entspre-
chenden Konzernaktivitäten.

� Seit 1. Juli 2001 gehört die vorma-
lige TESSAG und heutige RWE
Solutions als Multi-Utility-Dienst-
leister zum Geschäftsfeld Strom.
Für Branchen wie Automobil und
Chemie übernimmt sie das Indus-
trie-Großkundengeschäft von RWE
Plus. 

� RWE Solar, eine Tochter von RWE
Solutions und die Marktführerin im
deutschen Fotovoltaik-Markt, be-
absichtigt, ihre Aktivitäten in ein
Gemeinschaftsunternehmen mit
der Schott Glas einzubringen. Das

Joint Venture namens RWE Schott
Solar GmbH wird weltweit die Nr.
7 in seinem Marktsegment sein.

Lassen Sie mich die Frage stellen:
Wo stehen wir nach diesen Aktivitä-
ten mit unserem Stromportfolio? Wir
sind eine noch stärkere Nr.1 in
Deutschland. Wir sind nach Absatz
die neue Nr. 1 in Großbritannien. Mit
einem jährlichen Stromabsatz von
insgesamt 321 TWh und der Markt-
führung in zwei Schlüsselmärkten
sind wir Europas Nr. 3. Um es einmal
bildlich auszudrücken: Wir sind nicht
nur in der Bundesliga ganz oben, son-
dern auch in der Champions League
einer der Favoriten. 

RWE steigt zum europäi-
schen Gas-Player auf 

Im Geschäftsfeld Gas war die Ak-
quisition der tschechischen Transgas
und von Anteilserwerben an den dor-
tigen acht Regionalversorgern, davon
sieben mehrheitlich, der entschei-
dende Schritt der vergangenen Mo-
nate. Die Unternehmen versorgen 2,6
Millionen Gaskunden und erzielen
zusammen einen Umsatz in der Grö-
ßenordnung von etwa 2,7 Mrd. €.
Folgende Punkte zeigen die hohe stra-
tegische Bedeutung: 
� Der Gassektor ist nach dem Was-

sergeschäft der am stärksten wach-
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sende Utility-Sektor. Prognosen
sprechen von einem Wachstum von
2 – 3% pro Jahr in den EU-Märk-
ten und sogar von 4% in Tsche-
chien. Der Erwerb gibt unserem
Utility-Portfolio damit verstärktes
Wachstumspotenzial. 

� Tschechien fungiert als zentrale
Schaltstelle für die Gasversorgung
Westeuropas, d. h. für den strate-
gisch wichtigen Ost-West-Transit.
Transgas ist einer der größten euro-
päischen Pipeline-Betreiber.

� Auch der tschechische Binnen-
markt selbst bietet mit seinem in
Gang gekommenen Privatisierungs-
und Liberalisierungsprozess gute
Chancen für profitables Wachstum.
Transgas und die acht regionalen
Versorgungsunternehmen decken
die tschechische Inlandsnachfrage
nahezu vollständig ab.

Der Kaufpreis beläuft sich auf 4,1
Mrd. €. Darin ist eine Nettokassen-
position in Höhe von 50 Mio. € ent-
halten. Die Transaktion erfüllt alle
unsere üblichen Anforderungen. So
ist sie bereits im ersten Jahr der vol-
len Konsolidierung wertsteigernd in
Bezug auf das Ergebnis pro Aktie vor
Goodwill. Der Return on Capital Em-
ployed liegt nach unserer Planung im
vierten vollen Jahr der Einbeziehung
mindestens auf Höhe der Gas-Kapi-
talkosten von 10% vor Steuern bzw.
darüber. Wichtiger Faktor sind hierbei
Synergien in Höhe von rund 100 Mio.
€ p.a., die wir bis 2007 in voller
Höhe erreichen wollen.

Wir haben das Geschäftsfeld Gas
auch im Bereich der Gasförderung
verstärkt. Mit der Übernahme des bri-
tischen Gasproduzenten Highland
Energy sichern wir unsere Absatzpo-
sition und verringern die Abhängig-
keit von großen Gasimporteuren. 

Auch hier möchte ich kurz zusam-
menfassen: Unser Geschäftsfeld Gas
ist dasjenige, das seit dem vergange-
nen Jahr wohl den größten Sprung ge-
macht hat. Vor allem durch die Über-
nahme von Transgas, aber auch durch
die fast 2 Millionen Gaskunden von
Innogy, sind wir auf dem Weg vom
national geprägten Gasversorger zu
einem der führenden europäischen
Gasunternehmen. Wir sind jetzt nach
Kunden die Nr. 4 der europäischen
Gas-Unternehmen.

RWE – zukünftige Nr. 1 
im größten 

Wassermarkt der Welt 

Nun zum Geschäftsfeld Wasser.
Wasser ist das Utility mit den attrak-
tivsten Wachstums- und Ertragsper-
spektiven. Und hier werden wir mit
American Water Works die Nr. 1 im
größten Wassermarkt der Welt wer-
den. Das Unternehmen ist der mit Ab-
stand größte amerikanische Wasser-
versorger im regulierten Geschäft und
hat im Geschäftsjahr 2001 einen Um-
satz von 1,4 Mrd. US$ erwirtschaftet.
American Water Works versorgt der-
zeit nahezu 15 Millionen Menschen
und ist in 27 US-Bundesstaaten sowie
drei kanadischen Provinzen präsent. 

Kurz zu den Einzelheiten der
Transaktion: Am 17. September 2001
haben wir ein Übernahmeangebot für
das US-Wasserunternehmen bekannt
gegeben. Der Kaufpreis beläuft sich
auf 4,6 Mrd. US$. Einschließlich der
Verbindlichkeiten beträgt der Unter-
nehmenswert 8,7 Mrd. US$. 

Die Aktionäre von American Wa-
ter Works haben der Transaktion zu-
gestimmt. Die zum Abschluss der
Akquisition erforderlichen Genehmi-
gungsverfahren laufen voraussichtlich
bis Mitte 2003. Der Prozess ist zeitin-
tensiv, weil Regulierungsbehörden
einzelner Bundesstaaten zum Teil
umfassende Genehmigungsverfahren
vorschreiben. Ein ganze Reihe von
Verfahren konnten wir bereits erfolg-
reich abschließen. Es stehen derzeit
noch Zustimmungen von zehn Staa-
ten aus. Wie alle unsere Akquisitio-
nen wird auch diese Übernahme be-
reits im ersten vollen Jahr der Konso-
lidierung zur Steigerung des Ergeb-
nisses je Aktie vor Goodwill beitra-
gen. Der Return on Capital Employed
soll im zweiten vollen Jahr der Kon-
solidierung über den Wasser-Kapital-
kosten in Höhe von 8% vor Steuern
liegen.

Ich freue mich, bei dieser Gelegen-
heit die Chairwoman von American
Water Works, Marilyn Ware, hier be-
grüßen zu können. Gerne zitiere ich
in deutscher Übersetzung einen Satz
aus ihrer Rede anlässlich der voraus-
sichtlich letzten Hauptversammlung
von American Water Works am 2.
Mai dieses Jahres in Voorhees:
„Wenn diese Transaktion abgeschlos-
sen ist, werden wir Teil eines Markt-
führers mit weltweiter Ausrichtung
sein, der aber auch weiterhin hier in
den USA zu Hause ist. Wir werden
Teil eines Unternehmens mit beispiel-

HV-Reden: Dokumentationsdienst der „Aktiengesellschaft – AG-Report“

8

RWE AG



losem Wachstumspotenzial und Kar-
rierechancen sein, das überall in der
Welt zu Hause ist.“ Meine sehr ver-
ehrten Damen und Herren, dieses Zi-
tat zeigt nicht nur das gute Verhältnis,
das zu American Water Works be-
steht. Es zeigt auch das Ansehen un-
seres Unternehmens und den Wandel,
den wir gemacht haben. Darauf kön-
nen wir stolz sein.

In Chile konnten wir unsere Markt-
position weiter ausbauen. Chile gilt
als der stabilste Wassermarkt in La-
teinamerika. Thames Water erhielt
Ende 2001 die Betreiberlizenz für den
viertgrößten Wasserdienstleister Chi-
les, ANSM. Die Konzession erstreckt
sich auf eine Laufzeit von 30 Jahren.
An dem regionalen Wasserversorger
ESSEL hält Thames Water seit De-
zember 2001 die Mehrheit. Jeder
fünfte Chilene ist jetzt unser Kunde.

Vor wenigen Wochen haben wir
die Mehrheit an der RWW Rheinisch-
Westfälischen Wasserwerksgesell-
schaft mit Sitz in Mülheim an der
Ruhr erworben. Das Unternehmen
versorgt in unserem Stammland
Nordrhein-Westfalen rund eine Mil-
lion Einwohner mit Wasserdienst-
leistungen und passt damit auch 
regional hervorragend zu unserer
Multi-Utility-Strategie. RWW er-
zielte im Jahr 2001 einen Umsatz
von rund 100 Mio. 1. Wir können
jetzt erstmals auch in Deutschland

vom ausgewiesenen Know-How
von Thames Water profitieren. Da-
mit ist RWW ein gutes Sprungbrett
für weitere Expansionen im deut-
schen Markt.

Mit diesen Schritten haben wir in
allen unseren prioritären Zielmärkten
führende Positionen: in Deutschland,
in Großbritannien und in den USA.
Wir sind damit mit großem Abstand
zu den nächsten Wettbewerbern die
Nr. 3 der Welt und versorgen fast 60
Millionen Menschen mit Wasser-
bzw. Abwasserdienstleistungen.  

RWE Umwelt – 
Effizienzsteigerung zeigt

Ergebnisse  

Die Ergebnisse zeigen es: Auch im
Kerngeschäft Umweltdienstleistungen
sind wir auf dem richtigen Weg. Das
Geschäftsfeld hat nach Abschluss von
Restrukturierungsmaßnahmen im
Rahmen der Edelhoff-Integration ei-
nen erhöhten positiven Wertbeitrag
erwirtschaftet. Und das trotz schwie-
riger Branchenkonjunktur. Unsere
Kostensenkungsmaßnahmen greifen
also.

Zudem haben wir eine unserer pro-
fitabelsten Beteiligungen im Entsor-
gungsgeschäft auf 100% aufgestockt:
Es handelt sich um den bisherigen

50%-Anteil an der Trienekens AG.
Trienekens erbringt heute rund 50%
des Umsatzes und rund 60% des 
betrieblichen Ergebnisses des Ge-
schäftsfeldes Umweltdienstleistungen.
Durch den Erwerb bietet sich neues
Potenzial für Effizienzsteigerung bei
unseren Aktivitäten in Nordrhein-
Westfalen. 

Unsere Wettbewerbsposition im
Sektor Abfall & Recycling stellt sich
folgendermaßen dar: Wir sind mit
rund 16 Millionen Menschen, die in
der Regel über ihre Kommune unsere
Dienstleistung erhalten, die Nr. 1 der
deutschen Entsorgungsbranche.  

Sie sehen: Jedes unserer Kernge-
schäftsfelder hat eine Spitzenposition
in seinem Bereich. Zusammen erge-
ben sie ein ausgewogenes und dyna-
misches Portfolio. Wir haben unsere
Stellung als eines der TOP 3-Unter-
nehmen im zusammenwachsenden
europäischen Utility-Sektor in den
vergangenen Monaten nochmals ent-
scheidend verstärkt.

Veräußerung von 
Nicht-Kerngeschäft 

Auch bei der Trennung von Nicht-
Kerngeschäften haben wir maßgebli-
che Fortschritte erzielt. 
� Das Gemeinschaftsunternehmen

Shell & DEA Oil GmbH ist zum 2.
Januar 2002 an den Start gegangen.
Spätestens bis Ende 2003 wird
Shell die RWE-Anteile erwerben. 

� Wir beziehen die Beteiligung an
der HOCHTIEF AG mit Wirkung
ab 1. Januar 2002 nicht mehr voll-
konsolidiert, sondern „at equity" in
den Konzernabschluss ein.   

� Zahlreiche weitere Randaktivitäten
haben wir abgegeben: die frühere
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TESSAG-Tochter Rheinelektra, den
Chemieanlagenbau TESSAG Ede-
leanu sowie bei Harpen den Wasch-
straßenbetreiber TOMAN und die
Logistik-Sparte. Das entspricht der
Abgabe eines Umsatzvolumens von
rund einer halben Milliarde €.

Hohe Akzeptanz auf dem
Kapitalmarkt

Ich habe heute viel von Akquisitio-
nen gesprochen. Die Frage der opti-
malen Finanzierung spielt deshalb
eine Schlüsselrolle. Angesichts unse-
res guten Ratings und des großen Er-
folges unseres Debüts auf dem Anlei-
henmarkt im vergangenen Jahr haben
wir uns dazu entschlossen, unser
Bond-Programm weiter aufzustocken.
Im April dieses Jahres haben wir eine
Multi-Währungsanleihe für die anste-
hende Finanzierung von Transgas
begeben. Trotz eines angespannten
Marktumfeldes war die Nachfrage der
Anleger so lebhaft, dass wir unser ur-
sprünglich beabsichtigtes Zielvolu-
men von 5 Mrd. € auf 6,5 Mrd. €

ohne Preiszugeständnisse erhöhen
konnten. Dies zeigt die Stärke unseres
Bonitätsprofils: Auch nach der An-
kündigung der drei großen Akquisi-
tionen – Transgas, Innogy und Ameri-
can Water Works – haben wir ein star-
kes „single A“-Rating behalten. Der
Anleihenmarkt bleibt eine attraktive
Finanzierungsoption für RWE. Und
RWE bleibt ein attraktiver Name auf
diesem Markt.

Nun aber zu den RWE-Aktien. Un-
sere Stammaktien haben sich seit der
letzten Hauptversammlung erneut
besser als der DAX entwickelt, und
zwar um 9%.  Die RWE-Aktien pro-
fitierten hierbei streckenweise  davon,

dass Versorgeraktien in Phasen kon-
junktureller Verunsicherung als „si-
cherer Hafen“ eingestuft werden. Ent-
sprechend geringer fiel allerdings
auch die Kursreaktion der RWE-Titel
auf positive Konjunktursignale aus.
Insgesamt sind wir nicht zufrieden
mit der Kursentwicklung. Mit den
zwischenzeitlich erreichten Marktpo-
sitionen und entsprechendem Wert-
steigerungspotenzial sehen wir aber
weiterhin deutliche Verbesserungs-
möglichkeiten für den RWE-Kurs.

Eine Anmerkung zum Thema Ak-
tienrückkauf: Bereits die letzte Haupt-
versammlung hatte eine Ermächti-
gung zum Erwerb eigener Aktien be-
schlossen. Mit Ihrer Zustimmung zu
Punkt 6 der Tagesordnung wollen wir
uns diese Option grundsätzlich auch
weiterhin offen halten, ohne dass der-
zeit konkrete Planungen zum Aktien-
rückkauf bestehen. Wir haben seit der
letzten Hauptversammlung auch
keine Aktien am Markt mehr zurück-
gekauft. Es wurden lediglich
7.595.000 RWE-Stammaktien, die
RWE Power seit der Verschmelzung
mit VEW gehalten hat, zu einem
Preis von 315.420.350 Euro erwor-
ben. Auf diese Aktien entfällt ein Be-
trag von 19.443.200 Euro oder 1,3%
des Grundkapitals. Sie werden einge-
zogen. 

Ich komme zu weiteren Punkten
der Tagesordnung. Zwischen der
RWE AG und der RWE Com Ge-
schäftsführungs-GmbH, Essen, an der
die RWE AG zu 100% beteiligt ist,
ist am 29. November 2001 ein Be-
herrschungs- und Gewinnabführungs-
vertrag abgeschlossen worden. Dafür
bitten wir Sie heute um Zustimmung.
Unternehmensgegenstand der RWE
Com ist der Erwerb und die Verwal-
tung von Beteiligungen an Unterneh-

men im In und Ausland, die auf dem
Gebiet der Datenübertragung und der
Erbringung von Dienstleistungen auf
elektronischem Wege sowie der noch
nicht verkauften Restaktivitäten im
Bereich Telekommunikation tätig
sind.

RWE Com unterstellt mit dem Ver-
trag die Leitung ihrer Gesellschaft
RWE und ist damit organisatorisch,
finanziell und wirtschaftlich in RWE
eingegliedert. RWE Com verpflichtet
sich, ihren ganzen Gewinn an RWE
abzuführen. Dies ist der ohne die Ge-
winnabführung entstehende Jahres-
überschuss, vermindert um einen et-
waigen Verlustvortrag aus dem Vor-
jahr und um den Betrag, der in die ge-
setzliche Rücklage einzustellen ist.
Im Gegenzug ist RWE verpflichtet,
jeden während der Vertragsdauer ent-
stehenden Jahresfehlbetrag auszuglei-
chen, sofern dieser nicht anderweitig
ausgeglichen wird. Der Abschluss ei-
nes solchen Vertrages mit einer
100%-igen Führungsgesellschaft ent-
spricht den Konzern-Usancen. Er er-
leichtert insbesondere die unmittel-
bare Führung, da die RWE Com da-
durch in den Vertragskonzern einbe-
zogen wird. Zudem dient der Vertrag
der Begründung einer körperschaft-
steuerlichen Organschaft, die eine
steueroptimale Ergebnisverrechnung
gewährleistet. 

Als letzter Punkt der heutigen Ta-
gesordnung liegt Ihnen der Entwurf
des Verschmelzungsvertrages zwi-
schen der Quarta-Vermögensverwal-
tungsgesellschaft mbH und der RWE
AG zur Zustimmung vor. Derzeit hal-
ten mehrere Finanzinvestoren über
Quarta als Vorschaltgesellschaft eine
Beteiligung von ca. 10% des Grund-
kapitals der RWE AG. 
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In den letzten Jahren haben sich
die internationalen Kapitalmärkte so-
wie das rechtliche Umfeld wesentlich
verändert. Institutionelle Finanzinves-
toren sind bemüht, ihr Beteiligungs-
portfolio transparent zu gestalten.
Vorschaltgesellschaften erschweren
ihnen eine jederzeit flexible Anlage-
strategie. Daher streben die Gesell-
schafter der Quarta eine Entflechtung
der gemeinsamen Beteiligungsposi-
tionen an. Sie wollen die Aktien der
RWE AG künftig unmittelbar halten,
ohne einer gemeinsamen Willensbil-
dung im Kreis der Mitgesellschafter
zu unterliegen.

Auch die RWE AG ist bestrebt, für
inländische wie für ausländische In-
vestoren größtmögliche Transparenz
zu schaffen. Durch den Wegfall der
Vorschaltgesellschaft vereinfacht sich
die Aktionärsstruktur der RWE AG.
Darüber hinaus ist zu erwarten, dass
sich der Streubesitz erhöht. Deshalb
ist dieser Schritt auch im Interesse
von RWE. 

Nach dem Vertragsentwurf über-
trägt Quarta ihr Vermögen als Ganzes
mit allen Rechten und Pflichten unter
Auflösung ohne Abwicklung auf die
RWE AG. Die Quarta-Gesellschafter
erhalten als Gegenleistung für ihre
Geschäftsanteile ausschließlich die im
Vermögen von Quarta befindlichen
RWE-Aktien. Daher ist eine Erhö-
hung des Grundkapitals von RWE zur
Durchführung der Verschmelzung
nicht erforderlich. Es tritt also kein
„Verwässerungseffekt“ ein. 

Das Umtauschverhältnis leitet sich
rechnerisch aus der Anzahl der von
Quarta gehaltenen RWE-Aktien ab,
da sich der Unternehmenswert von
Quarta maßgeblich nach dem Wert
der von ihr gehaltenen RWE-Aktien
bestimmt. Die Zahl der RWE-Aktien,

die der einzelne Quarta-Gesellschaf-
ter erhält, entspricht somit dem seiner
Beteiligung an der Gesellschaft ent-
sprechenden Anteil an den von
Quarta gehaltenen RWE-Stammak-
tien. Die Verschmelzung hat weder
bei Quarta noch bei RWE Folgen für
die Arbeitnehmer und deren Vertre-
tungen. Es entstehen auch keine wirt-
schaftlichen Belastungen für RWE. 

Corporate Governance:
Hohe Transparenz

gefordert

Bevor ich nun zum Ausblick
komme, möchte ich noch kurz auf das
Thema Corporate Governance einge-
hen. Corporate Governance bedeutet
nichts anderes als eine zuverlässige
und effiziente Leitung und Überwa-
chung börsennotierter Aktiengesell-
schaften. Sie wissen sicherlich aus
der auch in der Presse lebhaft geführ-
ten Diskussion, dass es vor allem aus
der Sicht angelsächsischer Investoren
Nachholbedarf in Deutschland gibt.
Eine von der Bundesregierung einge-
setzte Kommission hat sich dieser
Thematik angenommen und einen
Entwurf für einen Corporate-Gover-
nance-Kodex vorgelegt. Ziel ist es,
durch erweiterte gesetzliche Vor-
schriften, Empfehlungen und aner-
kannte Standards zur Firmenleitung
und -überwachung das internationale
Vertrauen in den deutschen Finanz-
markt zu fördern. Vorstand und Auf-
sichtsrat der betreffenden Unterneh-
men sollen sich künftig jährlich erklä-
ren müssen, ob dem Kodex entspro-
chen wird bzw. welche Empfehlungen
nicht angewendet werden. 

Wir stehen dem Kodex positiv ge-
genüber. Schon bisher sind wir der

Linie gefolgt, hohe Corporate Gover-
nance-Standards zu praktizieren.
Dementsprechend erfüllen wir eine
Vielzahl der Forderungen bereits.
Hierzu nur drei Beispiele:
� Bei RWE finden gesonderte Vorbe-

ratungen zu den Aufsichtsratssit-
zungen für die Vertreter der Arbeit-
nehmer und der Aktionäre statt.

� RWE verfügt über einen Katalog
zustimmungsbedürftiger Geschäfte.

� Mit unserer Berichterstattung be-
wegen wir uns auf einem anerkannt
hohen Transparenzniveau, auch im
internationalen Vergleich. 
Welche Regelungen wir noch zu-

sätzlich aufnehmen sollten, wird der-
zeit erarbeitet und dann mit dem Auf-
sichtsrat abgestimmt. Ich möchte dem
nicht vorgreifen. Der Anpassungsbe-
darf insgesamt für RWE dürfte aber
eher als gering einzuschätzen sein. 

Ausblick

Ich möchte meine Ausführungen
mit einem Ausblick auf das Ge-
schäftsjahr 2002 beschließen. Die Er-
gebnisse zum ersten Quartal sind er-
mutigend: Wir werden unsere wesent-
lichen Eckdaten voraussichtlich auch
im laufenden Jahr verbessern können.  

So erwarten wir beim Konzernum-
satz gegenüber dem Pro-forma-Wert
für das Kalenderjahr 2001 in Höhe
von rund 53 Mrd. € einen Anstieg in
der Größenordnung von mindestens
10%. Einer der wesentlichen Fakto-
ren dafür ist die Einbeziehung von
Transgas und Innogy. Aber auch ohne
diese beiden Erstkonsolidierungen
wird der Umsatz im Kerngeschäft vo-
raussichtlich deutlich wachsen. Dies
beruht maßgeblich auf der Auswei-
tung unserer Trading-Aktivitäten. Im



Nicht-Kerngeschäft erwarten wir da-
gegen einen deutlichen Umsatzrück-
gang. 

Auch beim betrieblichen Ergebnis
werden wir trotz erheblicher Ertrags-
einbußen im Nicht-Kerngeschäft vo-
raussichtlich deutlich über dem Vor-
jahreswert von 3,9 Mrd. € abschlie-
ßen können. Dabei profitieren wir
vom Aufwärtstrend im deutschen
Stromgeschäft sowie von den Erst-
konsolidierungen von Transgas mit
acht Monaten und Innogy mit sieben
Monaten. Hier gilt wie beim Umsatz,
dass wir auch ohne die beiden Akqui-
sitionen im Kerngeschäft deutliches
Wachstum erwarten.

Kommen wir zu den Geschäftsfel-
dern im Einzelnen:  

Im Geschäftsfeld Strom gehen wir
von weiterhin stabilen Strompreisen
aus. Das deutsche Stromgeschäft wird
besonders in der Erzeugung deutlich
an Ertragskraft gewinnen. Wesentli-
cher Erfolgsfaktor wird unser Kosten-
senkungsprogramm bleiben. Unsere
US-Tochter CONSOL wird dagegen
wegen der jüngsten witterungs- und
konjunkturbedingten Nachfrage-
schwäche auf dem amerikanischen
Steinkohle- und Gasmarkt erheblich
unter Vorjahr abschließen. Schon
ohne Einbeziehung von Innogy rech-
nen wir insgesamt mit einem deutlich
zweistelligen Ergebnisanstieg.

Im Geschäftsfeld Gas erwarten
wir, dass sowohl die Rohöl- als auch
die Gaspreise im Durchschnitt unter
dem Niveau von 2001 liegen. Der
Upstream-Bereich wird das hohe Vor-
jahresergebnis daher nicht erreichen.
Bei RWE Gas rechnen wir wegen der
Erstkonsolidierung von Transgas mit
einem Ergebnisplus. Insgesamt wird
das Geschäftsfeld Gas damit über
Vorjahr abschließen.

Im Geschäftsfeld Wasser planen
wir ein deutlich besseres Ergebnis als
im Vorjahr. Basis dafür sind unsere
Akquisitionen in Chile, operative Er-
gebnisverbesserungen sowie Tarifan-
passungen.

Im Geschäftsfeld Umweltdienst-
leistungen erwarten wir ein gegen-

über Vorjahr leicht verbessertes be-
triebliches Ergebnis.

Der Ergebnisbeitrag des Nicht-
Kerngeschäfts wird sich aus heutiger
Sicht wesentlich verringern. Unser
50%-Ergebnisanteil am Joint Venture
Shell & DEA Oil wird hauptsächlich
wegen niedriger Raffineriemargen
weit unter dem vergleichbaren Pro-
forma-Wert für das Kalenderjahr
2001 liegen. Heidelberger Druckma-
schinen werden angesichts der noch
angespannten konjunkturellen Situa-
tion ebenfalls schwächer abschließen.
Unsere Baubeteiligung HOCHTIEF
geht – wie erwähnt – nur noch „at
equity“ in den Konzernabschluss ein.  

Angesichts des beschleunigten
Konzernumbaus haben wir auch un-
ser Mittelfrist-Ziel angepasst. Unsere
neue Zielsetzung konzentriert sich
folgerichtig auf das Kerngeschäft: Bis
2003 wollen wir hier einen absoluten
Wertbeitrag von 1 Mrd. € erreichen.
Dabei ist Innogy allerdings noch nicht
mit einbezogen. Verglichen mit dem
Zweifachen des entsprechenden Wert-
beitrags im Rumpfgeschäftsjahr be-
deutet das neue Ziel fast eine Verdrei-
fachung.

Wir haben guten Grund, zuver-
sichtlich zu sein: RWE ist eines der
richtungsweisenden europäischen Un-
ternehmen unserer Branche gewor-
den. Die drei Buchstaben, die man
früher nur in Deutschland kannte, ste-
hen heute immer mehr auch in ande-
ren europäischen Ländern für Multi-
Utility mit Zukunft. Und die RWE-
Aktie hat nicht nur an Bekanntheit,
sondern vor allem an Akzeptanz ge-
wonnnen. Dafür war harte Arbeit nö-
tig, auf allen Ebenen des Unterneh-
mens. Unsere Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter haben ein Engagement
gezeigt, das weit über das „übliche

Maß“ hinausgeht. Dafür möchte ich
an dieser Stelle auch im Namen mei-
ner Kollegen ganz herzlich danken.

Lassen Sie uns diesen Schwung
nutzen für die herausfordernden Auf-
gaben, die nun anstehen. Das sind
jetzt nicht große Akquisitionen. Auf-
gabe ist es, unsere neuen Unterneh-
men in den Konzern zu integrieren
und die Wertsteigerungspotenziale
schnell zu heben. Die gelungene Inte-
gration von Thames Water ist uns hier
Vorbild und Maßstab. So wurde unser
Wasser-Utility innerhalb kürzester
Zeit zu einem „Shooting-Star“ unse-
res Portfolios. Wir werden alles dafür
tun, dass wir in diesem Jahr mit In-
nogy und Transgas und im nächsten
Jahr mit American Water Works in
gleicher Weise erfolgreich sind. 

Die zweite und ebenso wichtige
Aufgabe betrifft die Veräußerung un-
serer verbliebenen Nicht-Kernge-
schäfte. Wir werden wertorientierte
Lösungen dafür entwickeln.

Und drittens werden wir mit unver-
minderter Kraft weiter an Kostensen-
kung und Effizienzsteigerung im
Kerngeschäft arbeiten.

Meine sehr geehrten Aktionärinnen
und Aktionäre, damit möchte ich mei-
nen Bericht schließen. Gestatten Sie
mir an dieser Stelle noch ein paar per-
sönliche Worte. Ich spreche heute das 
letzte Mal als Vorsitzender des Vor-
standes der RWE zu Ihnen. Damit bli-
cke ich auf acht sehr bewegte Jahre in
dieser Position zurück. Vor allem aber
blicke ich mit großer Zuversicht in
die viel versprechende Zukunft Ihres
Unternehmens. Sicher bin ich mir,
dass Ihnen die RWE-Aktie noch viel
Freude machen wird. Ihnen danke
ich, dass Sie wegweisende Entschei-
dungen wie die Abschaffung des
Mehrstimmrechts und die Fusion mit
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VEW mit großer Mehrheit mitbeglei-
tet haben. Ich freue mich und bin
überzeugt, dass mit Harry Roels ein
Nachfolger an der Spitze Ihres Unter-

nehmens stehen wird, der zusammen
mit meinen Kollegen RWE weiter er-
folgreich führen wird. 

Ihnen, meine verehrten Aktionärin-
nen und Aktionäre, danke ich für die
stets fairen Begegnungen und für Ihr
Vertrauen.
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