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Lagebericht

Das erste Halbjahr 2011 stand ganz im Zeichen der zlgig voranschreitenden Arbeiten fir die Erweiterung des
Kraftwerks Vianden. Parallel zum Ausbau wurden im laufenden Betrieb grofie Anstrengungen unternommen, um
die projektbedingien Stillstdnde des Kraftwerks zu nufzen und eine Vieizahi von Instandhaltungsmafnahmen
durchzufGhren und somit eine hohe Verfligbarkeit des Kraftwerks kurz- und langfristig sicherzustellen,

Bei den Laufwasserkraftwerken und den Windkraftaniagen waren in den ersten sechs Monaten des Berichtsjahres
bescheidene Geschéftsresultate zu verzeichnen. Beide Geschaftsfelder hatten unter den sehr milden klimatischen
Bedingungen im Frihjahr 2011 mit wenig Niederschldgen und sehr maRigem Windangebot zu leiden. An einigen
Standorten wie z.B. in Rosport fithrten umfangreiche Sanierungsmalinahmen zu zuséatzlichen, wenn auch
gepianten Ausfillen.

Projekt M11

Insgesamt liegt das Projekt M1 im Soll, sowoh! in Bezug auf Termine als auch in Bezug auf die Kosten. Die
Malnahmen zur Steigerung des Fassungsvermdgens des Oberbeckens wurden nahezu komplett abgeschlossen.
Im Unterbecken wurden wahrend einer knapp einmonatigen Entleerung die Sohlvertiefung des Flussbettes der
Our im Bereich des bestehenden Auslaufbauwerks sowie die Errichtung eines Kastenfangedammes zwecks
Trockenlegung der Baugrube flr das neue Auslaufbauwerk der Maschine 11 durchgeflihrt. Dank einer sehr
ausgefeilten Vorpianung und einem effizienten Ablauf der Bauarbeiten konnten diese Malinahmen innerhalb von
nur 30 Tagen abgeschlossen werden und mit der Wiederbeflliung des Unterbeckens termingerecht begonnen
werden.,

Unter Tage verliefen die baulichen Malnahmen ebenfalls planmaBig. So konnten die Ausbrucharbeiten Ende Marz
abgeschlossen werden und es konnte mit dem Einbau der Stahlpanzerung der Druckrohrieitung und der Montage
des Saugrohrs der neuen Maschine begonnen werden. Die Betonarbeiten am Betriebsbiock und dem
Maschinenblock verlaufen bisher nach Plan.

Kraftwerk Vianden

Auf Grund des projektbedingten, einmonatigen Komplettstilistands des Kraftwerks Vianden, der iangste seit
Inbetriebnahme des Kraftwerks in den sechziger Jahren, liegen die Produktionszahien zum Teil deutlich unter
denen des Vorjahres. Bei vergleichbar niedriger Verflgbarkeit der zehn Maschinensétze hat sich die
Spitzenstromiieferung gegenlber dem Vorjahr von 717,1 GWh auf 591,1 GWh verringert. Der Pumpstrombezug
war mit 825,2 GWh auch enisprechend niedrig (Vorjahr 9868,7 GWh). Der Gesamiwirkungsgrad des Kraftwerks
hingegen weicht nur unwesentlich vom Vorjahreswert ab (71,74% ggl. 71,77%).

Der seit Ende 2008 festgestelite verdnderte Einsatz des Maschinenparks hat sich in den ersten sechs Monaten
des Jahres 2011 weiterhin bestétigt. Eine hohe Anzahi von zum Teil sehr kurzen Maschineneginsétzen sowie
Betriebsarten im hydraulischen Kurzschluss gehdren nach wie vor zur Tagesordnung des Betriebs in Vianden.

Am 4. April 2011 wurde planmafig mit der Generalrevision der Maschine 8 begonnen. Zu der Vielzahl an kleineren
und gréfleren Instandhaltungsmalinahmen, welche zeitgleich mit dem Stillstand des Kraftwerks im Monat Juni
durchgeflihrt wurden, zahlen die Erneuerung des Abspannportals der Maschinensatze 5-9 und das Ersetzen der
Statoren der Maschinen 7 und 8.
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Laufwasserkraftwerke

Die ungewbhnlich geringen Niederschidge der Monate Mérz bis Mai fihrten in allen Laufwasserkraftwerken der
SEO-Gruppe zu erheblichen Produktionsausféllen. Auf Grund mangelnder Wasserflihrung mussten einige
Kraftwerke, insbesondere an der franzdsischen Mosel, den Betrieb ganz einstellen. Je nach Kraftwerk lag der
Produktionsausfall im ersten Halbjahr 2011 bei bis zu 50% im Vergleich zum Vorjahr.

Im Kraftwerk Rosport werden seit dem 15, Marz 2011  umfangreiche Modernisierungs- und
Instandhaltungsmalinahmen wie z.B. die Ereuerung der Leittechnik und eine Generalrevision der Maschine 1
durchgeflihrt. Diese finden zeitglich mit der von Ponts & Chaussées durchgeflihrten Sanierung des Einlaufkanals
des Kraftwerks stait.

Windkraft

Bei den Windparkgesellschaften der SEO konnten die sehr unglnstigen Witterungsbedingungen in den Monaten
Mé&rz bis Mai durch ein gutes Windangebot in den Monaten Januar und Juni zum grofiten Teil kompensiert
werden. Die Ertrége der Beteiligungen Wandpark Gemeng Hengischt S.A., Wandpark Kehmen-Heischent S.A. und
Windpower S.A. lagen in etwa im Bereich des Vorjahres. Ledigiich die Gesellschaft Wandpark Burer Bierg S.A.
hatte einen Rickgang von knapp 7% ggl. dem Verjahr zu verzeichnen.

Ein weiteres Projekt der SEQ im Bereich der Windkraft steht kurz vor der Realisierung: fiir das Projekt Binsfeld mit
finf Windkraftanlagen und einer gesamten installierten Leistung von 11,5 MW liegen zum 30. Juni 2011 samtliche
Genehmigunger: vor,

Die SEQ ist auch weiterhin bestrebt, den Ausbau der Erneuerbaren Energien in Luxemburg voranzutreiben. Vor
diesem Hintergrund hat der Verwaltungsrat der SEQ entschieden, kiinftige Projekte im Bereich der Ermeuerbaren
in Zusammenarbeit mit Enovos zu realisieren. Beide Gesellschaften wollen auf Ebene der bestehenden SOLER
ihre Krafte im Bereich der Windkraft blndeln, um kilinftig moglichst zieiorientiert neue Projekte im Bereich der
Windkraft und anderer Formen der regenerativen Energieerzeugung zu entwickeln.

Luxemburg, 17. August 2011
Der Verwaltungsrat
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Konzern-Bilanz zum 30. Juni 2011

2 30.06.2011

Langfristige Vermogenswerte

Immaterielle Vermégenswerte 607.830,34 629.344,98
Sachanlagen 20.801.670,16 21.109.771,03
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 2.999.127,80 3.074.134,72
Ubrige Beteiligungen 37.184,02 37.184,02
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 138.725.777,27 117.270.317,95
Sonstige Forderungen 4.865,32 4.021,06
Latente Steuern 0,00
Langfristige Vermogenswerte 142.124.773,76
Kurzfristige Vermégenswerte
Vorréte 847.856,88 787.899,27
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 516.749,70 1.018.122,93
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 4.894.512,38 4.820.086,91
Sonstige Forderungen und sonstige Vermégenswerte 4.524 664,56 3.792.131,24
Ertragsteueranspriiche 353.694,58 302.010,69
4.413.375,89

Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen

Kurzfristige Vermégenswerte

15.133.626,93

Total Aktiva

assiva

¥

30.06.2011

178.226.509,44

Auf die SEO-Gesellschafter und andere Gesellschaf
entfallendes Eigenkapital

ter

Gezeichnetes Kapital 0,00 0,00
Kapitalriicklagen 0,00 0,00
Gewinnriicklagen 3.106.250,00 3.106.250,00
Bilanzgewinn -202.620,44 6.649.741,14
Auf die SEO-Gesellschafter entfallendes Eigenkapital 2.903.629,56 9.755.991,14
Auf andere Gesellschafter entfallendes Eigenkapital 224,79 223,42
Auf die SEO-Gesellschafter und andere Gesellschafter 1 LA
entfallendes Eigenkapital : 2'903'854'35 Dp0214:00
Langfristige Verbindlichkeiten

604.392,46 627.555,22

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Rickstellungen

19.738.994,22

19.820.971,90

Finanzverbindlichkeiten

127.390.908,29

39.580.550,98

Latente Steuern

1.013.032,32

Langfristige Verbindlichkeiten

61.042.110,42

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Rickstellungen 666.832,15 927.337,23
Finanzverbindlichkeiten 1.805.532,31 67.386.714,26
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 19.873.757,61 14.064.584,81
Ertragsteuerverbindlichkeiten 2.929,00 55.678,00
Sonstige Verbindlichkeiten 4.209.496,32 4.025.761,41

) 86.460.075,71

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Total Passiva

178.226.509,44
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung bzw. -Gesamtergebnisrechnung
vom 1. Januar bis 30. Juni 2011

2011

01.01. - 30.06.2011

Umsatzerlése

15.871.835,57

16.926.991,81

Sonstige betriebliche Ertrage 450.034,84 405.556,94
Materialaufwand und Aufwand fir bezogene Leistungen -3.548.090,98 -3.871.331,59
Personalaufwand -9.342.704,04 -9.039.296,55
Abschreibungen -1.072.239,32 -1.039.055,42
Sonstige betriebliche Aufwendungen -2.101.773,80 -2.005.759,17
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit 257.062,27 1.377.106,02
Ergebnis der Beteiligungen an assoziierten Unternehmen -10.846,92 203,09
Finanzertrage 1.404.863,55 1.251.529,91
Finanzaufwendungen -1.569.571,08 -1.106.723,09
Ergebnis vor Steuern 81.507,82 1.522.115,93
Ertragsteuern -284.126,89 -650.434,39
Periodenergebnis -202.619,07 871.681,54
Sonstiges Ergebnis - -
Gesamtergebnis nach Steuern -202.619,07 871.681,54
davon entfallen

auf SEO-Gesellschafter -202.620,44 871.671,33

auf andere Gesellschafter 1,37 10.21
Ergebnis je Stammaktie - unverwéssert -0,89 3,47
Ergebnis je Vorzugsaktie - unverwissert -0,51 3,85
Ergebnis je Stammaktie - verwassert -0,89 3,47
Ergebnis je Vorzugsaktie - verwéssert -0,47 3,55
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Konzern-Kapitalflussrechnung
vom 1. Januar bis 30. Juni 2011

2011

01.01.-30.06.2011

2010

01.01.-30.06.2010

Ergebnis vor Steuern 81.507,82 1.522.115,93
Zahlungsunwirksame Anpassungen zur Uberleitung des Ergebnisses vor
Steuern auf Netto-Cashflows:
Abschreibungen auf Sachanlagen 1.027.432,39 980.349,51
Abschreibungen auf Immaterielle Vermégenswerte 44.806,93 58.705,91
Veréanderung der Pensions- und Sonstigen Riickstellungen -362.264,14 466.117,08
Veranderung des Nettoumlaufvermdgens:
Verénderung der Vorrate -59.957,61 -74.013,82
Verénderung der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 501.373,23 1.700.267,39
Verdnderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 5.809.172,80 6.095.619,52
Verdnderung der sonstigen Aktiva -785.061,47 -2.016.168,45
Veréanderung der sonstigen Passiva 124.603,56 -736.532,61
Gezahlte Ertragsteuern -264.345,51 -652.226,19
Cash Flow aus laufender Geschiftstatigkeit 6.117.268,00 7.344.234,27
Investitionen in Immaterielle Vermdgenswerte -23.190,14 -27.596,80
Investitionen in Sachanlagen -722.494,97 -666.034,27
Erldése aus VerduRerung von Sachanlagen 3.061,30 7.182,29
Ergebnis der Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 10.846,92 -203,09
Erhaltene Dividenden von Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 64.160,00 202.800,00
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -667.616,89 -483.851,87
Umgliederung Ergebnisvortrag in Finanzverbindlichkeiten -6.649.741,14 -1.094.615,72

Verdnderung der Sonstigen finanziellen Vermégenswerte (Leasing)

-21.529.884,79

-27.774.528,38

Verédnderung der Finanzverbindlichkeiten

22.229.175,36

25.242.287,78

Cash Flow aus der Finanzierungstitigkeit -5.950.450,57 -3.626.856,32
Zahlungswirksame Veranderung der fliissigen Mittel -500.799,46 3.233.526,08
Zah.lungsnrlttel und kurzfristige Einlagen zum Anfang des 4.413.375,89 3.282.677,30
Berichtszeitraums

Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen zum Ende des 3.912.576,43 6.516.203.38

Berichtszeitraums
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Erkldrung der fiir den Zwischenabschluss verantwortlichen Personen

Gemall Artikel 3 (2) c) des Gesetzes vom 11. Januar 2008 zu den Transparenzanforderungen in Bezug auf

Informationen ber Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind

Herr Etienne Schneider und Herr Antonius VolR erkl&ren in ihrer Eigenschaft als fir Finanzierungsfragen,
Rechnungswesen und Beteiligungen zustidndige Administrateurs-Délégués, dass der im Einklang mit den
mafigebenden Rechnungslegungsstandards aufgestellte Zwischenabschluss ihres Wissens ein den tatsichlichen
Verhdlinissen entsprechendes Bild der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten sowie der Finanz- und der
Ertragsiage der SEQ und der Gesamtheit der in die Konsolidierung einbezogenen Unternehmen vermiitelt, Der
Lagebericht stellt den Geschéaftsverlauf, das Geschéaftsergebnis und die Lage der SEO und der Gesamtheit der in
die Konsolidierung einbezogenen Unternehmen so dar, dass ein den tatsachlichen Verhalinissen entsprechendes
Bild entsteht und dass er die wesentlichen Risiken und Ungewissheiten, denen sie ausgesetzt sind, beschreibt,
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Anhang

Allgemeines

Die Societe Electrique de {'Our S.A. (nachstehend ,SEQ"), gegrindet am 29. Mai 1251, ist eine Aktiengeselischaft
luxemburgischen Rechts, eingetragen beim Registergericht Luxemburg unter der Nr B 5.801. Der
Gesellschaftssitz befindet sich in L-1142 Luxemburg, 2, rue Pierre ¢’ Aspeit.

Hauptaktionare der SEQC S.A. sind die RWE Power AG und der Luxemburger Staat, die jeweils rund 40% des
Gesellschaftskapitals halten.

Die Gesellschaft ist tétig auf dem Gebiet der Stromproduktion. Hauptproduktionsfeld ist die Lieferung von
Spitzenstrom aus dem Pumpspeicherkraftwerk Vianden.

Der ungepriifte verkirzte Konzern-Zwischenabschluss wurde gemaft IAS 34 Zwischenberichterstattung aufgestellt
und umfasst das erste Halbjahr 2011 auf Basis der Berichisperiode vom 1. Januar bis 30. Juni. Er enthdlt nicht alle
flr einen Konzernabschiuss zum Geschéftsjahresende erforderlichen Informationen und Angaben und ist daher in
Verbindung mit dem Konzernabschluss zum 31.12.2010 zu lesen.

Wesentliche Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Flur die Aufstellung des verkiirzten Konzern-Zwischenahschlusses wurden die fir die Aufstellung des
Konzernabschlusses zum 31.12.2010 angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden unverandert
dibernommen, mit Ausnahme der nachfolgend aufgelisteten neuen und Uberarbeiteten |FRS Standards und
Interpretationen mit Wirkung zum 1. Januar 2011%:

IAS 24 Angaben dber Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen {geandert).
IAS 32 Finanzinstrumente: Darstellung — Klassifizierung von Bezugsrechten (gedndert).

IFRIC 14 Vorauszahlungen im Rahmen von Mindestdotierungsverpfiichtungen {ge&ndert).
Verbesserungen zu IFRS 2010.

Aus der Anwendung dieser Standards und Interpretationen ergaben sich keine wesentlichen Auswirkungen weder
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns noch auf deren Darsteliung.

Saisoneinflilsse auf die Geschéftstitigkeit

Das Geschaft des Konzerns unterliegt in geringem Umfang saisonalen Einfillssen. Die Segmente
Laufwasserkraftwerke und Windkraftanlagen verzeichnen aufgrund der Witterungsverhaltnisse im Frihjahr und im
Herbst in der Regel hdhere Umsitze. Diese saisonalen Einflisse haben jedoch keine nennenswerten
Auswirkungen auf die Vergleichbarkeit des Zwischen- mit dem Jahresabschiuss.

Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

In Einkiang mit dem Jahreschabschluss 2010 wurden die im ersten Halbjahr 2011 verbuchten Zugénge der
Anlagen im Bau in H8he von insgesamt 22,1 Mic EUR in die sonstigen finanziellen Vermbgensgegenstande
umgegliedert. Sie stehen grofitenteils im Zusammenhang mit dem Neubau der Maschine 11 im
Pumpspeicherkraftwerk  Vianden, der Ende 2009 begonnen hat. Das Gesamtvolumen dieser
Erweiterungsmalnahme, deren Fertigstellung fir das Jahr 2013 geplant ist, wird voraussichtlich 155,0 Mic EUR
betragen. Die Vorjahreswerte in der Konzern-Kaptialflussrechnung wurden entsprechend angepasst.

Finanzverbindlichkeiten

Zur Finanzierung des Projektes Maschine 11 wurde im Juni 2011 der Kreditvertrag fiir ein langfristiges Darlehen in
Hohe von 155,0 Mio EUR mit einem Luxemburger Bankenkonsortium unter Fihrung der Bangue et Caisse
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d'Epargne de I'Etat unterzeichnet. Mit diesem Darlehen wurden die zur Vorfinanzierung der Maschine 11
bestehenden kurzfristigen Finanzverbindiichkeiten gegeniber RWE Power AG und Enovos Luxembourg S.A,
abgelost. Zum 30.06.2011 wurden 83,0 Mio EUR des Darlehens in Anspruch genommen.

Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Die Zunahme der Verbindiichkeiten aus Lieferungen und Leistungen resultiert aus einer hoheren Vorauszahiung
von RWE Power AG auf die Jahreskosten der SEO S.A.

Eventualverbindiichkeiten und sonstige finanzielle Verpflichtungen

Flr grofiere Erweiterungs- und Instandhaltungsmalnahmen besteht ein Bestellobligo gegenliber verschiedenen
Lieferanten in Hohe von insgesamt 80,2 Mio EUR, daven entfallen 67,2 Mio EUR auf das Projekt Maschine 11.

Beziehungen zu nahe stehenden Unternehmen und Personen

Mit den wesentlichen nahe stehenden Unternehmen wurden im 1. Halbjahr 2011 Geschafte getatigt, die zu
folgenden Abschlussposten fihrten:

Nahe stehende Unternehmen RWE Power Enovos  Luxemburger
AG Luxembourg Staat
S.A

EUR EUR EUR

Umsatzerldse 13.678.136,88 1.033.176,83 5.706,24 .
Finanzertrége 1.253.163,78 140.833,49 0,00
Aufwand fir bezogene Leistungen 6.860,C0 44.500,5% 578.000,00
Finanzaufwendungen 417.456,52 44.976,08 406,458,74
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 209.735,20 155.054,93 7.893,92
Scnstige finanzielle Vermdgenswenie 138.142.325,39 5.477.964,26 0,00
Finanzverbindlichkeiten 18.397.358,90 1.901.617,89 17.185.338,76
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 11.513.228,23 0,00 500.000,00

Ereignisse nach der Berichtsperiode

Nach dem Zwischenébschiussstichtag sind keine Ereignisse eingefreten, die einen negativen oder positiven
Einfiuss auf den Konzern-Zwischenabschlu® gehabt hatien.

Gezahlte Dividenden

Im Mai 2011 wurde die Dividende fir das Geschéftsjahr 2010 in H8he von insgesamt 2,0 Mio EUR ausgeschittet,
Auf Stammaktien entfielen dabei 1,6 Mio EUR, auf Vorzugsaktien 0,4 Mio EUR.

Segmentberichterstattung

Die nachfolgende Tabelle bildet die Geschéftssegmente der SEQ ab. Die abgebildeten Zahlen der einzelnen
Geschéfissegmente basieren auf den lokalen Abschliissen der jeweiligen Gesellschaften und entsprechen den
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dem verantwortlichen Management vorgelegten Berichten. Folgende Effekte sind in der Uberleitungsspalte
berlcksichtigt:

+ Eliminierung der Binnenbeziehungen

o Effekte aus der Quotenkonsolidierung und aus der Equity-Bilanzierung
* Anpassungen an die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden nach IFRS.
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