Am 17. April 1964 fand die offizielle Einweihung des Pumpspeicher-
kraftwerks Vianden statt. In den zuriickliegenden 50 Jahren hat
die SEO den Standort Vianden stetig ausgebaut und modernisiert,
zudem wurden die Aktivitaten der SEO-Gruppe um die Bereiche
Laufwasserkraftwerke und Windkraft erweitert.
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Vorwort

Liebe Leserinnen und Leser,

Das Jahr 2014 war fiir die SEO-Gruppe gleich in
zweifacher Hinsicht ein bedeutsames Jahr. Zum einen
begingen wir das 50-jahrige Bestehen des Pumpspei-
cherkraftwerks Vianden, zum anderen wurde nach rund
funf Jahren Bauzeit das wichtige Projekt ,Maschine 11"
(M17) fertiggestellt.

Bekanntlich hatten unvorhersehbare technische
Probleme und die dadurch notwendig gewordenen
Reparaturarbeiten dazu gefuhrt, dass der Inbetriebset-
zungsprozess von M11 um mehrere Monate verschoben
werden musste. Anfang November schlief3lich wurde die
neue Maschine offiziell in Anwesenheit von Grol3herzog
Henri und dem deutschen Bundesprasidenten Joachim
Gauck, der als Staatsgast in Luxemburg weilte, ihrer
Bestimmung Ubergeben. Eine Stérung beim Betrieb
der Maschine 11 im Bereich des Kugelschiebers, die sich
Ende 2014 ereignete, erforderte weitere Arbeiten, die bis
ins Jahr 2015 durchgefihrt werden mussen.

Die kumulierte Spitzenstromerzeugung des Pump-
speicherkraftwerks Vianden lag in 2014 Gber dem
Vorjahreswert und somit weiterhin deutlich Gber dem
langjahrigen Mittelwert. Die Kraftwerksverfligbarkeit
lag Gber dem geplanten Sollwert. Indes blieb auch
die Zah! der Betriebsiibergange, welche eine hohere
Belastung fir die Maschinen und einen héheren
Instandhaltungsaufwand verursachen, deutlich Gber
dem langjdhrigen Mittel. Weiterhin wurde Zzielstrebig
in die Erneuerung von Anlagenteilen und die Moderni-
sierung des Kraftwerks investiert.

Bedingt durch die durchweg maRige Wasserfihrung
von Mosel und Sauer lag die Energieproduktion der
Laufwasserkraftwerke im Jahre 2014 unter den langjah-
rigen Mittelwerten, was sich, zusammen mit den nied-
rigen Strompreisen am Markt, negativ auf die Umsatze
dieser Kraftwerke ausgewirkt hat.

Die Windverhaltnisse waren im vergangenen Jahr eben-
falls unglnstig und die Erzeugung unserer Windpark-
gesellschaften lag sowohl unter dem Mittel- als auch
unter dem Vorjahreswert. Durch die definitive Kldrung
bezlglich des Baus eines Sekundarradars in Wahlhausen
wurde nunmehr die Grundlage flr eine zeitnahe und
zielorientierte Weiterentwicklung der Windkraftprojekte
der Soler geschaffen. Diese Projekte werden die Weiter-
entwicklung der Erneuerbaren Energien in Luxemburg
malgebend weiterbringen kénnen.

Auch 2014 fUhrte die SEO fir ihre Beschéftigten wieder
zahlreiche Schulungen und Ubungen zur Verbesserung
von Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz durch.
Innerhalb der SEO-Gruppe wurden lediglich zwei Arbeits-
und 4 Wegeunfalle verzeichnet; auf der M11-Baustelle
ereignete sich im Berichtsjahr kein Arbeitsunfall. Auch

in Zukunft wird den Verantwortlichen daran gelegen
sein, der Arbeitssicherheit einen hohen Stellenwert
einzuradumen.

Neben der Wiederinbetriebnahme von Maschine 11 und
dem Bau der neuen Schaltwarte im PSW Vianden wird
2015 die Erweiterung des Windparks Kehmen-Heischent
um 3 zusatzliche Windkraftanlagen eines der wichtigen
Projekte fUr die Gruppe und ihre Belegschaft sein.

Trotz der zahlreichen Herausforderungen des vergangenen
Jahres war 2014 insgesamt ein positives Jahr und die
SEO-Gruppe blickt auch weiterhin zuversichtlich in die
Zukunft. Wir werden wie bisher auf Instandhaltung und
Innovation sowie auf die effektive Férderung und Schu-
lung unserer Mitarbeiter setzen, um so auch kinftigen
Herausforderungen gewachsen zu sein und mit den
Entwicklungen des Energiesektors Schritt zu halten.

Tom Eischen
Prasident
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Facts & Figures

Facts & Figures

Pumpspeicherkraftwerk Vianden

Installierte Leistung TU-Betrieb Mw 1.096 1.096
Installierte Leistung PU-Betrieb MW 850 850
Verfligbare Kraftwerksleistung TU-Betrieb Mw 983 934
Verfligbare Kraftwerksleistung PU-Betrieb Mw 766 735
Spitzenstromlieferung GWh 1.060,55 1.038,92
Pumpstrombezug GWh 1.484,60 1.457,50
Blindstromlieferung GVArh 98,24 119,05
Blindstrombezug GVArh 434,75 363,09
Belastungsgrad der Turbinen 1-10 % 39,06 37,27
Maschineneinsatze insgesamt 33.055 33.445
Betriebswechsel pro Tag und pro Maschine 9 9
Laufwasserkraftwerke 2014

Installierte Leistung MW 47,40 47,40
Nutzbare Abgabe MWh 144.480 164.720
Windparks SEO-Gruppe 2014

Installierte Leistung MW 48,60 48,60
Nutzbare Abgabe MWh 71.654,15 71.809,82




Ubersicht Giber die Gesellschaften
der SEO-Gruppe

Cefralux S.ar.l. 100% —

Cedecel

— 50%

0fy —
International SA 99,99%
Cedecel France SA
Energieagence SA 10%

Facts & Figures

— 100%

10%

— 40%

— 40%

— 72,5%

— 96%

— 100%

— 100%

— 100%

— 100%






13



SEO - Energie?

Die SEO legt auf eine nachhaltige Erzeugung elektrischer Energie
besonderen Wert.

Neben dem Pumpspeicherkraftwerk Vianden, ihrem Kerngeschaft, ist
die SEO Eigentimerin von Laufwasserkraftwerken an der Mosel und
halt dartber hinaus Beteiligungen an weiteren Laufwasserkraftwerken
in Luxemburg und in Frankreich.

Ein drittes Standbein der SEO-Gruppe ist seit Ende der 90er Jahre der
Bereich Windkraft. Die SEO halt Uber die Soler indirekte Beteiligungen an
Luxemburger Windparks.






Pumpspeicherkraftwerke = Versorgungssicherheit

(Q

Durch den Ausbau der erneuerbaren Energien wachst auch die Bedeutung
der Pumpspeicherkraftwerke. Denn Wind und Sonne sind nicht standig
verfligbar, so dass zur Stabilisierung des Stromnetzes immer haufiger
Strom nach Bedarf entnommen oder eingespeist werden muss.

Vor diesem Hintergrund wurde das SEO-Pumpspeicherkraftwerk durch
den Neubau einer 11. Maschine erweitert. Die Maschine 11 kann 200 MW
zusatzlich bendtigte Leistung ins Netz abgeben oder aber 200 MW
Uberschissige Leistung aufnehmen. Damit kann die SEO zum Beispiel die
Einspeisung von rund 40.000 Einfamilienhaus-Photovoltaikanlagen auf-
nehmen, wenn die Sonne scheint, oder ersetzen, wenn es dunkel wird.

Parallel zum Bau von Maschine 11 wurde die Kapazitat des Oberbeckens
um 500.000 m? erweitert. Dadurch kann eine Energiemenge in einer
GroBenordnung von 375 MWh gespeichert werden — vergleichbar mit
der Kapazitat der Akkus von 15.000 Kompakt-Elektroautos.



Total installierte Leistung 1.300 MW

1963 1964 1976 2014



Laufwasserkraftwerke decken die Grundlast

A

A

Die Kilowattleistung von Laufwasserkraftwerken ist abhangig von dem
Hohenunterschied zwischen Ober- und Unterwasser - also folglich von
der Fallnéhe - sowie der jahreszeitabhangigen Wassermenge. Wahrend
Hochwasser die Fallhéhe verringert, senkt Niedrigwasser die Durchfluss-
menge. Sowohl Hoch- als auch Niedrigwasser reduzieren somit die zu
erwartende Strommenge. Da Laufwasserkraftwerke 24 Stunden am Tag
Strom erzeugen, kommen sie zur Deckung der Grundlast zum Einsatz.

Die SEO-Gruppe betreibt insgesamt 10 Wasserkraftwerke mit einer instal-
lierten Leistung von 474 MW. Die mittlere Jahreserzeugung der Kraftwerke
entspricht dem Stromverbrauch von ungefahrt 32.000 Luxemburger
Haushalten. Die Stromerzeugung erfolgt ohne schadliche Emissionen.,
Abfdlle fallen keine an. Es werden im Gegenteil jahrlich viele Tonnen
Geschwemmsel durch die Rechenreinigungsanlagen der Kraftwerke aus
den FlUssen entfernt und zu Abfallverwertungsstellen gebracht.
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Windkraft: Volle Kraft voraus

7\

Bis 2020 sollen in Luxemburg 11 % des Energiebedarfs aus erneuerbaren
Energiequellen konmen. Um dieses Ziel zu erreichen, haben sich Enovos
und SEO entschieden, ihre 2001 gegrindete gemeinsame Plattform SOLER
weiter aktiv auszubauen. Der Ausbau der Windkraftanlagen durfte sicher-
lich im Vordergrund stehen. SOLER hat Beteiligungen an den Windparks
Heinerscheid, Kehmen-Heischent, Burer Bierg, Windpower und Binsfeld.

Der Windpark Kehmen-Heischent wird momentan um 3 Windkraft-
anlagen (705 MW) weiter ausgebaut. Weitere Windparkprojekte sind fur
die nachsten Jahre in Planung.

Hengischt
(Phase 2) Hengischt
(Phase 3)

Windpower

Hengischt
(GHENN)]




Kehmen-Heischent

Bénzelt

Burer Bierg

Hengischt
(Phase 4)
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Lagebericht

Die Société Electrique de I'Our S.A. (SEQ) ist Betreiber
eines der groliten Pumpspeicherkraftwerke in Europa.
Das in der Nédhe der Ortschaft Vianden gelegene
Kraftwerk hat eine installierte Leistung von 1.096 MW
im Turbinenbetrieb bzw. 850 MW im Pumpbetrieb.
Der Maschinenpark besteht aus neun horizontal
angelegten Maschinensatzen sowie einer 10. Maschine,
welche gesondert von den Ubrigen Maschinen als
Schachtkraftwerk angelegt ist. Die in 2014 erfolgte
Inbetriebsetzung einer neuen 11. Maschine mit einer
Nennleistung von 200 MW, die ebenfalls eine Vergro-
Berung der Ober- und Unterbecken beinhaltet, ermog-
licht es der SEO, die Gesamtleistung des Kraftwerks
Vianden auf 1.300 MW und seine Speicherkapazitat auf
74 Millionen m? zu steigern. Die Position des Kraftwerks
als eines der bedeutendsten Pumpspeicherkraftwerke
in Europa wird somit gefestigt.

Neben dem Kerngeschaft der SEO, dem Betrieb des
Pumpspeicherkraftwerks, ist die SEO Eigentimerin
zweier Laufwasserkraftwerke in Grevenmacher/Wellen
und Palzem/Stadtbredimus an der Mosel und halt
dariber hinaus Beteiligungen an weiteren Lauf-
wasserkraftwerken in Luxemburg und in Frankreich.
Insgesamt haben die Laufkraftwerke der SEO-Gruppe
eine installierte Leistung von 474 MW.

Als drittes Standbein ist die SEO-Gruppe seit Ende der
90er-Jahre im Bereich Windkraft aktiv. Seit 2011 haben
die SEO und Enovos Luxembourg S.A. ihre jeweiligen
Beteiligungen an Luxemburger Windparks an eine
gemeinsame Tochter, die Soler S.A, ausgelagert. Ziel
dieser MaBnahme ist eine Bundelung der Ressourcen,
um einen effizienten und zielorientierten Ausbau der
gemeinsamen Aktivitdten im Bereich der Erneuerbaren
Energien zu ermdglichen. Die Windparks, an denen die
SEO nunmehr indirekt beteiligt ist, haben eine instal-
lierte Leistung von 48,6 MW.
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Lagebericht

Seit Jahren schon ist der Strommarkt in Deutschland
durch den Ausbau der Erneuerbaren Energien gekenn-
zeichnet. Damit verbunden sind stark fluktuierende
Einspeisungen aus Windkraft- und Photovoltaikanla-
gen. Das Kraftwerk Vianden mit seiner flexiblen Einsatz-
weise wurde im Berichtsjahr auch zum Ausgleich dieser
Schwankungen eingesetzt.

Darliber hinaus hat die Liberalisierung der europa-
ischen Strommadrkte eine grundlegend veranderte
Einsatzweise des gesamten Kraftwerkparks hervor-
gerufen. Diese duBert sich fur Vianden in Form von
teilweise langeren Einsatzzeiten der Maschinen und
einer zeitweisen Fahrweise im sogenannten ,hydrauli-
schen Kurzschluss’, d.h. in gegenldufigen Betriebsarten
der einzelnen Ausbaustufen des PSW Vianden.

So lag die kumulierte Spitzenstromerzeugung des
Kraftwerks Vianden im Berichtsjahr bei 1.060,6 GWh
gegenuber 1.03892 GWh im Vorjahr (+2,1%) und damit
weiterhin deutlich Gber dem langjdhrigen Mittelwert
(+34,9%). Die Blindstromlieferung zur Spannungshal-
tung im Hochspannungsnetz lag mit 98,24 GVArh
jedoch deutlich unter dem Vorjahreswert von 119,1 GVArh,
und auch wesentlich unter dem Mittelwert der vergan-
genen funf Jahre (416,0 GVArh). Dagegen nimmt der
Blindstrombezug (434,7 GVArh in 2014) in den letzten
Jahren stetig zu.

Der Einsatz der Maschinen im hydraulischen Kurz-
schluss geht oft einher mit einem Turbinenbetrieb im
unteren Teillastbereich; mit 39,06% lag der mittlere
Belastungsgrad der Turbinen leicht Gber dem Niveau
des Vorjahres, jedoch wesentlich niedriger als der
langjéhrige Mittelwert (55,93%). Diese Einsatzweise
stellt eine erhebliche Belastung fir die Maschinen dar,
welche nicht ohne Auswirkungen auf das Instandhal-
tungsprogramm der Altanlagen bleibt. Mit 71,4% lag
der Wirkungsgrad des Kraftwerks Vianden erfreulicher-
weise Uber dem Mittelwert der vergangenen funf Jahre

(70,8%). Weniger erfreulich, zumindest aus betrieblicher
Sicht, ist die Anzahl an Betriebstibergdangen: Mit 33.055
liegt dieser Wert deutlich Uber dem langjahrigen Mittel
(28.924), jedoch rund 1,17% unter dem Wert vom Jahr
2013 (33.445). Dieser veranderte Kraftwerkseinsatz stellt
eine zusatzliche Belastung mit gréBerem Verschleild
flr die Maschinen dar und erfordert einen erhdhten
Instandhaltungsaufwand.

Die Kraftwerksverfigbarkeit lag mit 89,7% im Turbinen-
betrieb, resp. 90,1% im Pumpbetrieb, jeweils Gber dem
fur 2014 geplanten Sollwert. Die installierte Kraftwerks-
leistung von 1.096 MW im Turbinenbetrieb stand an 35
Tagen zur Verfligung, und wurde einmal eingesetzt. An
52 Tagen sind alle verfigbaren Turbinen gleichzeitig
am Netz gewesen. Die installierte Pumpenleistung von
850 MW stand wahrend 35 Tagen zur Verfligung und
wurde 22-mal von der Lastverteilung beansprucht.

Im  Mittelpunkt der Instandhaltungsmafinahmen
standen die Reparatur der Schaden an Turbine 2,
die Generalrevision des Maschinensatzes 4 mit der
Lieferung und Inbetriebnahme eines neuen Trafos sowie
die Kurzrevisionen an den Maschinensdtzen 9 und 10.
Des Weiteren erfolgte die Sanierung und Dichtprobe
der Schitze 4 im Einlauf 2 sowie der Probestau des
neuen Hochststauziels 228.00 mUNN im Unterbecken.
Insgesamt belduft sich der Instandhaltungsaufwand im
PSW Vianden auf 3,180 Mio. EUR. Zuséatzliche 4,141 Mio.
EUR wurden in die Erneuerung von Anlagenteilen bzw.
in die Modernisierung des Kraftwerks investiert.

Nach einer knapp vierjdhrigen Planungs- und Geneh-
migungsphase hat die Société Electrique de I'Our in
2009, zusammen mit den beiden Projektpartnern RWE
Power AG und Enovos Luxembourg S.A., beschlossen
das bestehende Kraftwerk um eine 11. Maschine mit
einer Leistung von 200 MW auszubauen. Maschine 11



wurde in einer gesonderten Kaverne, unweit der beste-
henden Kaverne, untergebracht. AuBerdem wurde die
Speicherkapazitdt der bestehenden Ober- und Unter-
becken um jeweils 500.000 m?® erhoht. Die Nutzung
der Leistung und der Speicherkapazitat erfolgt durch
Enovos und RWE Power auf Basis einer gesonderten
Vereinbarung.

In 2013, im 4. Jahr der Bauarbeiten nach erfolgreichem
Beginn in 2010, erfolgte das ,Erste Drehen” der Pump-
turbine am 3. Oktober 2013. Im Zuge der weiteren Inbe-
triebsetzung der Maschine kam es am 19. Oktober 2013
zu einem Lagerschaden am unteren Generatorfiih-
rungslager. Das Traglager wurde auf Beschddigungen
inspiziert und es wurden Beschadigungen festgestellt,
die einen Austausch der Lagersegmente erforderten.
Der Reservesatz an Flhrungslagersegmenten wurde
eingebaut.

Im Zuge der Wiedermontage wurden weitere Fehler
erkannt, die dazu fuhrten, dass der Rotor ausgebaut
werden musste. Der Ausbau flhrte dazu, dass sich
der Start-Termin fir den kommerziellen Betrieb weiter
verzogerte (15. September 2014).

Am 17. Mai 2014 erfolgte der Einstau des Unterbeckens
auf das neue Maximalstauziel. In Abstimmung mit den
Genehmigungsbehérden wurde das neue Stauziel
von 228,00 mUNN insgesamt 24 Stunden erfolgreich
gehalten. Nach diesem erfolgreichen Verlauf verblie-
ben die zuvor zusatzlich eingespeicherten 500.000 m?
Wasser in den Becken.

Nach Behebung des Lagerschadens und Beseitigung
der weiteren Probleme konnte die Inbetriebsetzung
am 27. Mai 2014 fortgefUhrt werden.

Nach stérungsfreiem Verlauf musste die bis dato weit
fortgeschrittene Inbetriebsetzung am 23. Juli 2014 auf
Grund eines Schadens an der Systemdichtung des
Kugelschiebers erneut unterbrochen werden. Im Zuge
eingehender Analysen konnte die Schadensursache
herausgearbeitet und Malsnahmen zur Schadenbehe-
bung abgeleitet werden. Am 22. September 2014 konnte
die Inbetriebsetzung nach erfolgreicher Reparatur
wieder anlaufen. Gegenuber der urspringlichen

Terminplanung ein Gesamt-Verzug von 12 Monaten.
Am 2. September 2014 wurden im Rahmen einer
Begehung mit den Aufsichtsbehdrden der Lander
Luxemburg und Rheinland-Pfalz das Projekt M1
wasserrechtlich abgenommen. Im Vorfeld wurden den
Behorden die gemall Genehmigung erforderlichen
Dokumente zugestellt. Die Abnahme wurde ohne
Beanstandungen durchgefiihrt.

Am 4. November 2014 wurde M11 offiziell im Rahmen
des deutschen Staatsbesuchs in Luxemburg durch
GroBBherzog Henri von Luxemburg und Bundesprasi-
dent Joachim Gauck in Betrieb genommen.

Nach Beendigung des Probebetriebs und anschlie-
Bender Kurzinspektion sollte M11 am 15. Dezember
2014 in den kommerziellen Betrieb Ubergehen. Am
17. Dezember 2014 kam es jedoch auf Grund einer
Stérung im  Bereich des Kugelschiebers zu einer
Ausldsung beim Abstellen aus dem Pumpbetrieb. Eine
erste Ursachenanalyse liel3 darauf schlie3en, dass es sich
um ein dhnliches Problem am Kugelschieber handelt,
welches bereits im Juli 2014 zu der Unterbrechung
der Inbetriebsetzung flhrte. Die umgesetzte Ldsung
durch den Lieferanten hat nicht den versprochenen
Erfolg gebracht. Vor diesem Hintergrund wurden die
Stillsetzung der M11 und die Demontage des Ausbau-
stlickes am Kugelschieber zwecks detaillierter Analyse
beschlossen.

Der Lieferant des Kugelschiebers wird ein verstarktes
UW-Gehause in Kombination mit einer Anderung des
Schiebering-Designs herstellen und liefern. Daher kann
erst im Juli 2015 mit einer kommerziellen Inbetrieb-
nahme von M11 gerechnet werden.

Die Schaden wurden alle bei der Projektversicherung
gemeldet. Durch die Probleme bei der Inbetriebset-
zung wird das Budget von 186 Mio. EUR bis zu 200 Mio.
EUR temporar Uberschritten. Die Finanzierung dieser
Uberschreitung wird durch die Projektpartner RWE und
Enovos sichergestellt.

Lagebericht
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Lagebericht

Laufwasserkraftwerke

Wegen der insgesamt maligen Wasserfihrung der
Mosel und Sauer lag die Energieerzeugung in fast allen
Kraftwerken der SEO-Gruppe unter den Vorjahres-
werten. Die weiterhin sinkenden Strompreise flhrten
zusatzlich zu UmsatzeinbulSen.

In den beiden Moselkraftwerken Grevenmacher und
Palzem betrug die Jahresproduktion 53,51 GWh. Dies
entspricht einem Minus von rd. 2,44% gegeniber 2013,
jedoch einem Plus von 645% gegentiber dem Mittel-
wert 2007-2013. Im Kraftwerk Palzem war Maschine 2
wegen einer Generalrevision vom 7. Mai 2014 bis zum 20.
November 2014 auf3er Betrieb. Wegen Hochwassers war
das Kraftwerk Palzem wahrend 1,5 Tagen aul3er Betrieb.

Neben diesen beiden Kraftwerken halt die SEO auch
weiterhin Beteiligungen an den Gesellschaften Cefralux,
Cedecel France und Soler im Wasserkraftbereich.

Im Laufe des Berichtjahres betrug die Energieabgabe des
Kraftwerks Schengen (Cefralux) an das luxemburgische
Netz 1795 GWh. Dieser Wert liegt deutlich unter dem
Vorjahreswert (-13,87%), jedoch 11,35% Uber dem Mittel-
wert der Jahre 2007-2013. Wegen Wassermangels war das
Kraftwerk Schengen wéhrend 31,5 Tagen aul3er Betrieb.

Die von den Kraftwerken der Cedecel France an
das franzosische Netz abgegebene Energiemenge
erreichte 33,84 GWh und lag ebenfalls deutlich unter
dem Vorjahreswert (-18,71%) und unter dem Mittelwert
2007-2013 (-3,34%). In den Kraftwerken gab es keine
besonderen Vorkommnisse. Es wurden die normalen
Kontrollen und Wartungen durchgefihrt. Wegen der
malSigen Wasserfihrung und den weiterhin niedrigen
Strompreisen am Markt verzeichnete Cedecel France
trotz der sehr guten Kostenkontrolle einen operativen
Verlust von rd. 79 Tsd. EUR. Ab Oktober 2012 verkauft
Cedecel France den erzeugten Strom am freien Markt.
Eine Aktualisierung des Wertminderungstests des
Anlagevermogens der Cedecel France zum 31.12.2014

ergab keine Notwendigkeit, den Buchwert des Anlage-
vermogens in der Cedecel France anzupassen.

Die Kraftwerke der Soler-Gruppe lieferten wahrend
des Berichtsjahres 39,18 GWh an das luxemburgische
Netz, ein Minus von 17,34% gegeniber 2013 und 3,4%
gegeniber dem Mittelwert 2007-2013. In den Kraftwer-
ken Esch-Sauer und Ettelbruck wurden die gdangigen
Wartungs- und Instandhaltungsarbeiten durchge-
fuhrt. Im Kraftwerk Rosport war die Maschine 1 vom
15. August 2014 bis zum 31. Januar 2015 wegen eines
Schadens auler Betrieb. Im Geschéftsfeld Laufwasser-
kraftwerke verzeichnete Soler bedingt durch eine gute
Kostenkontrolle einen positiven Deckungsbeitrag in
Hohe von rd. 0,17 Mio. EUR.

Windkraft

Im Berichtsjahr produzierten die Windparks des Toch-
terunternehmens Soler in Luxemburg insgesamt 71,6
GWh. Im Vergleich herrschten im Jahr 2014 schlechte
Windverhéltnisse, wodurch die Gesamtproduktion aller
Windparkgesellschaften der Soler mit 10,1% unter dem
Mittelwert und mit 0,2% unter dem Vorjahr lag. Dies
zeichnet sich entsprechend in den Ergebnissen der
Windparkgesellschaften ab.

Der Windpark Burer Bierg bleibt seit der Inbetrieb-
setzung nach wie vor weit hinter den erwarteten
Resultaten zuriick, dies groftenteils bedingt durch
die am Standort sehr schlechten Windverhaltnisse.
In der Gesellschaft Wandpark Burer Bierg S.A. wurde
hierauf per 31.12.2014 ein Wertminderungstest des
Anlagevermdgens der Gesellschaft durchgefihrt. Der
aktualisierte Zeitwert liegt deutlich unter dem Wert
des Vorjahres. Somit musste eine Wertberichtigung des
Buchwertes des Anlagevermdgens in der Gesellschaft
Wandpark Burer Bierg S.A. in Hohe von 19 Mio. EUR
durchgefiihrt werden. Wir verweisen an dieser Stelle
an den Konzern-Anhang.
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Nachdem der mégliche Konflikt der Windparkprojekte
hinsichtlich der Radarinfrastruktur in Luxemburg im
Sinne der Windkraft geregelt werden konnte, wurden
im Berichtsjahr die betroffenen Windparkprojekte der
Soler zielstrebig weiterentwickelt.

So wurden in 2014 die im Rahmen der Umweltvertrdg-
lichkeitsuntersuchungen geforderten Studien fur die
Windparkprojekte ,Harel-Walter-Eeschpelt”, ,Rulljen-
Géisdref”, ,Housen-Pétschent” und ,Hengischt Phase
5" durchgefiihrt und abgeschlossen. Im Berichtsjahr
standen an 5 Standorten Windmessmaste, um den
Ertragswert der geplanten Windparkprojekte optimal
einschatzen zu konnen. Im September 2014 wurde
die Bauentscheidung fir den Ausbau des Windparks
,Kehmen-Heischent” getroffen. Der Ausbau besteht
aus 3 Windkraftanlagen mit einer Leistung von
jeweils 2,35 MW.

Personalwesen

Belegschaftsstruktur

Im Berichtsjahr beschéftigte SEO durchschnittlich 193
Mitarbeiter (-5 zum Vorjahr). Am Bilanzstichtag waren
192 Arbeitnehmer in einem unbefristeten Arbeitsver-
haltnis angestellt. Hinzu kommen 4 Mitarbeiter der
franzosischen Tochtergesellschaft Cedecel France S.A.

Das Durchschnittsalter der SEO-Mitarbeiter lag bei 43,9
Jahren (Ménner: 43,4 Jahre, Frauen: 47,2 Jahre) und die
durchschnittliche Betriebszugehorigkeit bei 17,1 Jahren
(Manner: 169 Jahre, Frauen: 18,5 Jahre). Insgesamt
verflgt die SEO Uber eine sehr ausgewogene Alters-
struktur ihrer Belegschaft. Der Anteil der Frauen in der
Belegschaft liegt bei rund 14%.

Prinzipiell unterstitzt die SEO flexible Arbeitszeit und
attraktive Arbeitszeitmodelle. Insgesamt waren zum
31. Dezember 2014 15 Mitarbeiter (-1 zum Vorjahr) in
Teilzeitbeschaftigung, davon 14 Frauen (93,33%). 2

Mitarbeiter konnten ihr 20-jdhriges Dienstjubildum
feiern. Insgesamt betreute die SEO in 2014 142 Pensio-
nare und Hinterbliebene ehemaliger Mitarbeiter.

Lernen und Weiterbildung

Das Unternehmen mochte die Qualifikation und
das Fachwissen aller SEO-Mitarbeiter férdern und
erweitern. Im Geschaftsjahr 2014 wurden deshalb fur
ihre Weiterbildung rund 90.000 EUR (ohne Bertcksich-
tigung von Reisekosten) aufgewendet. Dies entspricht
einem Aufwand von etwa 470 EUR pro Mitarbeiter. Die
Aufwendungen beinhalten Kurse und Schulungspro-
gramme sowohl fir einzelne Mitarbeiter als auch fir
Mitarbeiterkategorien.

Corporate Social Responsability

Die SEO ist mit dem Label ESR (Entreprise Socialement
Responsable) ausgezeichnet. Dieses Label zertifiziert,
dass SEO die Gesamtheit ihrer Geschdftsaktivitdten in
betrieblicher sozialer Verantwortung ausfihrt. Die ESR-
Zertifizierung bestatigt das Engagement der SEO in der
Forderung ihrer betrieblichen sozialen Verantwortung
in Bezug auf wirtschaftliche, soziale und 6kologische
Aspekte in Zusammenarbeit mit den beteiligten
Partnern.

Tarifliche Entwicklung

Der Kollektivvertrag fur die Mitarbeiter der SEO mit einer
Laufzeit vom 1. April 2012 bis zum 31. Méarz 2015 wurde
von den Gewerkschaften am 19. Dezember 2014 frist-
gerecht gekiindigt. Dieser sah fir das Berichtsjahr zum
1. April eine lineare Erhdhung der Gehadlter von 0,7%
vor. Bis zur Unterzeichnung eines neuen Abkommens
bleibt der Kollektivvertrag in seiner Gesamtheit in Kraft.

Arbeitssicherheit

Im Jahr 2014 wurde weiterhin konsequent an der
allgemeinen Verbesserung der Arbeitssicherheit und
des Gesundheitsschutzes innerhalb der SEO-Gruppe
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gearbeitet. Im Berichtsjahr konnten die Losch- und
Brandmeldeanlagen der Maschine 11 in Betrieb
genommen werden und in den Ring des Kraftwerks
Vianden eingebunden werden. In der Maschinenka-
verne 1-9 wurde das Fluchtleitsystem ausgebaut und
die Erstellung von spezifischen Gefdhrdungsbeurtei-
lungen wurde weitergefUhrt.

Im Berichtsjahr kam es im Bereich der SEO-Gruppe zu
insgesamt 2 Arbeitsunfallen und 4 Wegeunféllen, davon
1 Arbeitsunfall mit einer Ausfallzeit Uber einem Tag
(Ausfallzeit insgesamt: 34 Arbeitstage). Das gesamte
Schulungs- und Weiterbildungsprogramm im Bereich
Arbeitssicherheit, ~ Gesundheitsschutz,  Erste  Hilfe,
Brandschutz und Evakuierungsiibungen ist darauf
ausgerichtet, Risiken in Bezug auf Arbeitssicherheit und
Gesundheitswesen zu minimieren. So wurden in 2014
innerhalb der SEO-Gruppe u.a. verschiedene Unfallver-
hutungskonferenzen, Gabelstaplerschulungen, Gerist-
baulehrgdnge und Erste-Hilfe-Kurse durchgefihrt.

Die auf Grund der effektiv geleisteten Stunden berech-
nete LTIF-Kennzahl (Betriebsunfélle ab einem Ausfalltag
auf 1 Mio. Arbeitsstunden bezogen, ohne Wegeunfélle)
betrug 3,16. Unternehmensziel des Berichtsjahres war
eine LTIF-Kennzahl von 7 Punkten.

Im Berichtsjahr kam es auf der Baustelle M11 zu
keinem Arbeitsunfall, insgesamt gab es seit Beginn
der Bauarbeiten 62 Arbeitsunfélle, alle im Bereich der
Fremdfirmen. Bei SEO Personal bzw. beim Personal
der Bauleitung kam es zu keinen Arbeitsunfallen.
Unfélle mit dauerhaften Folgeschaden sind nicht
aufgetreten.

Risiken und Chancen

Als Betreiber eines groen Pumpspeicherkraftwerks,
mehrerer Laufwasserkraftwerke und Windkraftanlagen
sind Chancen und Risiken der SEO-Gruppe am ehesten

im operativen Bereich zu suchen. Der Schwerpunkt
des Risikomanagements bei der SEO liegt deshalb auf
der friihzeitigen Erkennung und Bewertung maoglicher
Ereignisse oder Umstande, welche die beiden obersten
Zielsetzungen des technischen Betriebs, ein angemes-
sener Arbeits- und Gesundheitsschutz sowie eine hohe
Verflgbarkeit der Anlagen, gefdhrden kénnten.

Vor diesem Hintergrund werden entsprechend Risiko-
abschitzung in Bezug auf Kraftwerksanlagen in
Abstimmung mit den Aufsichtsbehérden und unter
gutachterlicher Aufsicht durchgefuhrt.

Die Zielsetzungen und Methoden des Risikomanage-
ments, wie z.B. Marktrisiken oder finanzwirtschaftliche
Risiken, werden im Anhang zum Konzernabschluss
ndher erldutert.

Ausblick

Auf Grund des weiter steigenden Ausbaus der Ener-
gieerzeugung aus erneuerbaren Quellen und des
vorhersehbaren Wedfalls konventioneller Kraftwerke
gewinnen flexible Stromspeicher stetig an Bedeutung.
Pumpspeicherkraftwerke wie das PSW Vianden sind
derzeit die einzige Moglichkeit, elektrische Energie
effizient zu speichern. Auf der anderen Seite begunsti-
gen die derzeit niedrigen Marktpreise Entscheidungen
fUr neue Investitionen nicht. Dennoch wird bei der SEO
in ein umfangreiches Instandhaltungs- und Moderni-
sierungsprogramm investiert, damit das PSW Vianden
mit hochster Flexibilitdt und moglichst hoher Verfligbar-
keit bei kostenoptimalen Bedingungen auch weiterhin
genau die Bedurfnisse des Energiemarktes trifft.

In 2015 steht mit der Generalrevision der Maschine 3
eine turnusgemélle Instandhaltungsmalinahme an.
Als weitere gro3e EinzelmalBnahme steht mit dem
Ersatz der Transformatoren der Maschinen 3 und 5 die
Fortfihrung der kompletten Erneuerung samtlicher



Haupttransformatoren der Maschinensdtze 1-9 an.
Anfang Dezember 2014 haben die Arbeiten zum Bau
der neuen Schaltwarte angefangen.

Im Blickpunkt stehen 2015 weiterhin die Arbeiten an
Maschine 11. Vorrangigstes Ziel der Aktivitdten in 2015
ist, nach dem am 17. Dezember 2014 aufgetretenen
Schaden am Kugelschieber, die Umsetzung einer
technisch optimierten und betriebssicheren Lésung
und eine Wiederinbetriebnahme der Maschine 11.

Bei den Laufwasserkraftwerken steht insbesondere die
Erneuerung der Leittechnik im Kraftwerk Liégeot der
Cedecel France an.

Im Bereich der Windkraft wird nach Beginn der Bauar-
beiten Ende 2014 im 3. Quartal 2015 der 2. Ausbau des
Windparks Kehmen-Heischent mit einer zusatzlichen
Leistung von 7,05 MW in Betrieb gehen. Die Windpark-
projekte werden unter den gegebenen Randbedingun-
gen zielorientiert weiterentwickelt. 4 Windparkprojekte
stehen kurz vor der Bauentscheidung. Soler ist zuver-
sichtlich, mit ihren Projekten einen wesentlichen Beitrag
zur Erfullung der Ziele Luxemburgs im Bereich der
Erneuerbaren Energien bis 2020 leisten zu kdnnen.

Ereignisse oder Vorfdlle, welche die Resultate der Gesell-
schaft nach dem Bilanzstichdatum vom 31.12.2014
nachtraglich beeinflusst hatten, gab es keine.

Luxemburg, den 27. Marz 2015
Der Verwaltungsrat
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Corporate Governance

Corporate Governance steht fUr eine verantwor-
tungsbewusste und auf langfristige Wertschopfung
ausgerichtete  Unternehmensflihrung. Eine verant-
wortungsvolle, transparente  und  wertorientierte
Unternehmensleitung besitzt bei SEO seit jeher einen
hohen Stellenwert.

In Anlehnung an die im April 2006 verdffentlichten
Corporate Governance-Prinzipien der Luxemburger
Borse hat SEO die folgenden Dokumente verfasst:

Kodex und Geschéftsordnung des Verwaltungsrats
der SEO

Kodex und Geschaftsordnung der Administrateurs-
Délégués der SEQ.

Hierin werden die Regeln fir eine verantwortungsbe-
wusste, transparente und auf langfristigen wirtschaft-
lichen Erfolg ausgerichtete Fiihrung und Kontrolle der
Gesellschaft beschrieben. Ziel ist es, den Aktiondren,
den Geschaftspartnern und der Offentlichkeit ein
umfassendes Dokument zu der bei SEO praktizierten
Corporate Governance zur Verfligung zu stellen.

SEO hat dartber hinaus in einem Verhaltenskodex
die ethischen MaRstdbe fur ihr unternehmerisches
Handeln vorgegeben, die einzelnen Mitarbeiter zu
eigenverantwortlichem Handeln ermutigt und ihnen
hierfir eine Orientierung zur Verfliigung gestellt. Der
Verhaltenskodex wurde allen Mitarbeitern der SEO-
Gruppe ausgehdndigt. SEO versteht den Verhaltens-
kodex als einen Leitfaden und Ratgeber fir die Unter-
nehmenskultur und die tagliche Arbeit ihrer Mitarbeiter.
Die Vorgesetzten sind angehalten, die Prinzipien und
ethischen Werte dieses Kodexes in das Unternehmen
zu tragen und seine Einhaltung zu Gberwachen.

Die Dokumente zur Corporate Governance:

Kodex und Geschéftsordnung des Verwaltungsrats
der SEO

Kodex und Geschaftsordnung der Administrateurs-
Délégués der SEO

SEQ Verhaltenskodex
sind im Internet unter www.seo.lu abrufbar.

Soweit SEO von Empfehlungen der Corporate Gover-
nance-Prinzipien der Luxemburger Borse abweicht,
ist dies in den Kodexen und Geschaftsordnungen
angegeben und die Griinde hierflr sind erldutert.

Die Kodexe und Geschéftsordnungen wurden im
Oktober 2005 bei SEO eingefiihrt und, entsprechend
der zwischenzeitlichen — Weiterentwicklung der
Corporate Governance-Prinzipien der Luxemburger
Borse, im Dezember 2008 erstmals angepasst.
Nachdem die Luxemburger Borse im Oktober 2009
und Mérz 2013 aktualisierte Fassungen ihrer Corporate
Governance Prinzipien veroffentlicht hat, hat SEO ihre
Kodexe und Geschaftsordnungen erneut Uberprift
und im November 2014 an die neuen Regeln
angeglichen.

SEO wird ihre Corporate Governance auch weiterhin
unter Berlcksichtigung neuer Erfahrungen, gesetz-
licher Vorgaben und fortentwickelter nationaler wie
internationaler Standards regelmalRig Uberprifen und
gegebenenfalls anpassen. Eine zeitgemale Corporate
Governance, im Sinne von Transparenz, Verantwor-
tung, Nachhaltigkeit, Effizienz, Vermeidung von
Interessenkonflikten und Kontrolle, ist bei SEO gelebte
Selbstverstandlichkeit.

Staatsvertrag

Der Staatsvertrag vom 10. Juli 1958 zwischen dem Grof3-
herzogtum Luxemburg und dem Land Rheinland-Pfalz
Uber die Errichtung von Wasserkraftanlagen an der Our
enthdlt in Anlage Il spezielle gesellschaftsrechtliche
Bestimmungen im Hinblick auf den Charakter des
Pumpspeicherkraftwerks Vianden als Grenzkraftwerk.



Diese Bestimmungen betreffen im Wesentlichen die
Wahrnehmung der Interessen der vertragsschlie3en-
den Lander in den Gremien der SEO sowie die Auftei-
lung des Aktienkapitals in Namens- und Inhaberaktien
und die Voraussetzungen fir die Ubertragung von
Namensaktien. Die Satzung der SEO tréagt den Bestim-
mungen des Staatsvertrags Rechnung.

Der Staatsvertrag kann auf der Internetseite der SEO
unter www.seo.lu eingesehen werden.

Als monistisch strukturierte Aktiengesellschaft luxem-
burgischen Rechts besitzt SEO einen Verwaltungsrat
als Leitungs- und Kontrollorgan. Die Befugnisse des
Verwaltungsrats, seine Zusammensetzung und seine
Funktionsweise sind in der Satzung geregelt und im
Kodex und der Geschéftsordnung des Verwaltungsrats
ndher beschrieben. Diese Dokumente sind ebenso
auf der Internetseite der SEO unter www.seo.lu verof-
fentlicht wie die Namen und ein Kurzlebenslauf der
aktuellen Mitglieder des Verwaltungsrats.

Der Staatsvertrag vom 10. Juli 1958 zwischen dem
Grofherzogtum Luxemburg und dem Land Rheinland-
Pfalz Uber die Errichtung von Wasserkraftanlagen an
der Our schreibt in Anlage Ill eine Mindestanzahl von
Sitzen vor, die die luxemburgischen und die deutschen
Aktiondre im Verwaltungsrat der SEO erhalten. Diese
Mitglieder werden vom GroBherzogtum Luxemburg
bzw. der deutschen RWE vorgeschlagen. Da samtliche
aktuellen Verwaltungsratsmitglieder auf Vorschlag der
luxemburgischen und deutschen Aktiondre ernannt
wurden, gibt es im Verwaltungsrat der SEO keine unab-
hangigen Mitglieder. Kodex und Geschéftsordnung
des Verwaltungsrats der SEO enthalten demgemal
keine Kriterien betreffend die Definition der Unabhéan-
gigkeit der Verwaltungsratsmitglieder. Auch gibt es
bei SEO keinen Auswahlausschuss zur Nominierung

der Mitglieder und keine begleitenden Empfehlungen
des Verwaltungsrats zu Vorschldgen fir die Wahl von
Mitgliedern.

Im Geschaftsjahr 2014 hat es folgende Anderungen im
Verwaltungsrat gegeben:

In der Verwaltungsratssitzung vom 11. Oktober 2013
war Herr Roland Engeldinger anstelle von Herrn
Georges Faber (ausgeschieden aus dem Verwal-
tungsrat am 23. September 2013) durch Zuwahl
zum Mitglied des Verwaltungsrats fur die restliche
Mandatsdauer bis zur ordentlichen Generalver-
sammlung des Jahres 2015 ernannt worden. Diese
Ernennung wurde in der Generalversammlung vom
9. Mai 2014 bestatigt.

Herr Jean-Lou Siweck hatte sein Verwaltungsrats-
mandat mit Wirkung zum 31. Oktober 2013 nieder-
gelegt. In der Generalversammlung vom 9. Mai 2014
ist an seiner Stelle Herr Paul Konsbruck zum Mitglied
des Verwaltungsrats fir die restliche Mandatsdauer
bis zur ordentlichen Generalversammlung des
Jahres 2015 ernannt worden. Herr Konsbruck wurde
1981 in Luxemburg geboren. Nach einem Studium
der deutschen und englischen Philologie an der
Universitdt Heidelberg mit dem Abschluss Master
of Education war Herr Konsbruck zundchst als
Journalist beim Radiosender RTL Radio Létzebuerg
tatig, bevor er 2011 Chefredakteur des Radiosen-
ders Eldoradio wurde. Seit dem 1. Januar 2014 ist
er Kommunikationsberater des luxemburgischen
Premierministers.

Die Mandate der Herren Ludwig Kons, Dr. Frank
Weigand und Tom Weisgerber waren am 9. Mai 2014
ausgelaufen. Die Herren stellten sich zur Wiederwahl
und wurden flr eine neue Mandatsdauer von sechs
Jahren bis zur ordentlichen Generalversammlung des
Jahres 2020 ernannt.

Im Geschéftsjahr 2014 fanden drei Sitzungen des
Verwaltungsrats statt, an denen im Durchschnitt 91%
der Verwaltungsratsmitglieder teilgenommen haben.
Einen Schwerpunkt der Sitzungen bildeten die tech-
nischen Betriebsberichte des Pumpspeicherkraftwerks
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Vianden, der Laufwasserkraftwerke der Moselkraft-
werksgruppe (Moselgrenzkraftwerke Grevenmacher
und Palzem, Kraftwerk Schengen-Apach, franzdsische
Moselkraftwerke) sowie der Wasser- und Wind-
kraftwerke der Soler S.A. Gegenstand waren auch
die Jahreskosten und Zugangsinvestitionen des
vergangenen und des aktuellen Geschéftsjahres, die
Verabschiedung des Jahresabschlusses und konsoli-
dierten Jahresabschlusses sowie die Finanzplanung. Als
spezielle Punkte wurden u.a. die Anpassung der Kodexe
und Geschéftsordnungen der SEO an die aktualisierten
Corporate Governance-Vorgaben der Luxemburger
Borse sowie das Gesetz Uber die Immobilisierung von
Inhaberaktien behandelt.

Eine Liste der Verwaltungs- und Aufsichtsratsmandate
der Verwaltungsratsmitglieder auflerhalb der SEO-
Gruppe liegt am Gesellschaftssitz zur Einsicht vor.

Administrateurs-Délégués

Die tdgliche Geschaftsfuhrung der SEO wird von sechs
Administrateurs-Délégués wahrgenommen, welche
aus dem Kreis der Verwaltungsratsmitglieder ernannt
werden.

Die Aufgaben der Administrateurs-Délégués, ihre
Zusammensetzung und ihre Funktionsweise sind in der
Satzung geregelt und im Kodex und der Geschaftsord-
nung der Administrateurs-Délégués naher beschrieben.
Diese Dokumente stehen ebenso auf der Internetseite
der SEO unter www.seo.lu zur Verfigung wie die
Namen der aktuellen Administrateurs-Délégués.

Im Geschéftsjahr 2014 hat es keine Anderungen im
Kreis der Administrateurs-Délégués gegeben.

2014 fanden vier Sitzungen der Administrateurs-
Délégués statt. Die durchschnittliche Prasenz lag bei
95%. Gegenstand der Sitzungen waren neben den

technischen Betriebsberichten der Kraftwerke der SEO-
Gruppe auch die Jahreskosten und Zugangsinvestitio-
nen sowie die Finanzplanung. Dartiber hinaus standen
u.a. der aktuelle Stellenbesetzungsplan sowie Fragen
der Effizienzsteigerung auf der Tagesordnung. Die
Aktualisierung der Kodexe und Geschaftsordnungen
der SEO sowie das Gesetz Uber die Immobilisierung
von Inhaberaktien wurden ebenfalls besprochen.

Den Administrateurs-Délégués wurden fUr die Dauer
der BaumafBnahmen Projekt M11 vom Verwaltungs-
rat spezielle Kompetenzen fir die technische und
finanzielle Begleitung des Projekts Ubertragen. Die
Administrateurs-Délégués behandeln diese getrennt
von ihren sonstigen Aufgaben in einem Steuerungs-
ausschuss, zu dessen Sitzungen auch Experten fir
technische, kaufmannische und Controllingfragen
eingeladen werden.

Im Hinblick auf den zwischenzeitlichen Fortschritt des
Projektes und den erwarteten Abschluss der Bau- und
Montagearbeiten hat im Geschéftsjahr 2014 eine
Sitzung des Steuerungsausschusses stattgefunden.
Die Prasenz der Administrateurs-Délégués in dieser
Sitzung lag bei 83%.

Priifungsausschuss
(Audit Committee)

Der Verwaltungsrat hat einen standigen Prifungsaus-
schuss eingerichtet, dem im Wesentlichen die Uber-
wachung der Finanzberichterstattung, des internen
Kontrollsystems und des Risikomanagements der SEO
obliegt.

Der Prifungsausschuss besteht aus zwei Mitgliedern,
wobei jeweils ein Mitglied die beiden Hauptaktiondre
der SEQ, das GroBherzogtum Luxemburg und die RWE
Power AG, vertritt. Es sind dies die Herren Paul Wolff,
Vorsitzender, und Dr. Stefan Vogt.
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Im  Geschéftsjahr 2014 fanden drei Sitzungen des
Prifungsausschusses statt, samtliche Ausschussmit-
glieder haben an diesen Sitzungen teilgenommen.
Einen Schwerpunkt bildete wie in jedem Jahr das
Memorandum des Abschlusspriifers zum Jahres-
abschluss des abgelaufenen Geschéftsjahres.  Auf
Veranlassung des Prifungsausschusses wurde zudem
geprift, welche Folgerungen aus der im Vorjahr durch-
gefihrten Untersuchung zu ziehen sind, ob die Risiken
der Gesellschaft angemessen versichert sind. Weiterhin
begleitete der Ausschuss die in 2014 fortgesetzte Uber-
prifung des Risikomanagements und des Notfall-/
Krisenmanagements der SEO sowie die Anpassung
der Kodexe/Geschaftsordnungen des Verwaltungsrats
und der Administrateurs-Délégués an die aktualisierten
Vorgaben der Luxemburger Borse.

Das Gesellschaftskapital der SEO wird durch Stammak-
tien und Vorzugsaktien reprasentiert, letztere gewahren
eine besondere Beteiligung am Gewinn. Anzahl und
Aufteilung der Aktien sind in der Satzung geregel,
welche im Internet unter www.seo.lu abrufbar ist.

Jede Aktie gibt Anrecht auf eine Stimme. Aktien mit
Mehrfachstimmrechten oder Vorzugsstimmrechten
sowie Hochststimmrechte gibt es nicht.

SEO hélt Beteiligungen an folgenden Gesellschaften:

Direkte Beteiligungen:
Cefralux S.ar.l: 100%
Gesellschaftszweck: Verwirklichung und Betrieb des
Moselkraftwerks Schengen-Apach.

Cedecel International S.A.: 99,99%
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von
Erzeugungsanlagen fir elektrischen Strom.

Soler S.A.: 50%
Gesellschaftszweck: Entwicklung von Projekten
im Bereich Erneuerbare Energien in Luxemburg
und im Ausland; Planung, Bau und Betrieb von
Anlagen fur die Stromerzeugung aus erneuerbaren
Energiequellen.

Agence de I'Energie S.A./ EnergieAgence Létzebuerg:
10%

Gesellschaftszweck: Dienstleistung in den Bereichen
der rationellen Energienutzung, der Energieeffizienz
von Gebduden sowie der Nutzbarmachung von
erneuerbaren Energiequellen.

Indirekte Beteiligungen:
Cedecel France S.A.: 9999% (Uber Cedecel Internati-
onal S.A)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von
Erzeugungsanlagen fir elektrischen Strom.

Windpower S.A.: 50% (Uber Soler S.A)
Gesellschaftszweck: Verwirklichung und Betrieb von
Anlagen flr die Stromerzeugung aus erneuerbaren
Energiequellen.

Wandpark Bénzelt S.A.: 50% (Uber Soler S.A)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von
Windkraftanlagen auf dem Gebiet der Gemeinde
Weiswampach.

Wandpark Harel-Walter-Eeschpelt S.A.: 50% (Uber
Soler S.A)

Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von
Windkraftanlagen auf dem Gebiet der Oberstausee-
gemeinde und der Gemeinde Winseler.

Wandpark Housen-Pétschent S.A.: 50% (Uber Soler S.A)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von
Windkraftanlagen auf dem Gebiet der Gemeinden
Putscheid und Parc Hosingen.

Wandpark Garnich S.A.: 50% (Uber Soler S.A)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von
Windkraftanlagen auf dem Gebiet der Gemeinde
Garnich.
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Wandpark Rullien-Géisdref S.A.: 50% (lber Soler S.A)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von
Windkraftanlagen auf dem Gebiet der Gemeinden
Wiltz und Goesdorf.

Wandpark Burer Bierg S.A.: 36,25% (Uber Soler S.A)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von
Windkraftanlagen auf dem Gebiet der Gemeinde
Mompach.

Wandpark Kehmen-Heischent S.A.: 25% (Uber Soler S.A.
und Windpower S.A)

Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von
Windkraftanlagen auf dem Gebiet der Gemeinden
Bourscheid und Heiderscheid.

Wandpark Hengischt S.A.: 20% (Uber Soler S.A.)
Gesellschaftszweck: Planung, Bau und Betrieb von
Windkraftanlagen auf dem Gebiet der Gemeinde
Clervaux und angrenzenden Standorten.

Uberkreuzbeteiligungen bestehen nicht.

Informationen Gber SEO im Sinne der Vorschriften fir
Ubernahmeangebote fiir Wertpapiere, welche zum
Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind

Artikel 68bis des abgednderten Gesetzes vom
19. Dezember 2002 betreffend das Handels- und Gesell-
schaftsregister sowie die Buchhaltung und den Jahres-
abschluss von Unternehmen schreibt, unter Verweis auf
die Richtlinie 2004/25/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates vom 21. April 2004 betreffend Ubernah-
meangebote, die Offenlegung folgender Angaben vor:

Bedeutende direkte oder indirekte Beteiligungen
am Kapital sind vorstehend unter Aktien und
Beteiligungen sowie nachstehend unter Aktionariat
aufgelistet, weiterhin im Organigramm der SEO-
Gruppe zu Beginn des Geschaftsberichts sowie im
Anhang zur Bilanz und Gewinn- und Verlustrech-
nung der SEQ, dort Ziffer 1.

Es gibt keine Inhaber von Aktien mit besonderen
Kontrollrechten.
Es gibt keine Beschrankung von Stimmrechten.

Die Vorschriften Uber die Ernennung und Ersetzung
der Mitglieder des Verwaltungsrats und Uber die
Anderung der Satzung finden sich in der Satzung
der SEO sowie im Staatsvertrag vom 10. Juli 1958
zwischen Luxemburg und Rheinland-Pfalz Gber
die Errichtung von Wasserkraftanlagen an der Our,
dort in Anlage Ill. Beide Dokumente sind unter
www.seo.lu einsehbar.

Die Befugnisse der Mitglieder des Verwaltungsrats
sind in der Satzung der SEO geregelt. Spezielle
Befugnisse der Beauftragten der vertragsschlie-
Benden Lander Luxemburg und Rheinland-Pfalz
(,Landervertreter”) finden sich im Staatsvertrag vom
10. Juli 1958 zwischen Luxemburg und Rheinland-
Pfalz Gber die Errichtung von Wasserkraftanlagen an
der Our, dortin Anlage lll. Satzung und Staatsvertrag
sind auf der Internetseite der SEO unter www.seo.lu
veroffentlicht.

Der Verwaltungsrat Uberpriift und bewertet regelma-
Big seine Zusammensetzung, Organisation und Effekti-
vitat als Kollegialorgan. Eine vergleichbare Uberpriifung
und Bewertung erfolgt fiir den Priifungsausschuss. Der
Verwaltungsrat zieht die notwendigen Ruckschlisse
aus der Bewertung und leitet gegebenenfalls erforder-
liche Schritte zur Verbesserung der Arbeiten ein.

Im Rahmen dieser Bewertung wurden im abgelaufenen
Geschéftsjahr erneut die effiziente Fihrung der Gesell-
schaft und die Professionalitdt der geleisteten Arbeit
hervorgehoben. Positiv erwahnt wurden auch die von
der Gesellschaft an den Tag gelegte Transparenz, die
Steigerung der Diskussionen im Verwaltungsrat, die
Verflgbarkeit der Mitarbeiter der Gesellschaft fir die
Beantwortung von Fragen sowie die Verbesserung der
Tagungsdisziplin. Als Verbesserungsvorschlage haben
die Verwaltungsratsmitglieder einen ausfihrlicheren



Austausch der Mitglieder Gber energiewirtschaftliche
Themen angeregt, die fur die Gesellschaft relevant sein
kénnen. Zudem wurde vorgeschlagen, die Anzahl der
Sitzungen zu erhdhen und die Entscheidungsfindung
in manchen Fallen zu beschleunigen.

Die Bewertung der Tatigkeit des Prifungsausschus-
ses fiel ebenfalls sehr positiv aus. Es wurde angeregt,
zu den mundlichen Berichten des Ausschussvorsit-
zenden im Verwaltungsrat schriftliche Unterlagen
auszuhandigen.

Rechnungslegung
und Transparenz

Aktienbesitz von Verwaltungsratsmitgliedern:
Im Geschéftsjahr 2014 besal3 kein Verwaltungsratsmit-
glied SEO-Anteile.

Geschéfte mit nahestehenden Dritten:

Im Geschéftsjahr 2014 haben enge Familienmitglieder
eines Verwaltungsratsmitglieds Geschéftsbeziehungen
zur SEO-Gruppe unterhalten.

Interessenkonflikte von Verwaltungsratsmitgliedern:
Im Geschaéftsjahr 2014 gab es keine Interessenkonflikte,
die bei einem Verwaltungsratsmitglied zu einem
Ausschluss an der Beratung und Beschlussfassung des
Verwaltungsrats gefuhrt haben.

Vergiitung der
Verwaltungsgremien

Die Bezlige und Entschadigungen der Verwaltungsrats-
mitglieder (Jahresvergltung, Sitzungsgeld) betrugen
insgesamt 405.260,52 EUR im Geschéftsjahr 2014. Davon

entfallen 18093867 EUR auf die geschéftsfihrende
Tatigkeit der Administrateurs-Délégués (Jahresvergu-
tung, Monatsvergutung, Sitzungsgeld).

Die Verwaltungsratsmitglieder erhalten keine Bonus-
zahlungen, Aktienoptionen oder sonstigen erfolgsori-
entierten Leistungsanreize. Aus diesem Grund hat SEO
keinen VergUtungsausschuss eingerichtet.

Aktionariat

Hauptaktiondre der SEO sind das Grol3herzogtum
Luxemburg und die RWE Power AG, Essen. Beide halten
jeweils rd. 40,3% am Aktienkapital.

Weitere Aktionédre sind die Gesellschaft Luxempart S.A.
(544%), Enovos Luxembourg S.A. (4,46%) und Electra-
bel Invest Luxembourg S.A. (3,44%). Ein Grofsteil der
verbleibenden Aktien sind Inhaberaktien, welche sich
im freien Umlauf befinden. Im Berichtsjahr gab es keine
Anderungen in der Aktionariatsstruktur.

Erklarung der fiir den
Jahresfinanzbericht verant-
wortlichen Personen

gemal Artikel 3 (2) ¢) des Gesetzes vom 11. Januar 2008
zu den Transparenzanforderungen in Bezug auf Infor-
mationen Uber Emittenten, deren Wertpapiere zum
Handel auf einem geregelten Markt zugelassen sind:

Herr Georges Reding und Herr Dr. Frank Weigand
erkldren in ihrer Eigenschaft als fir Finanzierungsfra-
gen, Rechnungswesen und Beteiligungen zustandige
Administrateurs-Délégués, dass der im Einklang mit den
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maflgebenden Rechnungslegungsstandards — aufge-
stellte Abschluss ihres Wissens ein den tatsachlichen
Verhdltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-
werte und Verbindlichkeiten sowie der Finanz- und
der Ertragslage der SEO und der Gesamtheit der in
die Konsolidierung einbezogenen  Unternehmen
vermittelt. Der Lagebericht stellt den Geschéftsverlauf,
das Geschéftsergebnis und die Lage der SEO und der
Gesamtheit der in die Konsolidierung einbezogenen
Unternehmen so dar, dass ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild entsteht und dass er
die wesentlichen Risiken und Ungewissheiten, denen
sie ausgesetzt sind, beschreibt.
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Bilanz der SEO S.A. zum 31. Dezember 2014

Aktiva (Werte in EUR)

(Anhang)

A. Anlagevermdgen

I. Immaterielle Anlagewerte

1. Konzessionen und Lizenzen

(3), (4)

242.127,08

II. Sachanlagen

(3), 4)

1. Grundstticke und Bauten 6.604.538,76 6.903.532,62

2. Technische Anlagen und Maschinen (3) 52.084.504,12 44.400.987,07

3. Andere Anlageglter, Betriebs- und Geschéftsausstattung 2.014.396,88 2.170.881,53

4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 211.338.315,60 203.262.970,54

Ill. Finanzanlagen (3), @), (5)

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 5.484.970,30 5.484.970,30

2. Anteile an Unternehmen mit denen 4.075.000,00 4.075.000,00
ein Beteiligungsverhéltnis besteht

3. Wertpapiere des Anlagevermdgens 37.184,03 37.184,03

4.Eigene Aktien 695.808,48 695.808,48

B. Umlaufvermégen

I. Vorrate (6)

1. Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

Il. Forderungen 7)

1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 138.260,82 30244194
mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

2. Forderungen gegen verbundene Unternehmen 75.500,42 9.929,17
mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

3. Forderungen gegen Unternehmen mit denen ein Beteiligungs- 2.695.427,77 1.892.440,51
verhaltnis besteht mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr

4.Sonstige Forderungen mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 1.295.701,83 1.508.263,73

I1I. Bank- und Postscheckguthaben,Schecks und Kassenbestand

()]

C.Rechnungsabgrenzungsposten

)

4.204.890,84

3.740.620,92
8.651.886,33

3.300,21
291.232.031,79
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Passiva (Werte in EUR) (Anhang)
A. Eigenkapital
|. Gezeichnetes Kapital
1. Stammaktien (10) 24.850.000,00 24.850.000,00
2.Vorzugsaktien 6.212.500,00 6.212.500,00
IIl. Ausgebeagio und vergleichbare Agien
Ill. Riicklagen
1. Gesetzliche Rucklage 3.106.250,00 3.106.250,00
2. Rucklage fur eigene Aktien oder Anteile 695.808,48 695.808,48
3. Sonstige Rucklagen (11) 1.549.334,53 1.549.334,53
IV. Gewinn des Geschéftsjahres
B. Riickstellungen
1. Ruckstellungen fur Pensionen (12) 21403.122,26 21.398.608,77
und vergleichbare Verpflichtungen
2. Steuerrtickstellungen 130.327,63 86.403,29
3. Sonstige Rickstellungen (13) 3.483.654,16 3.280.918,29
C. Verbindlichkeiten (14)
1. Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten
mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 1.647.966,11 3.300.795,57
mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr 155.000.000,00 155.000.000,00
156.647.966,11 158.300.795,57
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 10.542.199,75 9.360.843,50
mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
3. Verbindlichkeiten gegenuber verbundenen Unternehmen 76.306,62 100.035,64
mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
4. Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen mit denen ein Beteili- 30.700.668,98 27.138.477,43
gungsverhaltnis besteht mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr
5. Steuern und Sozialabgaben
a) Verbindlichkeiten aus Steuern 676.480,91 679.656,33
b) Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 798.391,56 766.744,68
1474.872,47 1.446.401,01
6. Sonstige Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit bis zu einem Jahr 26.434.045,00 16.191.909,75

225.876.058,93

291.232.031,79
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Gewinn- und Verlustrechnung der SEO S.A. vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014

11. Ergebnis des Geschaftsjahres

2.016.864,68

Aufwendungen (Werte in EUR) (Anhang) 2014
1. Materialaufwand 986.295,59
2. Sonstige externe Aufwendungen (15) 8.674.225,53
3. Personalaufwand (16)
a) Lohne und Gehalter 15.452.086,66 15.243.070,64
b) Soziale Aufwendungen 1.958.461,89 1.930.877,05
) Zusatzrenten 2.322.059,85 2.696.379,28
d) Sonstige soziale Aufwendungen 7.708,87 6.925,94
19.740.317,27
4. Wertberichtigungen 4),(17) 5.365.277,44
5. Sonstige betriebliche Aufwendungen (18) 768.530,02
6. Wertberichtigungen und Anpassungen auf den (19)
niedrigeren beizulegenden Zeitwert der Finanzanlagen
7.Sonstige Zinsen und dhnliche finanziellen Aufwendungen (20) 95.573,75
8. Ausserordentliche Aufwendungen (21) 14.125,29
9. Steuern auf das Ergebnis (22) 436.459,33
10. Sonstige Steuern (23) 120.562,39

38.218.231,29



38.218.231,29

Ertrage (Werte in EUR) (Anhang) _
1. Nettoumsatzerlose (24)
2. Sonstige betriebliche Ertrage (25)
3. Ertrége aus Finanzanlagen (26)

a) aus verbundenen Unternehmen
4. Sonstige Zinsen und dhnliche finanzielle Ertrage (27)
5. Ausserordentliche Ertrage (28)

T
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Anhang zur Bilanz und Gewinn- und Verlustrechnung der SEO S.A.

1. Alilgemeines

Die Société Electrique de I'Our S.A. (nachstehend ,SEQ”) ist eine Aktiengesellschaft luxemburgischen Rechts mit Sitz in Luxemburg. Sie wurde am 29. Mai 1951
gegrindet. Die Rechtsverhéltnisse dieser Gesellschaft werden bestimmt durch das Gesetz vom 10. August 1915 Uber die Handelsgesellschaften, die Satzung
sowie den Staatsvertrag vom 10. Juli 1958 zwischen dem Gro3herzogtum Luxemburg und dem Land Rheinland-Pfalz, welcher der Gesellschaft das Recht
einrdumt, Anlagen zur Nutzung der Wasserkrafte der Our bei Vianden zu errichten und zu betreiben.

Hauptaktionére der SEO sind die RWE Power AG und der Luxemburger Staat, die jeweils rund 40% des Gesellschaftskapitals halten.

Gegenstand der Gesellschaft ist die Planung, der Bau und die rationelle Nutzung des Pumpspeicherkraftwerkes bei Vianden, der Wasserkraftwerke an der
Mosel sowie samtlicher weiterer Anlagen zur Erzeugung elektrischer Energie. Hauptaktivitéat ist somit die Lieferung von Spitzenstrom und die Stellung von
Regelenergie aus dem Pumpspeicherkraftwerk Vianden.

Der zwischen SEO und RWE abgeschlossene Vertrag vom 21. Februar 1956 sowie der Zusatzvertrag zwischen beiden Parteien von 1958 regelt die Deckung
der Jahreskosten. Der Jahreskostentrdger RWE verpflichtet sich vertraglich, fur die Bereitstellung und Nutzung des Pumpspeicherkraftwerks alle anfal-
lenden Aufwendungen inkl. Abschreibungen und Gewinne zu Ubernehmen. Der Gewinn der Jahreskostengesellschaft SEO wird dabei anhand einer
vertraglich festgelegten Verzinsung des Gesellschaftskapitals ermittelt.

Fur die beiden von SEO geflhrten Laufwasserkraftwerke Grevenmacher und Palzem besteht eine vergleichbare vertragliche Vereinbarung zwischen SEO
und RWE bzw. Enovos. Dieser Vertrag regelt die Ubernahme der Jahreskosten, inkl. eines anteiligen Gewinns wie oben beschrieben, durch RWE und Enovos
zu jeweils 50%. Die in den beiden Laufwasserkraftwerken erzeugte Strommenge steht den beiden Jahreskostentrédgern jeweils hélftig zu.

SEO kauft auf Grund vertraglicher Vereinbarungen den im der Tochtergesellschaft Cefralux gehérenden Kraftwerk Schengen produzierten Strom auf der
Basis einer Jahreskostenregelung ein. In die Jahreskosten wird ein Gewinn, ermittelt auf der Basis einer festgelegten Verzinsung des Gesellschaftskapitals,
eingerechnet. SEO stellt den vom Laufwasserkraftwerk Schengen an Enovos gelieferten Strom an letztere auf der Basis der Jahreskosten zuzlglich eines
Gewinns in Rechnung.

SEO ist des Weiteren, durch die Beteiligung an Soler (Beteiligungshohe 50%), im Bereich der Erneuerbaren Energien tatig. SEO ist somit an funf bestehen-
den Windparkgesellschaften indirekt beteiligt. Ein weiterer Ausbau der Windkraft befindet sich in der Machbarkeits- bzw. Planungsphase.

2. Bewertungsgrundsatze

Der Jahresabschluss zum 31. Dezember 2014 wurde gemal3 den allgemeinen Grundsatzen und insbesondere gemdll der Bewertungsvorschrift des
Gesetzes vom 4. Mai 1984 (4. EG-Richtlinie) erstellt, abgedndert durch das Gesetz vom 19. Dezember 2002 sowie durch das Gesetz vom 10. Dezember 2010.

Die Bewertung der Gegenstédnde des Anlagevermdogens erfolgte zu den Anschaffungs- oder Herstellungskosten. Die Wertberichtigungen zu den Posten
des Anlagevermogens erfolgten linear zu den in der Energiewirtschaft Ublichen und steuerlich anerkannten Abschreibungsséatzen. Alle Anlagen des Anla-
gevermogens werden eingesetzt, somit war eine Teilwertabschreibung nicht notwendig.

Anlagenklasse Nutzungsdauer in Jahren

Gebédude 50

Technische Anlagen

Wasserbauliche Anlagen 50
Maschinen und sonstige Anlagen fir den Maschinenbetrieb 20-50
Kraftwerks-Netzanlagen 16,67

Andere Anlagegiiter, Betriebs- und Geschaftsausstattung

Inventar, Apparate, Werkzeuge und Fahrzeuge 3-8




Weitere Einzelheiten zum Anlagevermogen und den Wertberichtigungen sind aus den Punkten 3 und 4 des Anhangs ersichtlich.

Die Finanzanlagen wurden grundsétzlich zu den Anschaffungskosten bewertet. Im Vorjahr wurde aufgrund eines sich auf die Ertragskraft der Gesell-
schaft Cedecel International bzw. der darunterliegenden indirekten Beteiligungsgesellschafft Cedecel France negativ auswirkenden externen Einflusses
eine Uberprifung der Werthaltigkeit der Finanzbeteiligung Cedecel International durchgefiihrt. Aus dieser Uberpriifung ergab sich die Notwendigkeit,
eine Wertberichtigung des Buchwertes vorzunehmen. Die Ermittlung des Nutzungswertes basierte dabei auf den erwarteten zukinftigen Cashflows,
welche unter Zugrundelegung eines Abzinsungssatzes, der die aktuelle Marktsituation sowie die spezifischen Risiken des betroffenen Vermogens-
wertes berlcksichtigte, auf ihren Barwert abgezinst wurden. Im aktuellen Jahresabschluss wurde der Wertminderungstest wiederholt. Dabei wurden
alle Prémissen Uberprift und gegebenenfalls aktualisiert. Eine erneute Wertberichtigung der betroffenen Finanzanlage bzw. eine Aufwertung war nicht
notwendig. Weitere Erlduterungen zu diesem Wertminderungstest gehen aus 18. Wertberichtigungen und Anpassungen auf den niedrigeren Zeitwert der
Finanzanlagen hervor.

SEO hat keine Finanzderivate bilanziert, bei dem Kreditvertrag zur Finanzierung des Projektes M11 handelt es sich um ein festverzinsliches Darlehen.

Die Vorrate an Hilfs- und Betriebsstoffen wurden zu den durchschnittlichen Anschaffungskosten bewertet. Fir Bestandsrisiken, die sich aus der Lagerdauer
und/oder geminderter Verwertbarkeit ergeben, werden in angemessenem und ausreichendem Umfang Wertberichtigungen vorgenommen.

Forderungen wurden zu den Nennwerten, Verbindlichkeiten mit den Ruckzahlungsbetrdgen angesetzt.

Die Ruckstellung fur betriebliche Pensionsverpflichtungen beruht auf einem externen Gutachten unter Berticksichtigung der vorliegenden Satzungen.
Die Berechnungen wurden ermittelt auf der Basis des gro3herzoglichen Erlasses vom 15. Januar 2001.

Erstmals in 2012 hat die SEO S.A. Verpflichtungen gegenUber aktiven und ehemaligen Mitarbeitern unter den sonstigen Ruckstellungen erfasst. Der Grund
fur diese Anderung der Rechnungslegungsmethode lag in der aktualisierten Interpretation des Kollektivvertrages anldsslich der im April 2012 erfolgten
Verldngerung sowie vergleichbarer Zusagen, die in Folgeperioden zu Auszahlungen fihren werden.
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3. Entwicklung des Anlagevermdgens

Bilanzpositionen (Werte in EUR)

Anschaffungswert
am 01.01.2014

Zuginge
I. Immaterielle Anlagewerte
1. Konzessionen und Lizenzen
Il. Sachanlagen
1. Grundstuicke und Bauten 11.378.332,35 490,00
2.Technische Anlagen und Maschinen 224.210.340,80 2.368.156,50
3.Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 11.799.700,38 507.256,28
4. Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 203.262.970,54 17.665.83744
Summe Sachanlagen
Ill. Finanzanlagen
1. Anteile an verbundenen Unternehmen 8.843.262,49
2. Anteile an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 4.075.000,00
3.Wertpapiere des Anlagevermogens 37.184,03
4.Eigene Aktien 695.808,48

Summe Finanzanlagen

Summe Anlagevermégen

464.736.236,22

20.825.451,00



Entwicklung im Anschaffungswert Wertberichtigungen Restbuchwert

Geschéftsjahr 2014 am 31.12.2014 bis 31.12.2014 am 31.12.2014
Abgénge Umbuchungen

= = 11.378.822,35 4.774.283,59 6.604.538,76

1.711.114,62 9.590.492,38 234.457.875,06 182.373.370,94 52.084.504,12

408.958.62 - 11.897.998,04 9.883.601,16 2.014.396,88

- -9.590.492,38 211.338.315,60 - 211.338.315,60

= = 8.843.262,49 3.358.292,19 5484.970,30

= = 4.075.000,00 4.075.000,00

= = 37.184,03 37.184,03

- - 695.808,48 695.808,48

2.120.073,24 m 483.441.613,98

200.864.768,73

282.576.845,25
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4. Entwicklung der Wertberichtigungen zum Anlagevermogen

Bilanzpositionen (Werte in EUR)

Anschaffungswert
am 31.12.2014

Wertberichtigungen
bis 31.12.2013

I. Immaterielle Anlagewerte

1. Konzessionen und Lizenzen

Il. Sachanlagen

1. Grundstuicke und Bauten 11.378.822,35 4.474.799,73
2.Technische Anlagen und Maschinen 234.457.875,06 179.809.353,73
3.Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 11.897.998,04 9.628.818,85
4.Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 211,338,315.60 -
Summe Sachanlagen

Ill. Finanzanlagen

1. Anteile an verbundenen Unternehmen 8.843.262,49 3.358.292,19
2. Anteile an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 4.075.000,00

3.Wertpapiere des Anlagevermogens 37.184,03

4.Eigene Aktien 695.808,48

Summe Finanzanlagen

Summe Anlagevermégen

483.441.613,98

197.630.513,98



Entwicklung im Wertberichtigungen Restbuchwert
Geschiftsjahr 2014 bis 31.12.2014 am 31.12.2014
Zugange Abgénge Umbuchungen

299.483,86 = = 4.774.283,59 6.604.538,76
4.275131,83 1.711.114,62 = 182.373.370,94 52.084.504,12
649.615,64 394.833,33 = 9.883.601,16 2.014.396,88
211.338.315,60

- - = 3.358.292,19 5.484.970,30

- - - - 4.075.000,00

- 37184,03

695.808,48

5.340.202,70 2.105.947,95 200.864.768,73 282.576.845,25
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5.Finanzanlagen

Die Finanzanlagen setzen sich wie folgt zusammen:

Anteile an verbundenen Unternehmen

Bei den Anteilen an verbundenen Unternehmen handelt es sich um folgende Tochtergesellschaften:

100% (Nominalwert 1,983 Mio. EUR) am Kapital der Gesellschaft mit beschrénkter Haftung Centrale Electrique Franco-Luxembourgeoise, in Abklrzung
,Cefralux”, mit Sitz in Luxemburg.

99,99% (Nominalwert 6,860 Mio. EUR) am Kapital der franzésischen Aktiengesellschaft ,Cedecel International” mit Sitz in Paris. Diese hélt eine 99,99%ige
Beteiligung an der ,Cedecel France” mit Sitz in Paris. Durch die Anpassung des Buchwertes des Anlagevermégens der Cedecel France an den ermittelten
Zeitwert musste zum 31.12.2013 der Beteiligungswert in den Blichern der Cedecel International wertberichtigt werden. Aus diesem Grund erfolgte eben-
falls eine Wertberichtigung des Beteiligungwertes in den Blichern der SEO (siehe 2. Bewertungsgrundsdtze und 18. Wertberichtigungen und Anpassungen auf
den niedrigeren Zeitwert der Finanzanlagen).

Anteile an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht

Es handelt sich hier um die 50%ige (Nominalwert 4,075 Mio. EUR) Beteiligung am Gesellschaftskapital der ,Société Luxembourgeoise des Energies Renou-
velables’, in Abkirzung ,Soler”, mit Sitz in Luxemburg.

Wertpapiere des Anlagevermégens

Die Wertpapiere des Anlagevermdgens betreffen eine Beteiligung von 10% (Nominalwert 37.184 EUR) am Kapital der Aktiengesellschaft ,Agence de
I'Energie” mit Sitz in Luxemburg.

Ubersicht der Tochtergesellschaften und Beteiligungen von mindestens 20%:

Beteiligung Cefralux Cedecel Cedecel Soler
International France

Beteiligungshéhe 100% 99,99% 99,99% 50%

Eigenkapital (inkl. Jahresergebnis) 2,720 Mio. EUR 3,502 Mio. EUR 3,408 Mio. EUR 9,572 Mio. EUR

Ergebnis 2014 12420 EUR 313 EUR -78.858 EUR 331,408 EUR

Eigene Aktien

Der Buchwert der eigenen Aktien bleibt gegenliber dem Vorjahr unverdndert bei 0,696 Mio. EUR.



6. Vorrate

Bei den Vorrdten handelt es sich ausschlieB3lich um Hilfs- und Betriebsstoffe in Hohe von 0,706 Mio. EUR (Vorjahr: 0,740 Mio. EUR). Die wichtigsten Material-
gruppen sind Kleinmaterial fir den elektrischen Bedarf (0,154 Mio. EUR), Halbzeuge sowie Fertigerzeugnisse fiir den Werkstattbedarf (0,167 Mio. EUR) sowie
Rohre und Rohrleitungsarmaturen (0,197 Mio. EUR). Die Umschlagshéufigkeit belief sich wie im Vorjahr auf 0,88.

7.Forderungen

Der Posten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen von 0,138 Mio. EUR (Vorjahr: 0,302 Mio. EUR) betrifft Verrechnungen von Leistungen an Dritte sowie
Forderungen auf Grund ausstehender Lieferungen.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen in Hohe von 0,076 Mio. EUR (Vorjahr: 0,010 Mio. EUR) beinhalten Weiterverrechnungen von Sachkosten
sowie die Abrechnungen der Betriebsfihrungskosten.

Die Position Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht in Hohe von 2,695 Mio. EUR (Vorjahr: 1,892 Mio. EUR) betrifft im
Wesentlichen Forderungen gegeniber der RWE Power AG aus Jahreskosten der SEO-Laufwasserkraftwerke an der Mosel und Finanzierungskosten fur die
Maschine 11 sowie Abrechnungen von Betriebsfihrungskosten und diverse Weiterverrechnungen von Material und Fremdleistungen.

Die Sonstigen Forderungen von 1,296 Mio. EUR (Vorjahr: 1,508 Mio. EUR) beinhalten im Wesentlichen verschiedene Mehrwertsteuerforderungen sowie
Forderungen gegentber Enovos fur Finanzierungskosten der Maschine 11.

8. Bank- und Postscheckguthaben, Schecks und Kassenbestand

Die Bankguthaben in Hohe von 3,741 Mio. EUR (Vorjahr: 6,083 Mio. EUR) betreffen ausschlieflich kurzfristige liquide Mittel bei den verschiedenen
Hausbanken.

9. Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Die aktive abgegrenzten Aufwendungen betragen 0,003 Mio. EUR (Vorjahr: 0,002 Mio. EUR) und betreffen Abonnemente des Geschaftsjahres 2015, welche
in 2014 bereits gezahlt wurden.

10. Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital setzt sich zum 31. Dezember 2014 folgendermafien zusammen:

Aktientyp Anzahl Nennwert pro Aktie Nennwert insgesamt

EUR EUR
Stammaktien (A) 200.000 124,25 24.850.000,00
Vorzugsaktien (B)* 50.000 124,25 6.212.500,00
Insgesamt 250.000 31.062.500,00

*15.000 Vorzugsaktien sind gestickelt in 75.000 Flnftel-Aktien zum Nennwert von je 24,85 EUR (insgesamt 1.863.750,00 EUR).
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11. Sonstige Rucklagen

Der Vertrag zwischen SEO und RWE Power AG Uber den ersten Ausbau des Pumpspeicherkraftwerkes Vianden sieht die Bildung einer Ricklage zur
Sicherung der auftretenden Erneuerungsrisiken vor. Die Riicklage in Hohe von 1,549 Mio. EUR (Vorjahr: 1,549 Mio. EUR) wurde in den Jahren 1963 bis 1967
gebildet und betrug jeweils 1% vom damaligen Aktienkapital.

12. Riickstellungen fiir Pensionen und vergleichbare Verpflichtungen

SEQO hat fur ihre Mitarbeiter im Jahr 1975 bzw. 1988 ein internes betriebliches Pensionssystem eingerichtet. In 2010 wurden fir die aktiven Mitarbeiter die
Zusagen aus den beiden bestehenden Versorgungsordnungen in die neue beitragsgebundene Leistungszusage VO 2010 tberfihrt.

Derin der Bilanz ausgewiesene Rickstellungsbetrag in Hohe von 21,403 Mio. EUR (Vorjahr: 21,399 Mio. EUR) basiert auf einem Gutachten der Firma Pecoma
International S.A. und betrifft 286 Personen, welche sich aus 189 aktiven Mitarbeitern, 9 Ausgeschiedenen sowie 88 Versorgungsempfangern zusammen-
setzen. Ein zweites Gutachten der Firma RRB GmbH betrifft 3 weitere aktive Mitarbeiter sowie 2 Rentner. Hierbei handelt es sich um 5 von der RWE Energie
AG im Geschaftsjahr 1996 Gbernommene Mitarbeiter.

Hinterbliebenenversorgung von aktiven Mitgliedern und Invalidenversorgung ist an einen Versicherer ausgelagert. Hierfur werden keine Rickstellungen
gebildet. Die Rickstellungen fur die laufenden Renten bericksichtigen nicht die Indexierung der Renten, d.h. die Indexierung der Renten wird nicht
vorfinanziert. Die Berechnungen beriicksichtigen die Luxemburger Sterbetafeln und sehen einen technischen Zinssatz von 5% vor. Die Methode beruht
auf dem Barwertverfahren.

Entwicklung Riickstellung fiir Pensionsverpflichtung EUR
Stand 31.12.2013 21.398.608,77
Verbrauch 1.812.556,54
Zufihrung 1.817.070,03
Stand 31.12.2014 21.403.122,26

13. Sonstige Riickstellungen

Die Position Sonstige Rickstellungen in Hohe von 3,484 Mio. EUR (Vorjahr: 3,281 Mio. EUR) beinhaltet neben der Rickstellung fir Heimfallverpflichtung
laut Konzessionsvertrag vom 10. August 1962 fir die Moselgrenzkraftwerke Grevenmacher und Palzem auch Rickstellungen fir Stromgelder, Dienstju-
bildumspramien und Urlaubsanspriiche der Belegschaft sowie Ruckstellungen fur sonstige Leistungen, die erst im Folgejahr zur Abrechnung gelangen.

14. Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten in Hohe von 156,648 Mio. EUR (Vorjahr: 158,301 Mio. EUR) betreffen die Finanzierung der Kraftwerkserweiterung
durch die 11. Maschine. Es handelt sich hier um den in 2011 aufgenommenen Bankkredit von 155.0 Mio. EUR sowie die Inanspruchnahme von 1,648 Mio. EUR
fur die Zwischenfinanzierung eingerichteten Kreditlinie .

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen betragen 10,542 Mio. EUR (Vorjahr: 9,361 Mio. EUR). Es handelt sich hier groBtenteils um offene Kredi-
torenrechnungen und ausstehende Lieferantenrechnungen fur bereits erbrachte Lieferungen und Leistungen.

Die Verbindlichkeiten gegentiber verbundenen Unternehmen in Hohe von 0,076 Mio. EUR (Vorjahr: 0,100 Mio. EUR) beinhalten die Vorauszahlungen auf Jahres-
kosten des Kraftwerks Schengen-Apach.

Die Verbindlichkeiten gegentiber Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht, betragen 30,701 Mio. EUR (Vorjahr: 27,138 Mio. EUR). Wesentliche
Bestandteile der Position sind die Verbindlichkeit gegentber der RWE Power AG aufgrund der Darlehensvertrége zur Finanzierung der 11. Maschine sowie
Verbindlichkeiten aus den Vorauszahlungen auf Jahreskosten des Kraftwerks Vianden.

Die in der Position Steuern und Sozialabgaben erwahnten Verbindlichkeiten aus Steuern von 0,676 Mio. EUR (Vorjahr: 0,680 Mio. EUR) sowie Verbindlichkeiten
im Rahmen der sozialen Sicherheit von 0,798 Mio. EUR (Vorjahr: 0,767 Mio. EUR), betreffen Gberwiegend Verbindlichkeiten im Zusammenhang mit der Lohn-
und Gehaltsabrechnung sowie verschiedene Steuerverbindlichkeiten.

Die Sonstigen Verbindlichkeiten in Hohe von 26,434 Mio. EUR (Vorjahr: 16,192 Mio. EUR) beinhalten im Wesentlichen die Abgrenzung der Zinslast des Bankkredits
gegeniber dem Bankenkonsortium sowie die Verpflichtungen gegentber der Enovos aufgrund der Darlehensvertrédge zur Finanzierung der 11. Maschine.



15. Sonstige externe Aufwendungen

Die Position Sonstige externe Aufwendungen in Hohe von 8,674 Mio. EUR (Vorjahr: 8,284 Mio. EUR) beinhaltet im Wesentlichen Instandhaltungskosten der
baulichen und technischen Anlagen (3,363 Mio. EUR), Leasingkosten fir die IT-Hardware und den Fuhrpark (0,465 Mio. EUR), Reinigungs- und Abfallentsor-
gungskosten (0,394 Mio. EUR), Honorare und Beraterkosten (0,363 Mio. EUR), Aufwendungen fur Fremdpersonal (0,358 Mio. EUR) sowie Kosten fur Versiche-
rungen (0,161 Mio. EUR). AuBerdem sind in dieser Position die Strombezugskosten des Kraftwerks Schengen-Apach (0,735 Mio. EUR) und die Gutschrift an
den Staat gemdl §5 des Stromlieferungsvertrags (1,0 Mio. EUR) enthalten.

16. Personalaufwand
Die Personalaufwendungen belaufen sich auf 19,740 Mio. EUR (Vorjahr: 19,877 Mio. EUR).

Die Mitarbeiterzahl betrug im Jahresdurchschnitt 193 Personen (Vorjahr: 198), umgerechnet in Vollzeitaquivalente entspricht dies 187 Personen (Vorjahr:
192). Unsere 193 Mitarbeiter zeichnen fur den technischen Betrieb und die kaufmannische Leitung des Kraftwerks Vianden, der Laufwasserkraftwerke
Grevenmacher und Palzem sowie der Kraftwerke der ,Cefralux” und der ,Soler” verantwortlich. Zusatzlich werden kaufménnische Dienstleistungen fir
die Tochtergesellschaften ,Cedecel International” und ,Cedecel France” sowie fur funf Windparkgesellschaften erbracht. Die Entwicklung, Planung und
Umsetzung weiterer Projekte im Bereich der erneuerbaren Energie werden ebenfalls durch eigene Mitarbeiter realisiert.

Die Abrechnung fur die Bereitstellung von Personal an die Tochtergesellschaften erfolgt anhand von Dienstleistungsvertragen. Ertrége aus Weiterverrech-
nungen sind unter Sonstige betriebliche Ertrdge ausgewiesen.

17. Wertberichtigungen

Die Wertberichtigungen enthalten neben den Abschreibungen auf Immateriellen Anlagewerten (115.971,37 EUR) und auf Sachanlagen (5.224.231,33 EUR)
auch die Wertberichtigungen auf Roh-, Hilfs-, und Betriebsstoffen (25.074,74 EUR).

18. Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen betragen 0,769 Mio. (Vorjahr: 0,705 Mio. EUR) und enthalten hauptsachlich die Bezlige des Verwaltungsrats in Hohe von
224.321,85 EUR (Vorjahr: 233.010,83 EUR) sowie die Bezlige der Geschaftsfihrung in Hohe von 180.938,67 EUR (Vorjahr: 311.641,80 EUR).

Die Gesellschaft erstellt einen Konzernabschluss nach den Bestimmungen der Internationalen Rechnungslegungsgrundsatze (International Financial
Reporting Standards). SEO verzichtet auf die Erlduterung der Honorare des Abschlussprifers, da diese Angabe Bestandteil des Konzernabschlusses ist.

19. Wertberichtigungen und Anpassungen auf den niedrigeren Zeitwert der Finanzanlagen

Durch den zum 31.12.2013 wiederholt vorgenommenen Wertminderungstest in Bezug auf das Anlagevermogen der indirekten Tochtergesellschaft
Cedecel France musste im Vorjahr eine Wertberichtigung der direkten Finanzbeteiligung Cedecel International erfasst werden (siehe 2. Bewertungsgrund-
sdtze und 5. Finanzanlagen).

Ausschlaggebend fur die Durchftihrung des Wertminderungstests war die Tatsache, dass im Oktober 2012 der langjahrige Stromlieferungsvertrag zwischen
Cedecel France und EDF auslief. Da dieser Stromlieferungsvertrag bezuschusste Tarife garantierte und die Preise am Strommarkt, auf dem Cedecel France
die erzeugte Strommenge seitdem vermarkten muss, deutlich niedriger sind, war ein starker Umsatzriickgang die Folge. Die Frage der Werthaltigkeit des
Buchwertes des betroffenen Anlagevermégens der Cedecel France stellte sich demnach bereits zum Jahresabschluss 2012. Der zum 31.12.2012 ermittelte
erzielbare Betrag flhrte in den Buichern der Cedecel France zu einer Wertberichtigung des Buchwertes des betroffenen Anlagevermégens der vier Laufwas-
serkraftwerke (zahlungsmittelgenerierende Einheit) in Hohe von 1,793 Mio. EUR. Dieser Betrag wurde im Jahresabschluss 2012 der Cedecel France erfasst.
Eine Anpassung des Beteilgungswertes der Finanzanlage war jedoch nicht notwendig, da der Buchwert niedriger war als der ermittelte Zeitwert.

Eine auch in 2013 anhaltende negative Entwicklung der Marktpreise floss in die per 31.12.2013 durchgefihrte Aktualisierung des Wertminderungstests ein.
Dabei waren folgende Pramissen eingeflossen: Der Zeitraum erstreckte sich bis Marz 2027 (aktuelle Laufzeit der Konzession zur Nutzung der hydraulischen
Wasserkraft) und der Verlangerung tber weitere 30 Jahre. Die Produktionsmengen entsprachen dem Durchschnittswert der vergangenen 10 Jahre. Die
Erlose basierten zum Teil auf dem bestehenden Stromlieferungsvertrag und den bereits durchgefthrten Sicherungsgeschéften (Q1 und Q2 2014) bzw. auf
Preisindikationen der Strombdrse EEX (Q3 und Q4 2014 sowie 2015). Die Erlose der weiteren Jahre waren analog der Aufwendungen leicht inflationiert.
Der fur die Diskontierung der zukinftigen Geldflisse eingesetzte Zinssatz setzte sich aus einem risikofreien langfristigen Marktzins (2,5%) und einem
branchenspezifischen Risikoaufschlag (4,0%) zusammen.

Auf Grund des bereits oben erwéhnten niedrigeren Marktpreisniveaus lag der aktualisierte Zeitwert deutlich unter dem Wert des Vorjahres. Somit musste erneut eine
Wertberichtigung des Buchwertes des Anlagevermégens in der Cedecel France in Hohe von 3,551 Mio. EUR durchgefiihrt werden. Im Jahresabschluss der Cedecel
International wurde der Buchwert der Finanzanlage an den niedrigeren Zeitwert, d.h. den Wert des Eigenkapitals der Cedecel France wertberichtigt. In den Blichern
der SEO wurde folglich eine Wertberichtigung des Buchwertes der Finanzanlage Cedecel International erfasst. Dabei betrug die Wertberichtigung 3,358 Mio. EUR.
Der zurlickbehaltene Zeitwert entsprach dem Eigenkapital der Cedecel International. Der entsprechende Aufwand wurde in der Zeile Wertberichtigungen und
Anpassungen auf den niedrigeren beizulegenden Zeitwert der Finanzanlagen ausgewiesen (siehe 4. Entwicklung der Wertberichtigungen zum Anlagevermégen).

Jahresabschluss



Jahresabschluss

Auch im aktuellen Jahresabschluss wurde der Wertminderungstest wiederholt. Die Pramissen wurden tberprift und gegebenenfalls angepasst. Dabei wurden
die aktuellen Entwicklungen der Marktpreise bertcksichtigt. Der Zinssatz fur die Diskontierung der zukinftigen Geldflisse wurde auf 6,0% angepasst (2,0% risi-
kofreier langfristiger Marktzins zuztglich 4,0% branchenspezifischer Risikoaufschlag). Eine weitere Wertberichtigung bzw. eine Aufwertung war nicht notwendig.

20. Sonstige Zinsen und dhnliche finanzielle Aufwendungen

Der Zinsaufwand auf dem gegentber RWE Power AG eingerichteten Finanzmittelkonto ist mit 0,094 Mio. EUR (Vorjahr: 0,097 Mio. EUR) der wesentliche
Bestandteil dieser Position. Die angefallenen Zinsen im Zusammenhang mit den Krediten und der eingerichteten Kreditlinie fir den Bau der Maschine 11
werden als Bauzinsen im Anlagevermdégen (Anlagen im Bau) aktiviert.

21. AuBBerordentliche Aufwendungen

Die Position AuSerordentliche Aufwendungen in Hohe von 0,140 Mio. EUR (Vorjahr: 0,159 Mio. EUR) betrifft Verluste aus Abgangen verschiedener Sachanlagen.

22. Aufteilung des Steueraufwandes

Steuerart (Werte in EUR) Aus Vorjahren Geschéftsjahr 2014 Insgesamt
Korperschaftsteuer -213,10 303.785/41 303.572,31
Gewerbesteuer 9.975,84 122911,18 132.887,02
Insgesamt 9.762,74 426.696,59 436.459,33

23.Sonstige Steuern

Die Position Sonstige Steuern von 0,121 Mio. EUR (Vorjahr: 0,118 Mio. EUR) enthélt die Vermdgensteuer und die Grundsteuer.

24. Nettoumsatzerlose

Die Nettoumsatzerldse setzen sich zusammen aus den Stromeinnahmen des Kraftwerks Vianden in Hohe von 33,454 Mio. EUR (Vorjahr: 33,276 Mio. EUR) und
den Stromeinnahmen der beiden SEO-Laufwasserkraftwerke an der Mosel, welche sich auf 1,745 Mio. EUR (Vorjahr: 1,523 Mio. EUR) belaufen. Des Weiteren
ist der Umsatz des Laufwasserkraftwerks Schengen-Apach von 0,765 Mio. EUR (Vorjahr: 0,914 Mio. EUR) hier ausgewiesen. Die Umsatze werden auf Basis
der jeweiligen Jahreskostenabrechnung ermittelt (siehe 1. Allgemeines).

25. Sonstige betriebliche Ertrage

Der Posten Sonstige betriebliche Ertrdge in Hohe von 2,115 Mio. EUR (Vorjahr: 2,911 Mio. EUR) umfasst im Wesentlichen Einnahmen aus der Weiterverrech-
nung von technischen und kaufméannischen Dienstleistungen an verbundene Unternehmen, an Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhaltnis
besteht sowie Ertrage aus der Weiterverrechnung an Dritte.

26. Ertrage aus Finanzanlagen

Unter Ertrdge aus Finanzanlagen von 0,071 Mio. EUR (Vorjahr: 0,052 Mio. EUR) ist die Gewinnausschittung der Tochtergesellschaft ,Cefralux” ausgewiesen.

27.Sonstige Zinsen und dhnliche finanzielle Ertrage

In den Sonstigen Zinsen und dhnlichen finanziellen Ertrégen von 0,014 Mio. EUR (Vorjahr: 0,014 Mio. EUR) sind neben den Zinsertragen aus der kurzfristigen
Anlage der liquiden Mittel auch erhaltene Skonti fur die fristgerechten Zahlungen von Lieferantenrechnungen ausgewiesen.

28. AuBBerordentliche Ertréage

Die Position AuBBerordentliche Ertréige beinhaltet ausschliesslich Ertrége aus der Verdusserung von Sachanlagen.



29. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Wesentliche nahestehende Unternehmen sind neben den direkten und indirekten Tochtergesellschaften und Beteiligungen (siehe 5. Finanzanlagen) der
Luxemburger Staat und die RWE Power AG aufgrund ihrer Beteiligung von jeweils rund 40% am Gesellschaftskapital der SEQ. Des Weiteren ist Enovos
Luxembourg S.A. als nahestehendes Unternehmen anzusehen, da das Unternehmen auf der einen Seite eine Beteiligung von rund 4,5% an der SEO hélt
und auf der anderen Seite sowohl der Luxemburger Staat als auch RWE eine indirekte Beteiligung an Enovos Luxembourg S.A. halten.

Die Lieferung von Spitzenstrom des Pumpspeicherkraftwerks Vianden an RWE sowie die Lieferung des Stroms aus den Laufwasserkraftwerken Grevenmacher,
Palzem und Schengen an RWE bzw. an Enovos werden nicht zu Marktpreisen in Rechnung gestellt, sondern auf der Basis einer Jahreskostenrechnung
fakturiert (siehe 1. Allgemeines). Die diesbezlglichen Betrdge sind in der folgenden Tabelle dargestellt.

Nahestehende Unternehmen (Werte in EUR) RWE Enovos
Umsatze mit nahestehenden Unternehmen 34.326.730,45 1.650.991,90
Forderungen gegenuber nahestehenden Unternehmen 1.944.101,56 79.166,49
Verbindlichkeiten gegentiber nahestehenden Unternehmen 30.700.668,98 23.781.507,12

Im Sinne des Stromlieferungsvertrags vom 30. April 1963 zwischen dem Luxemburger Staat und SEO und der am selben Tag geschlossenen Vereinbarung
zwischen SEO und RWE sowie der Nachfolgevereinbarungen erhalt der Luxemburger Staat fur besondere Leistungen Luxemburgs fur das Pumpspeicher-
kraftwerk Vianden eine Gutschrift, ausgestellt von SEO. Der Betrag der Gutschrift, mit Ausweis in der Position Sonstige externe Aufwendungen, belief sich
im Jahr 2014 auf 1,0 Mio. EUR.

Alle sonstigen Transaktionen zu nahestehenden Unternehmen wurden zu Ublichen Marktpreisen durchgefiihrt.

30. Eventualschulden und finanzielle Verpflichtungen

Am Bilanzstichtag bestand ein Bestellobligo gegentiber verschiedenen Lieferanten in Hohe von 24,410 Mio. EUR (Vorjahr: 28,398 Mio. EUR). Davon betrafen
4,326 Mio. EUR (Vorjahr: 8,611 Mio. EUR) den Ausbau des Kraftwerks in Vianden durch eine 11. Maschine. Die restlichen 20,084 Mio. EUR (Vorjahr: 19,787 Mio.
EUR) betrafen im Wesentlichen groBere Erneuerungs- und Instandhaltungsmafinahmen.

Weitere Verpflichtungen ergaben sich aus Miet- bzw. Leasingvertrdgen, welche sich auf Archivraume, den Fuhrpark und die IT-Ausstattung beziehen.
Dabei stellen sich die Mindestzahlungen nach Félligkeiten wie folgt dar:

Mindestzahlungen (Werte in EUR) 31.12.2014
Fallig bis 1 Jahr 464.515,37
Fallig in 1-5 Jahren 978.210,13
Fallig nach tber 5 Jahren 0,00
31. Sonstige Angaben

Fur die ordnungsgemaRe Ausfihrung von Lieferungen und Leistungen sowie zur Sicherung der Gewahrleistungsgarantie waren zum Jahresstichtag
Burgschaften in Hohe von insgesamt 18,239 Mio. EUR (Vorjahr: 17,114 Mio. EUR) zugunsten von SEO ausgestellt.

Luxemburg, den 27. Marz 2015

Der Verwaltungsrat
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Bericht des Réviseur d’Entreprise agréé

An die Aktiondre der

Société Electrique de I'Our S.A.
2, Rue Pierre d'Aspelt

-1142 Luxembourg

Luxemburg, 31. Mdrz 2015

Bericht zum Jahresabschluss

Entsprechend dem uns von der ordentlichen Generalversammlung der Aktionére erteilten Auftrag vom 9. Mai 2014 haben wir den beigeftigten Jahresabschluss der
Société Electrique de I'Our S.A. geprift, der aus der Bilanz zum 31. Dezember 2014 und der Gewinn- und Verlustrechnung fir das an diesem Datum endende Geschéfts-
jahr sowie aus dem Anhang, der eine Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden und andere erlduternde Informationen enthélt, besteht.

Verantwortung des Verwaltungsrats fiir den Jahresabschluss

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fir die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg
geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen zur Aufstellung des Jahresabschlusses und fiir die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um
die Aufstellung des Jahresabschlusses zu erméglichen, der frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhéngig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder
VerstoBen resultieren.

Verantwortung des Réviseur d’entreprises agréé

In unserer Verantwortung liegt es, auf der Grundlage unserer Abschlusspriifung Gber diesen Jahresabschluss ein Prifungsurteil zu erteilen. Wir fiihrten unsere Abschluss-
prifung nach den flr Luxemburg von der Commission de Surveillance du Secteur Financier angenommenen internationalen Prifungsstandards (International Standards
on Auditing) durch. Diese Standards verlangen, dass wir die beruflichen Verhaltensanforderungen einhalten und die Prifung dahingehend planen und durchfihren, dass
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden kann, ob der Jahresabschluss frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist.

Eine Abschlussprifung beinhaltet die Durchfiihrung von Prifungshandlungen zum Erhalt von Prifungsnachweisen fur die im Jahresabschluss enthaltenen
Wertansatze und Informationen. Die Auswahl der Prifungshandlungen obliegt der Beurteilung des Réviseur d'entreprises agréé ebenso wie die Bewertung
des Risikos, dass der Jahresabschluss wesentliche unzutreffende Angaben aufgrund von Unrichtigkeiten oder VerstoRen enthdlt. Im Rahmen dieser Risikoein-
schatzung bertcksichtigt der Réviseur d’entreprises agréé das fur die Aufstellung und die sachgerechte Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses eingerichtete
interne Kontrollsystem, um die unter diesen Umsténden angemessenen Prifungshandlungen festzulegen, nicht jedoch, um eine Beurteilung der Wirksamkeit
des internen Kontrollsystems abzugeben. Eine Abschlusspriifung umfasst auch die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungs-
grundsdtze und -methoden und der Vertretbarkeit der vom Verwaltungsrat ermittelten geschatzten Werte in der Rechnungslegung sowie die Beurteilung der
Gesamtdarstellung des Jahresabschlusses.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prafungsurteil zu dienen.
Priifungsurteil
Nach unserer Beurteilung vermittelt der Jahresabschluss in Ubereinstimmung mit den in Luxemburg geltenden gesetzlichen Bestimmungen und Verordnungen

betreffend die Aufstellung des Jahresabschlusses ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der der Société
Electrique de I'Our S.A.zum 31. Dezember 2014 sowie der Ertragslage fur das an diesem Datum endende Geschéftsjahr.

Bericht iliber weitere gesetzliche und aufsichtsrechtliche Verpflichtungen
Der Lagebericht, welcher in der Verantwortung des Verwaltungsrats liegt, steht im Einklang mit dem Jahresabschluss.

Die Corporate Governance-Erklarung, welche in der Verantwortung des Verwaltungsrates liegt, ist im Einklang mit dem Jahresabschluss und enthélt alle erforderlichen
Informationen gemass den gesetzlichen Anforderungen die Corporate Governance-Erklarung betreffend.

ERNST & YOUNG
Société Anonyme
Cabinet de révision agréé

Jeannot Weyer
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Konzern-Bilanz zum 31. Dezember 2014

Aktiva (Werte in EUR) Anhang 31.12.2014

Langfristige Vermogenswerte

Immaterielle Vermégenswerte 5.1 413.064,88 258.864,90
Sachanlagen 5.2 13.303.947,75 13.050.112,86
Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen 5.3 3.871.139,80 4.865.916,85
Ubrige Beteiligungen 53 37.184,02 37.184,02
Sonstige finanzielle Vermogenswerte 5.4 268.467.714,43 252917.853,92
Latente Steuern 513 2.821.063,09 1.924.660,00

Langfristige Vermogenswerte 288.914.113,97

Kurzfristige Vermégenswerte

Vorrdte 5.5 706.374,57 739.703,84
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 5.6 2.887.624,19 2.005.696,69
Sonstige finanzielle Vermogenswerte 5.4 4.124.532,89 4.034.959,85
Sonstige Forderungen und sonstige Vermogenswerte 5.4 1.151.806,74 1.298.478,60
Ertragsteueranspriiche 207.790,86 230.574,18
Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen 5.7 4.382.05894 7.165.244,41

Kurzfristige Vermégenswerte 13.460.188,19

Total Aktiva 302.374.302,16




Passiva (Werte in EUR) Anhang 31.12.2014

Konzernabschluss

Auf die SEO-Gesellschafter und andere Gesellschafter 5.8
entfallendes Eigenkapital

Gezeichnetes Kapital 0,00 0,00
Kapitalriicklagen 0,00 0,00
Gewinnrlcklagen -4.163.512,24 899.723,65
Bilanzgewinn -1.279.868,36 -127.316,77
Auf die SEO-Gesellschafter entfallendes Eigenkapital -5.443.380,60 772.406,88
Auf andere Gesellschafter entfallendes Eigenkapital 92,13 93,76

Auf die SEO-Gesellschafter und andere Gesellschafter -5.443.288,47
entfallendes Eigenkapital

Langfristige Verbindlichkeiten

Zuwendungen der offentlichen Hand 5.9 442.253,34 488.578,81
Ruckstellungen 5.10 42.038.716,34 35.705.448,00
Finanzverbindlichkeiten 511 209.485.574,87 219.644.927,51
Latente Steuern 513 1.300.082,61 1.235.311,33

Langfristige Verbindlichkeiten 253.266.627,16

Kurzfristige Verbindlichkeiten

Ruckstellungen 5.10 820.371,72 760.607,74
Finanzverbindlichkeiten 5.11 28.194.847,69 5.693.007,07
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 5.12 21.726.502,34 20.498.714,20
Ertragsteuerverbindlichkeiten 1.559,00 1.559,00
Sonstige Verbindlichkeiten 5.14 3.807.682,72 3.728.595,82

Kurzfristige Verbindlichkeiten 54.550.963,47

Total Passiva 302.374.302,16
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und -Gesamtergebnisrechnung vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014

(Werte in EUR) Anhang 2014
01.01.-31.12.2014
Umsatzerlose 4.1 29.946.496,54
Sonstige betriebliche Ertrage 4.2 1.714.396,71 5435.149,38
Materialaufwand und Aufwand flr bezogene Leistungen 43 -7.098.017,32 -6.534.045,48
Personalaufwand 4.4 -20.334.805,05 -19.826.944,27
Abschreibungen 4.5 -1.697.280,28 -5.424.439,18
Sonstige betriebliche Aufwendungen 4.6 -3.485.461,15 -3.663.968,57
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit
Ergebnis aus den Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen 4.7 -994.777,05 1.349,30
Finanzertrage 4.8 3.305.906,90 2.934.223,36
Finanzaufwendungen 4.8 -2.149.692,61 -2.207.868,56
Ergebnis vor Steuern
Ertragsteuern 49 -486.636,68 -1.156.25749
Periodenergebnis nach Steuern
davon entfallen
auf SEO-Gesellschafter 5.8 -1.279.868,36 -127.316,77
auf andere Gesellschafter 5.8 -1,63 -155,03
Sonstiges Ergebnis
in Folgeperioden nicht in die Gewinn- und Verlustrechnung 4.9, -4.864.858,00 -322.099,00
umzugliederndes sonstiges Ergebnis durch Gewinne/Verluste (-) 5.8,
aus der Neubewertung von Pensionsplanen 5.10
Gesamtergebnis nach Steuern
davon entfallen
auf SEO-Gesellschafter 5.8 -6.144.726,36 -449.415,77
auf andere Gesellschafter 5.8 -1,63 155,03
Periodenergebnis je Stammaktie - unverwassert 8
Periodenergebnis je Vorzugsaktie - unverwassert 8 m
Periodenergebnis je Stammaktie - verwassert 8 _
Periodenergebnis je Vorzugsaktie - verwéssert 8 _



Konzern-Kapitalflussrechnung fiir den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2014

(Werte in EUR) Anhang 2014
01.01.-31.12.2014
Betriebliche Tatigkeit 12
Ergebnis vor Steuern -793.233,31
Zahlungsunwirksame Anpassungen zur Uberleitung des Ergebnisses
vor Steuern auf Netto-Cashflows:
Abschreibungen und Wertminderung Sachanlagen 4.5,5.2 1.542.694,74 5.100.390,31
Abschreibungen und Wertminderung immaterielle Vermdgenswerte 4.5,5.2 129.510,80 308.052,11
Gewinn (-)/Verlust aus Abgang von Sachanlagen 5.2 -26.894,02 15.876,20
Zinsergebnis 4.8 -1.148.320,55 -717.790,14
Ergebnis aus den Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen 4.7 994.777,05 -1.349,30
Zunahme/Abnahme (-) der Pensions- und sonstigen Rickstellungen 5.10 598.157,98 410.278,40
Verénderung des Nettoumlaufvermogens:
Zunahme (-)/Abnahme der Vorrate 5.5 33.329,27 18.494,69
Zunahme (-)/Abnahme der Forderungen aus Lieferungen und 5.4,5.6 -712472,32 1.656.623,73
Leistungen und der sonstigen Forderungen und Vermogenswerte
Zunahme/Abnahme (-) der Verbindlichkeiten aus Lieferungen 512,514 1.260.549,57 -3.735.366,56
und Leistungen und der tbrigen Verbindlichkeiten
Gezahlte Ertragsteuern 49 -388.252,15 -468.272,39
Cashflows aus der betrieblichen Tatigkeit
Investitionstatigkeit
Erwerb von immateriellen Vermogenswerten 5.2 -283.710,78 -27.843,00
Erwerb von Sachanlagen 5.2 -1.810.654,92 -739.886,71
Erlose aus der VerduBerung von Sachanlagen 5.2 41.019,31 11.681,74
Cashflows aus der Investitionstatigkeit
Finanzierungstatigkeit
Erhaltene Zinsen 48,6 3.294.563,72 2.922.050,12
Gezahlte Zinsen 48,6 -2.146.24317 -2.197.493,60
Ausschittung von Gewinnrlicklagen -71.061,12 -49.368,70
Zunahme (-)/Abnahme der sonstigen finanziellen Vermégenswerte (Leasing) 54 -15.639.433,55 -36.630.190,03
Zunahme/Abnahme () der Finanzverbindlichkeiten 511 12.342.48798 35.556.337,53
Cashflows aus der Finanzierungstatigkeit
Zahlungswirksame Verdnderung der fliissigen Mittel
Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen zum Anfang des Berichtszeitraums 57
Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen zum Ende des Berichtszeitraums 57
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Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung vom 1. Januar bis 31. Dezember 2014

(Werte in EUR)
Anhang 2.3 h)und 5.8

Gezeichnetes Eigene
Kapital (1) Aktien (2)

Agio (3)

Kapitalriick- Ergebnis-
lagen vortrag (5)
(4)=(2)+(3)

Stand 01.01.2014

Umbuchung in Ergebnisvortrag

= -127.316,77

Ausschittung von Gewinnricklagen

= -71.061,12

Periodenergebnis nach Steuern

Auf andere Gesellschafter entfallendes
Periodenergebnis

Sonstige Verdnderungen

Stand 31.12.2014

Stand 01.01.2013 (geédndert)

Umbuchung in Ergebnisvortrag

9.660.211,78

= -1.129.581,43

Ausschittung von Gewinnriicklagen

= -49.368,70

Periodenergebnis nach Steuern

Auf andere Gesellschafter entfallendes
Periodenergebnis

Sonstige Veranderungen

Stand 31.12.2013 (gedndert)




Sonstiges
Ergebnis (7)

Gesetzliche
Riicklagen (6)

Gewinnriick-
lagen
(8)=(5)+(6)+(7)

Bilanzgewinn

9)

Auf die SEO-
Gesellschafter
entfallendes
Eigenkapital (10)

Auf andere
Gesellschafter
entfallendes
Eigenkapital

Auf die SEO-
Gesellschafter
und andere
Gesellschafter
entfallendes

=(1)+(4)+(8)+(9) Eigenkapital
= = -127.316,77 127.316,77 0,00 0,00
= = -71.061,12 = -71.061,12 -71.061,12
= = 0,00 -1.279.869,99 -1.279.869,99 -1.279.869,99
B B 0,00 1,63 1,63 0,00
= -4.864.858,00 -4.864.858,00 -4.864.858,00 -4.864.858,00

L
o
. . ' ! & ! . !

- - -1.129.581,43 1.129.581,43 0,00 0,00
- - -49.368,70 - -49.368,70 -49.368,70
- - 0,00 -127471,80 -127.471,80 -127.471,80
- - 0,00 155,03 155,03 -155,03 0,00

-322.099,00 -322.099,00 -322.099,00 -322.099,00

3.106.250,00 -10.687.788,00

899.723,65

-127.316,77

772.406,88

93,76

772.500,64
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Konzern-Anhang

1. Informationen zum Unternehmen

Die Société Electrique de I'Our S.A. (nachstehend ,SEQ"), gegriindet am 29. Mai 1951, ist eine Aktiengesellschaft luxemburgischen Rechts, eingetragen
beim Registergericht Luxemburg unter der Nr. B 5.901. Der Gesellschaftssitz befindet sich in L-1142 Luxemburg, 2, rue Pierre d’Aspelt.

In Anlehnung an die Dauer der Konzession fir die Nutzung der Wasserkréafte der Our bei Vianden wurde die SEO S.A. zundchst flr eine Dauer von 99
Jahren gegriindet, gerechnet ab Inbetriebnahme des Pumpspeicherwerks Vianden im Jahre 1963. Die Dauer kann auf Beschluss der Hauptversammlung
verlangert werden.

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

Die Gesellschaft ist tatig auf dem Gebiet der Stromproduktion. Hauptgeschaftsfeld ist die Lieferung von Spitzenstrom und die Stellung von Regelenergie
aus dem Pumpspeicherkraftwerk Vianden.

Neben der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und -Gesamtergebnisrechnung, der Konzern-Bilanz und der Konzern-Kapitalflussrechnung wird die
Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung dargestellt. Die Bilanz ist nach Fristigkeiten strukturiert. Es erfolgt eine Unterteilung in lang- und kurzfristige
Vermdogenswerte bzw. Verbindlichkeiten. Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. Der konsolidierte Abschluss
wird in EURO aufgestellt. Die funktionale Wéhrung des Konzerns ist EURO. Der Abschluss umfasst das Geschéftsjahr 2014 auf der Basis der Berichtsperiode
vom 1. Januar bis 31. Dezember. Der konsolidierte Abschluss 2014 wurde vom SEO-Verwaltungsrat in der Sitzung vom 27. Mdrz 2015 angenommen.

2. Rechnungslegungsmethoden
2.1 Grundlagen der Erstellung des Abschlusses

Der Konzernabschluss der SEO S.A. wurde in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie vom International
Accounting Standards Board (IASB) verdffentlicht und von der Europdischen Union angenommen wurden, aufgestellt.

2.2 Konsolidierungskreis und Konsolidierungsgrundsatze

In dem konsolidierten Jahresabschluss sind neben der SEO S.A. alle Unternehmen einbezogen, bei denen die SEO S.A. direkt oder indirekt einen beherr-
schenden bzw. mal3geblichen Einfluss hat.

Der Konsolidierungskreis umfasst:

Gesellschaft Beteiligungsanteil Sitz
SEO S.A. Muttergesellschaft Luxemburg (L)
Cefralux S.ar.l. 100,00% Luxemburg (L)
Cedecel International S.A. 99,99% Paris (F)
Cedecel France S.A. (Uber Cedecel International S.A) 99,99% Paris (F)

Soler S.A. 50,00% Luxemburg (L)




Die in die Konsolidierung einbezogenen Abschlisse der in- und ausldndischen Unternehmen werden nach einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden aufgestellt. Alle einbezogenen Gesellschaften schlieBen ihr Geschéftsjahr zum 31. Dezember ab.

Die Vollkonsolidierung der Gesellschaften Cefralux S.a r.l., Cedecel France S.A. und Cedecel International S.A. erfolgt durch Verrechnung der Beteiligungs-
buchwerte mit dem bilanzierten anteiligen Eigenkapital der Tochterunternehmen zum Zeitpunkt ihres Erwerbs bzw. ihrer Erstkonsolidierung. Aufwen-
dungen und Ertrége, Forderungen und Verbindlichkeiten zwischen den konsolidierten Unternehmen sowie Zwischenergebnisse sind eliminiert. Dabei
wird bertcksichtigt, ob durch die Konsolidierungsschritte die Bildung von Latenten Steuern notwendig wird. Die Minderheitsanteile der anderen Gesell-
schafter an den Tochterunternehmen werden gesondert ausgewiesen.

Die erstmalige Anwendung von IFRS 11 Gemeinschaftliche Unternehmen hat zur Folge, dass die Soler S.A. nicht mehr quotal, sondern als Teilkonzern
nunmehr nach der Equity-Methode in den konsolidierten Jahresabschluss einbezogen wird. Die Anteile der Soler S.A. an den Beteiligungen Windpower S.A.,
Wandpark Burer Bierg S.A. und Wandpark Bénzelt S.A., die in der Vergangenheit quotenkonsolidiert wurden, werden nicht mehr separat konsolidiert,
ebenso wie die Anteile der Soler S.A. an Wandpark Hengischt S.A. und Wandpark Kehmen-Heischent S.A., die in der Vergangenheit im konsolidierten
Abschluss at-equity mit dem Wert des direkt und indirekt auf die Anteile entfallenden Eigenkapitals angesetzt wurden. Weitere Informationen zur Ande-
rung der Konsolidierungsmethode der Soler S.A. sind in Anmerkung 2.4 Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zu finden.

Anteilige Ergebnisse der nach der Equity-Methode bewerteten Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen werden in der Konzern-Gewinn- und
Verlustrechnung gesondert ausgewiesen.

2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
a) Immaterielle Vermégenswerte

Immaterielle Vermégenswerte werden bei der erstmaligen Erfassung zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten und bei nachgewiesener begrenzter
Nutzungsdauer in den Folgeperioden mit ihren Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzlglich kumulierter Abschreibungen angesetzt. Immaterielle
Vermogenswerte mit unbegrenzter Nutzungsdauer sind nicht vorhanden. Die jahrliche Abschreibung erfolgt linear und ist in der Position ,Abschrei-
bungen” der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.

b) Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzlglich kumulierter planmaBiger Abschreibungen angesetzt. Wenn wesentliche Teile
von Sachanlagen in regelmaBigen Abstanden ausgetauscht werden mussen, erfasst der Konzern solche Teile als gesonderte Vermogenswerte mit spezi-
fischer Nutzungsdauer bzw. Abschreibung. Bei Durchfihrung einer GroBBinspektion werden entsprechend die Kosten im Buchwert der Sachanlagen als
Ersatz aktiviert, sofern die Ansatzkriterien erfullt sind. Alle anderen Wartungs- und Instandhaltungskosten werden sofort erfolgswirksam erfasst.

Finanzierungs-Leasingverhaltnisse, bei denen im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen und Risiken am Leasinggegenstand auf den
Konzern Ubertragen werden, fiihren zur Aktivierung des Leasinggegenstands zu Beginn der Laufzeit des Leasingverhaltnisses. Der Leasinggegenstand
wird mit seinem beizulegenden Zeitwert angesetzt oder mit dem Barwert der Mindestleasingzahlungen, sofern dieser Wert niedriger ist. Leasingzah-
lungen werden derart in Finanzierungsaufwendungen und den Tilgungsanteil der Restschuld aufgeteilt, dass sich tber die Laufzeit des Leasingverhalt-
nisses ein konstanter Zinssatz auf die verbliebene Leasingverbindlichkeit ergibt. Finanzierungsaufwendungen werden erfolgswirksam erfasst. Leasingge-
genstdnde werden Uber die Nutzungsdauer des Gegenstands abgeschrieben. Leasingzahlungen fir Operating-Leasingverhaltnisse werden linear Gber die
Laufzeit des Leasingverhéltnisses als Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Fremdkapitalkosten, die direkt dem Erwerb, dem Bau oder der Herstellung eines Vermogenswerts zugeordnet werden kénnen, fir den ein betréchtlicher
Zeitraum erforderlich ist, um ihn in seinen beabsichtigten gebrauchs- oder verkaufsféhigen Zustand zu versetzen, werden als Teil der Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten des entsprechenden Vermdgenswerts aktiviert bzw. — sofern sie einem Leasingverhdltnis zuzuordnen sind - als Leasingforderung
unter den sonstigen finanziellen Vermégensgegenstanden ausgewiesen. Alle sonstigen Fremdkapitalkosten werden in der Periode als Aufwand erfasst,
in der sie angefallen sind. Fremdkapitalkosten sind Zinsen und sonstige Kosten, die im Zusammenhang mit der Aufnahme von Fremdkapital entstehen.

Die planméBigen Abschreibungen fur Sachanlagen werden geméaf3 den nachfolgend aufgefiihrten Nutzungsdauern bemessen.
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Nutzungsdauer Jahre

Gebaude 50

Technische Anlagen und Maschinen

Wasserbauliche Anlagen 50
Maschinen und sonstige Anlagen fur den Maschinenbetrieb 20-50
Kraftwerks-Netzanlagen 16,67

Andere Anlagegiiter, Betriebs- und Geschaftsausstattung

Inventar, Apparate, Werkzeuge und Fahrzeuge 3-8

c) Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen

Die Beteiligungen des Konzerns an Gemeinschaftsunternehmen werden nach der Equity-Methode bilanziert und in der Bilanz zu Anschaffungskosten
zuziiglich der nach dem Erwerb eingetretenen Anderungen des Anteils des Konzerns am Reinvermdgen des Gemeinschaftsunternehmens erfasst. Der
Anteil am Gewinn des Gemeinschaftsunternehmens wird in der Gewinn- und Verlustrechnung dargestellt.

IFRS 11 Gemeinschaftliche Vereinbarungen ersetzt IAS 31 Anteile an Gemeinschaftsunternehmen und SIG-13 Gemeinschaftlich gefihrte Unternehmen —
Nicht monetére Einlagen durch Partnerunternehmen. GemaR IFRS 11 werden gemeinschaftliche Vereinbarungen (Joint Arrangements) unterschieden
nach Gemeinschaftsunternehmen (Joint Ventures) und gemeinschaftlichen Tatigkeiten (Joint Operations). Im Falle von Joint Ventures sind die Partner auf
Grund ihrer Gesellschafterstellung am Reinvermogen eines gemeinschaftlich geftihrten, rechtlich selbstandigen Unternehmens beteiligt. Bei Joint Opera-
tions haben die gemeinschaftlich beherrschenden Parteien unmittelbare Rechte an den Vermogenswerten und Verpflichtungen fir die Verbindlichkeiten
der Vereinbarung. Mit IFRS 11 wird das bisherige Wahlrecht des IAS 31 zur Anwendung der Quotenkonsolidierung fir Gemeinschaftsunternehmen aufge-
hoben. Joint Ventures werden kinftig allein at-equity in den Konzernabschluss einbezogen, wahrend bei Joint Operations die anteiligen Vermégenswerte,
Schulden, Ertrédge und Aufwendungen erfasst werden (Quotenkonsolidierung). SEO hat IFRS 11 erstmals im Geschéftsbericht 2014 angewendet mit der
Folge, dass die Soler S.A. nicht mehr quoten-, sondern als Teilkonzern at-equity konsolidiert wird. Weitere Informationen zur Anderung der Konsolidie-
rungsmethode der Soler S.A. sind in Anmerkung 2.4 Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zu finden.

d) Sonstige finanzielle Vermdgenswerte

Langfristige Leasing-Forderungen werden als sonstige finanzielle Vermdgenswerte ausgewiesen, wenn eine Vereinbarung ein Leasingverhaltnis beinhal-
tet und dieses Leasingverhaltnis laut IAS 17 im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Risiken und Chancen eines Vermogenswertes Uibertragt.
Die Leasingforderung wird in Hohe des Nettoinvestitionswertes aus dem Leasingverhdltnis, d.h. der Summe der Mindestleasingzahlungen abzlglich des
noch nicht realisierten Finanzertrages, angesetzt. Die Erfassung der Finanzertrége wird auf eine Weise vorgenommen, die eine konstante periodische
Verzinsung der ausstehenden Leasing-Forderung widerspiegelt.

IFRIC 4 beurteilt, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhaltnis enthalt oder nicht. Tatséchlich werden immer mehr Vereinbarungen geschlossen, die nicht
in die rechtliche Form eines Leasingverhéltnisses gekleidet sind, die jedoch gegen Zahlung oder eine Reihe von Zahlungen das Recht auf Nutzung eines
Vermogenswertes Ubertragen und somit ein Leasingverhaltnis darstellen. Diese Interpretation dient als Leitlinie zur Ermittlung, ob solche Vereinbarungen
Leasingverhéltnisse sind oder enthalten, die gemaR IAS 17 zu bilanzieren sind. Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhéltnis ist oder enthalt,
hat auf der Grundlage des wirtschaftlichen Gehalts der Vereinbarung zu erfolgen und verlangt eine Einschédtzung, ob die Erfillung der Vereinbarung von
der Nutzung eines bestimmten Vermogenswertes abhangt und die Vereinbarung ein Recht der Nutzung Gbertragt.

Ziel des IAS 17 ist es, Leasingnehmern und Leasinggebern sachgerechte Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden und Angabepflichten vorzuschreiben,
die in Verbindung mit Leasingverhaltnissen anzuwenden sind. Der Standard bestimmt Leasinggeber bzw. -nehmer und richtet sich dabei nach dem
wirtschaftlichen Sachverhalt, d.h. danach, wie die mit dem Eigentum am Leasinggegenstand verbundenen Risiken und Chancen auf die einzelnen Par-
teien verteilt sind. Er wird auf Vereinbarungen angewendet, die das Recht auf die Nutzung von Vermogenswerten Ubertragen, auch wenn wesentliche
Leistungen des Leasinggebers in Verbindung mit dem Einsatz oder der Erhaltung solcher Vermogenswerte erforderlich sind. Dieser Standard findet keine
Anwendung auf Vereinbarungen, die Dienstleistungsvertrage sind, die nicht das Nutzungsrecht an Vermogenswerten von einem Vertragspartner auf den
anderen Ubertragen.

Grundlage fur die Klassifizierung von Leasingverhaltnissen in Finanzierungs- und Operating-Leasingverhdltnisse in diesem Standard ist der Umfang, in
welchem die mit dem Eigentum eines Leasinggegenstandes verbundenen Risiken und Chancen beim Leasinggeber oder Leasingnehmer liegen. Zu den
Risiken gehoren die Verlustméglichkeit auf Grund von ungenutzten Kapazitdten oder technischer Uberholung und Renditeabweichungen auf Grund
geanderter wirtschaftlicher Rahmenbedingungen. Chancen kénnen die Erwartungen eines Gewinn bringenden Einsatzes im Geschaftsbetrieb wéhrend
der wirtschaftlichen Nutzungsdauer des Vermogenswertes oder eines Gewinns aus einem Wertzuwachs oder aus der Realisation eines Restwertes sein.



Ein Leasingverhéltnis wird als Finanzierungsleasing klassifiziert, wenn es im Wesentlichen alle Risiken und Chancen, die mit dem Eigentum verbunden sind,
Ubertragt. Ein Leasingverhéltnis wird als Operating-Leasingverhaltnis klassifiziert, wenn es nicht im Wesentlichen alle Risiken und Chancen, die mit dem
Eigentum verbunden sind, Ubertrdgt.

Die Erfullung des Vertragswerks betreffend den Bau und den Betrieb des Pumpspeicherkraftwerks in Vianden sowie der Stromlieferungsvertrage fur alle
Laufwasserkraftwerke der SEO-Gruppe setzt in der Tat die Nutzung der wasserbaulichen sowie technischen Anlagen des Pumpspeicherkraftwerks voraus.
Des Weiteren Ubertragt die Vereinbarung das Recht, die Verwendung dieser zugrunde liegenden Vermogenswerte zu kontrollieren, an die RWE Power AG,
da diese das Recht hat, die Vermbgenswerte zu betreiben bzw. andere anzuweisen, die Vermdgenswerte zu betreiben, wobei sie mehr als nur einen
geringfugigen Betrag des AusstoRes erhalt und nur eine geringe Wahrscheinlichkeit besteht, dass eine andere Partei einen mehr als geringfligigen Betrag
des AusstoRes erhalten wird. Die in IFRIC 4 genannten Voraussetzungen dafir, dass eine Vereinbarung das Recht der Nutzung Ubertragt und es sich bei
der Vereinbarung um ein Leasingverhaltnis handelt, sind somit erfullt.

Dariber hinaus regelt der Vertrag, dass die von der RWE Power AG zu leistenden Zahlungen an die SEO S.A. nicht dem tatséchlichen Marktpreis pro Pro-
duktionseinheit zum Zeitpunkt der Lieferung entsprechen mussen. Das Risiko fur Kapazitatsverluste wegen Ausfalls oder geplanter Wartung tragt laut
Vertrag die RWE Power AG. Gleiches gilt fir die Chancen und Risiken aus Verdnderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, da die Vermarktung
der Produktion dem Leasingnehmer obliegt. Laut den in IAS 17 definierten Bestimmungen lasst sich schlussfolgern, dass alle mit den betroffenen Vermo-
genswerten verbundenen Risiken und Chancen an die RWE Power AG Ubertragen wurden und somit ein Finanzierungsleasingverhaltnis vorliegt.

Die vertraglichen Vereinbarungen fur die beiden Laufwasserkraftwerke Grevenmacher und Palzem tbertragen das Anrecht auf jeweils 100% der Produk-
tion der jeweiligen Kraftwerke auf die RWE Power AG bzw. auf die Enovos Luxembourg S.A. Beide Vertragspartner zahlen nicht den tatsachlichen Markt-
preis pro Produktionseinheit zum Zeitpunkt der Lieferung. Es handelt sich also auch hier um zwei Finanzierungsleasingverhaltnisse, da alle Risiken und
Chancen, welche in Bezug zu den betroffenen Vermogenswerten stehen, an die beiden Partner Ubertragen wurden.

Die vertragliche Vereinbarung zwischen der Cefralux S.a r.l. und der Enovos Luxembourg S.A. betreffend das Laufwasserkraftwerk in Schengen Ubertragt
das Anrecht auf 100% der Produktion des Kraftwerkes auf die Enovos Luxembourg S.A., welche nicht den tatsachlichen Marktpreis pro Produktionseinheit
zum Zeitpunkt der Lieferung zahlt. Alle Risiken und Chancen, welche in Bezug zu den betroffenen Vermogenswerten stehen, wurden an Enovos Luxem-
bourg S.A. Gbertragen. Es handelt sich somit auch hier um ein Finanzierungsleasingverhaltnis.

Bei den betroffenen Vermégenswerten handelt es sich jeweils um alle wasserbaulichen und technischen Anlagen der betroffenen Kraftwerke, d.h. dieje-
nigen Wirtschaftsguter, welche fur die Stromerzeugung notwendig sind. Aus Vereinfachungsgrinden wurden alle bestehenden Anlageguter, die jeweils
am Ende desselben Geschéftsjahres in voller Hohe abgeschrieben sind, in separaten Leasingvertrégen gebtndelt mit einer der Restnutzungsdauer ent-
sprechenden Laufzeit. Die Geschéftsleitung sah keinen zusétzlichen Nutzen in einer deutlich aufwandigeren Betrachtung einzelner Wirtschaftsguter.

Die Bilanzierung der Leasingforderung wurde zum 01.01.2005 vorgenommen, d.h. ab dem Zeitpunkt des Inkrafttretens des IAS 17. Der erstmalige Wertan-
satz basierte auf dem Restbuchwert per 31.12.2004 der betroffenen Vermogenswerte und belief sich auf 43,530 Mio. EUR. Dieser Wert entspricht laut IAS 17
der urspringlichen Nettoinvestition aus dem Leasingverhaltnis. Dieser Betrag wurde aus dem Anlagevermogen in die sonstigen finanziellen Vermogens-
werte umgegliedert. Nach Einschatzung des Managements wird die Leasingforderung mit 5,0% verzinst. Aufgrund der sehr langen Laufzeit der Leasing-
verhéltnisse unterliegt der Zinssatz keiner gréeren Volatilitat. Das Management hélt somit die Verzinsung von 5% auch im laufenden Geschaftsjahr fir
angemessen. Die Summe aller Leasingzahlungen setzt sich somit zusammen aus der Summe der Nettoinvestition und dem nicht realisierten Zinsertrag.
Die Erfassung der Finanzertrage wird auf eine Weise vorgenommen, die eine konstante periodische Verzinsung der Nettoinvestition widerspiegelt.

Neuanschaffungen in den Folgejahren, welche dem Leasingverhéltnis zuzuordnen sind, werden je nach Nutzungsdauer und riickwirkend zum 01.01. des
jeweiligen Geschéftsjahres den bestehenden Leasingvertragen zugebucht. Die zukunftigen Leasingraten werden entsprechend neu berechnet. Diese
Vereinfachung ermoglicht die Festlegung der Wertansatze auf der Basis von vollen Geschaftsjahren und verhindert somit einen nicht zu vertretenden
Berechnungsaufwand.

Anlagen im Bau, die nach ihrer Fertigstellung dem Leasingverhaltnis zuzuordnen sind, werden bereits im Zugangsjahr in Héhe ihrer Anschaffungskosten
ebenfalls als Leasingforderung bei den sonstigen finanziellen Vermodgensgegenstanden ausgewiesen (siehe Anmerkung 5.2).

Beim Vertragswerk der restlichen Laufwasserkraftwerke handelt es sich in Bezug auf IFRIC 4 und IAS 17 nicht um Leasingverhdltnisse.
e) Vorrate

Vorrdte umfassen Hilfs- und Betriebsstoffe. Sie werden zum gleitenden Durchschnittspreis bewertet. Fr Bestandsrisiken, die sich aus der Lagerdauer und/
oder der geminderten Verwertbarkeit ergeben, werden in angemessenem und ausreichendem Umfang Wertberichtigungen vorgenommen.

f) Forderungen und sonstige Vermdgenswerte

Forderungen und sonstige Vermogenswerte werden mit den Anschaffungskosten (Nennwert) bewertet. Erforderliche Wertberichtigungen orientieren
sich am tatséchlichen Ausfallrisiko.

g) Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen

Der Posten Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen in der Bilanz umfasst den Kassenbestand und Bankguthaben inklusive kurzfristiger Einlagen mit einer
Laufzeit von weniger als drei Monaten. Bankguthaben werden ausschlief3lich im Rahmen der kurzfristigen Liquiditatsdisposition unterhalten.
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h) Eigenkapital

IAS 32 regelt die Darstellung von Finanzinstrumenten und diesbeziglich offenzulegender Informationen. Der Standard stellt klar, ob von einem Unter-
nehmen ausgegebene Finanzinstrumente als Eigen- oder Fremdkapital anzusehen sind. Entscheidend ist hierbei der wirtschaftliche Gehalt des Vertrages,
nicht seine rechtliche Ausgestaltung (,substance over form’). Der Emittent eines Finanzinstruments muss zum Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes eine
Klassifizierung vornehmen. Ein Finanzinstrument ist nur dann ein Eigenkapitalinstrument, wenn das Instrument keine vertragliche Verpflichtung zur Lie-
ferung von flussigen Mitteln oder anderen finanziellen Vermégenswerten an ein anderes Unternehmen beinhaltet.

Die Satzung der SEO S.A. sieht eine feste Dividende sowohl fiir Vorzugsaktien als auch fur Stammaktien vor. Diese Verpflichtung, flissige Mittel an andere
Unternehmen zu liefern, stellt den wirtschaftlichen Gehalt dar. Das gesamte gezeichnete Kapital der SEO S.A. in Hohe von 31,062 Mio. EUR ist als lang-
fristige Finanzverbindlichkeit auszuweisen. Der Wertansatz beruht auf der Interpretation, dass das von den Aktiondren urspriinglich eingezahlte Kapital
ausschlieBlich die festgeschriebene Dividende als Ertrag generiert. Somit stellt die Dividende die Verzinsung der Finanzverbindlichkeit dar und wird als
Finanzaufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Die tbrigen Kapital- und Gewinnrlcklagen werden nicht in die Finanzverbindlichkeiten umgegliedert, sondern innerhalb der Konzern-Gewinnricklagen
ausgewiesen. Dies resultiert aus der Interpretation der bestehenden Vertrdge sowie der Satzung der SEO S.A. Tatsdchlich ist die oben beschriebene Divi-
dende als Mindestdividende anzusehen. Somit sind die Konzern-Gewinnrlcklagen im Eigenkapital auszuweisen, sofern keine anders lautende Vereinba-
rung hinsichtlich der Verwendung dieser Riicklagen getroffen wurde.

Gewinnricklagen der Tochtergesellschaften, die an die Muttergesellschaft SEO S.A. ausgeschuttet werden und dort in die Verrechnung der Jahreskosten
mit dem Jahreskostentrager RWE umsatzmindernd einflieBen (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden o) Ertragsrealisierung), werden im Konzernabschluss aus den Gewinnriicklagen in das Periodenergebnis umgebucht, um so die Entwicklung der
Konzern-Gewinnricklagen korrekt abzubilden. In der Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung sowie in der Konzern-Kapitalflussrechnung sind sie als
,Ausschittung von Gewinnricklagen” dargestellt.

Die gesetzliche Ricklage der SEO S.A. wird im Konzernabschluss weiterhin als Eigenkapital ausgewiesen.
i) Eigene Anteile

Erwirbt der Konzern eigene Anteile, so werden diese zu Anschaffungskosten erfasst und vom Eigenkapital abgezogen. Der Kauf, der Verkauf, die Ausgabe
oder die Einziehung von eigenen Anteilen wird erfolgsneutral erfasst. Etwaige Unterschiedsbetrage zwischen dem Buchwert und der Gegenleistung
werden im Falle einer Wiederausgabe als Aktienaufgeld erfasst. Der Konzern kann die mit den eigenen Anteilen verbundenen Stimmrechte nicht austiben.
Dariber hinaus werden ihnen keine Dividenden zugeordnet.

j) Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Zuwendungen der offentlichen Hand werden erfasst, wenn hinreichende Sicherheit dafuir besteht, dass die Zuwendungen gewéhrt werden und das
Unternehmen die damit verbundenen Bedingungen erfullt. Aufwandsbezogene Zuwendungen werden als Ertrag erfasst. Zuwendungen fur einen Ver-
mogenswert werden in der Bilanz als passivischer Abgrenzungsposten angesetzt und in gleichen Raten Uber die geschétzte Nutzungsdauer des entspre-
chenden Vermogenswertes ertragswirksam aufgelost.

k) Riickstellungen

Eine Ruckstellung wird dann angesetzt, wenn der Konzern eine gegenwartige (gesetzliche oder faktische) Verpflichtung aufgrund eines vergangenen
Ereignisses hat, der Abfluss von Ressourcen mit wirtschaftlichem Nutzen zur Erfullung der Verpflichtung wahrscheinlich und eine verlassliche Schatzung
der Hohe der Verpflichtung moglich ist.

Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen werden fir Verpflichtungen aus Anwartschaften und laufenden Leistungen an berechtigte
aktive und ehemalige Mitarbeiter gebildet. Die Verpflichtungen beziehen sich insbesondere auf Ruhegelder als Zusatzversorgung. Die individuellen Zusa-
gen bemessen sich i. d. R. nach der Dauer der Zugehérigkeit und der Vergitung der Mitarbeiter.

Die betriebliche Altersversorgung besteht aus einem leistungsorientierten Versorgungssystem. Bei leistungsorientierten Versorgungspldnen besteht die
Verpflichtung des Unternehmens darin, zugesagte Leistungen an aktive und friihere Mitarbeiter zu erfullen.

Der Ruckstellungsbewertung liegt das Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected-Unit-Credit-Methode) zu Grunde. Zur Deckung der Pensionsverpflich-
tung wurde kein Fonds gebildet. Biometrische Risiken (Tod und Invaliditét) sind gemaR Betriebsrentengesetz vom 8. Juni 1999 an einen Versicherer
ausgelagert worden.

Dienstzeit- und Zinsaufwand werden im Personalaufwand ausgewiesen.

Die versicherungsmathematischen Verluste werden seit 2013 durch die Anwendung des Uberarbeiteten IAS 19 nicht mehr geméal der Korridor-Methode
erfolgswirksam, sondern erfolgsneutral im sonstigen Ergebnis erfasst (siehe Anmerkung 5.10 Rickstellungen, Rickstellungen fur Pensionen und dhnliche
Verpflichtungen).

1) Verbindlichkeiten

Verbindlichkeiten werden zu den Anschaffungskosten angesetzt. Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Vertragen werden in Hohe des Barwertes
der Leasingraten passiviert.



m) Steuern

Tatsdchliche Ertragsteuern

Die tatsdchlichen Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden fur die laufende Periode werden mit dem Betrag bemessen, in dessen Héhe eine
Erstattung von der Steuerbehérde bzw. eine Zahlung an die Steuerbehoérde erwartet wird. Der Berechnung des Betrags werden die Steuersdtze und
Steuergesetze zugrunde gelegt, die zum Abschlussstichtag in den Landern gelten, in denen der Konzern tétig ist und zu versteuerndes Einkommen erzielt.
Bei Bedarf werden Steuerrtickstellungen angesetzt.

Latente Steuern

Die Bildung latenter Steuern erfolgt unter Anwendung der Liability-Methode auf zum Abschlussstichtag bestehende temporére Differenzen zwi-
schen dem Wertansatz eines Vermogenswertes bzw. einer Schuld in der Bilanz und dem Steuerbilanzwert sowie auf tempordre Differenzen aus
Konsolidierungsvorgangen.

Latente Steueranspriiche werden fur alle abzugsfahigen tempordren Unterschiede in dem MalRe erfasst, in dem es wahrscheinlich ist, dass zu versteu-
erndes Einkommen verfligbar sein wird, gegen das die abzugsféhigen temporaren Differenzen verwendet werden kénnen.

Latente Steueranspriche und -schulden werden anhand der Steuersdtze bemessen, die in der Periode, in der ein Vermogenswert realisiert wird oder eine
Schuld erfullt wird, voraussichtlich Gultigkeit erlangen werden. Dabei werden die Steuersétze (und Steuergesetze) zugrunde gelegt, die zum Abschluss-
stichtag gelten.

Umsatzsteuer

Ertrége, Aufwendungen und Vermogenswerte werden nach Abzug der Umsatzsteuer erfasst. Eine Ausnahme bilden folgende Félle: Wenn die beim Kauf
von Vermogenswerten oder der Inanspruchnahme von Dienstleistungen angefallene Umsatzsteuer nicht von der Steuerbehorde zurtickgefordert werden
kann, wird die Umsatzsteuer als Teil der Anschaffungs- oder Herstellungskosten des Vermogenswertes bzw. als Teil der Aufwendungen erfasst.

Forderungen und Verbindlichkeiten werden mitsamt dem darin enthaltenen Umsatzsteuerbetrag angesetzt.

Der Umsatzsteuerbetrag, der von der Steuerbehérde zu erstatten oder an diese abzufihren ist, wird in der Bilanz unter den Sonstigen Forderungen bzw.
Sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

n) Saldierung von Finanziellen Vermdgenswerten und Verbindlichkeiten

Zahlungsmittel sowie kurzfristige Einlagen und Verbindlichkeiten gegentber Kreditinstituten werden nur dann saldiert, sodass nur der Nettobetrag in
der Bilanz ausgewiesen wird, wenn zum gegenwadrtigen Zeitpunkt ein Rechtsanspruch besteht, die erfassten Betrdge miteinander zu verrechnen, und
beabsichtigt ist, den Ausgleich auf Nettobasis herbeizuftihren oder gleichzeitig mit der Realisierung des betreffenden Vermogenswertes die dazugeho-
rige Verbindlichkeit abzulésen.

o) Ertragsrealisierung

Ertrdge werden erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nutzen dem Konzern zuflieBen wird und die Hohe der Ertréage verlasslich
bestimmt werden kann. Ertrdge werden zum beizulegenden Zeitwert des erhaltenen oder zu beanspruchenden Entgelts abziglich gewahrter Skonti und
Rabatte sowie der Umsatzsteuer oder anderer Abgaben bewertet. Die Ertragsrealisierung setzt dartber hinaus die Erfullung nachfolgend aufgelisteter
Ansatzkriterien voraus:

Ertrdge aus Stromgeschéften
Ertrédge werden erfasst, sobald sie realisiert sind. Dies ist der Fall, wenn die Leistung erbracht wurde, in der Regel mit der Lieferung des Stroms ins Netz
der Abnehmer.

Der zwischen der SEO S.A. und der RWE AG abgeschlossene Vertrag vom 21. Februar 1956 sowie der Zusatzvertrag zwischen beiden Parteien von 1958
regelt die Deckung der Jahreskosten. Der Jahreskostentrager RWE verpflichtet sich vertraglich, fur die Bereitstellung und Nutzung des Pumpspeicherkraft-
werks alle anfallenden Aufwendungen inklusive Abschreibungen und Gewinne zu Ubernehmen, die die SEO S.A. ihm in Rechnung stellt. Der Gewinn der
Jahreskostengesellschaft SEO S.A. wird dabei anhand einer vertraglich festgelegten Verzinsung des Gesellschaftskapitals ermittelt.

Fir die beiden von der SEO S.A. gefiihrten Laufwasserkraftwerke Grevenmacher und Palzem besteht eine vergleichbare vertragliche Vereinbarung zwi-
schen der SEO S.A. und RWE AG bzw. Enovos Luxembourg S.A. Dieser Vertrag regelt ebenfalls die Ubernahme der Jahreskosten inklusive eines anteiligen
Gewinns durch RWE AG und Enovos Luxembourg S.A. zu jeweils 50%. Der in den beiden Laufwasserkraftwerken erzeugte Strom steht den beiden Jahre-
skostentragern jeweils halftig zu.

Zudem kauft die SEO S.A. den von ihrer Tochtergesellschaft Cefralux S.a r.l. im Kraftwerk Schengen produzierten Strom auf Grund von vertraglichen
Vereinbarungen, die mit der oben beschriebenen Jahreskostenregelung vergleichbar sind, wobei der Gewinn anhand einer am Kapitalmarkt orientierten
Verzinsung des Gesellschaftskapitals festgelegt wird. Den in Schengen produzierten und an Enovos Luxembourg S.A. gelieferten Strom berechnet die SEO S.A.
an die Enovos Luxembourg S.A. auf Basis der Jahreskosten zuzlglich eines Gewinns.

Zinsertrage

Bei allen zu fortgeftihrten Anschaffungskosten bewerteten Finanzinstrumenten werden Zinsertrdge anhand des Effektivzinssatzes erfasst. Dabei handelt
es sich um den Kalkulationszinssatz, mit dem die geschatzten kunftigen Einzahlungen tber die erwartete Laufzeit des Finanzinstruments exakt auf den
Nettobuchwert des finanziellen Vermogenswerts abgezinst werden. Zinsertrédge werden in der Gewinn- und Verlustrechnung als Teil der Finanzertrage
ausgewiesen.
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p) Wertminderung von nicht-finanziellen Vermégenswerten

Der Konzern ermittelt an jedem Abschlussstichtag, ob Anhaltspunkte fir eine Wertminderung nicht-finanzieller Vermogenswerte vorliegen. Liegen solche
Anhaltspunkte vor oder ist eine jahrliche Uberpriifung eines Vermdgenswerts auf Werthaltigkeit erforderlich, nimmt der Konzern eine Schétzung des
erzielbaren Betrags des jeweiligen Vermdgenswerts vor. Der erzielbare Betrag eines Vermogenswerts ist der hohere der beiden Betrdge aus beizule-
gendem Zeitwert eines Vermogenswerts abzuglich Verdusserungskosten und dem Nutzungswert. Der erzielbare Betrag ist fur jeden einzelnen Vermo-
genswert zu bestimmen. Ubersteigt der Buchwert eines Vermdgenswerts den jeweils erzielbaren Betrag, ist der Vermégenswert wertgemindert und wird
auf seinen erzielbaren Betrag abgeschrieben. Zur Ermittlung des Nutzungswerts werden die erwarteten kinftigen Cashflows unter Zugrundelegung eines
Abzinsungssatzes vor Steuern, der die aktuellen Markterwartungen hinsichtlich des Zinseffekts und der spezifischen Risiken des Vermogenswerts wider-
spiegelt, auf ihren Barwert abgezinst. Zur Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts abzlglich Verdusserungskosten werden, falls vorhanden, kirzlich
erfolgte Markttransaktionen berlcksichtigt. Sind keine derartigen Transaktionen identifizierbar, wird ein angemessenes Bewertungsmodell angewandt.
Dieses stutzt sich auf Bewertungsmultiplikatoren, Bérsenkurse von bérsengehandelten Anteilen an Tochterunternehmen oder andere zur Verfigung
stehende Indikatoren fur den beizulegenden Zeitwert.

Der Konzern legt seiner Wertminderungsbeurteilung detaillierte Budget- und Prognoserechnungen zugrunde. Solche Budget- und Prognoserechnungen
erstrecken sich in der Regel tber fiinf Jahre bzw. in gegebenen Fallen Uber die Dauer der entsprechenden Konzessionen. Fur ldngere Zeitraume wird eine
langfristige Wachstumsrate bestimmt und zur Prognose der kiinftigen Cash Flows nach dem finften Jahr angewandt.

Fir Vermdgenswerte, mit Ausnahme des Geschéfts- oder Firmenwerts, wird zu jedem Abschlussstichtag eine Uberpriifung vorgenommen, ob Anhalts-
punkte dafur vorliegen, dass ein zuvor erfasster Wertminderungsaufwand nicht mehr lénger besteht oder sich verringert hat. Wenn solche Anhaltspunkte
vorliegen, nimmt der Konzern eine Schatzung des erzielbaren Betrags des Vermogenswerts vor. Ein zuvor erfasster Wertminderungsaufwand wird nur
dann riickgdngig gemacht, wenn sich seit der Erfassung des letzten Wertminderungsaufwands eine Anderung der Annahmen ergeben hat, die bei der
Bestimmung des erzielbaren Betrags herangezogen wurden. Die Wertaufholung ist dahingehend begrenzt, dass der Buchwert eines Vermégenswerts
weder seinen erzielbaren Betrag noch den Buchwert Ubersteigen darf, der sich nach Beruicksichtigung planméBiger Abschreibungen ergeben hatte, wenn
in friheren Jahren kein Wertminderungsaufwand fur den Vermégenswert erfasst worden ware. Eine Wertaufholung wird erfolgswirksam erfasst, es sei
denn, der Vermogenswert wird nach der Neubewertungsmethode bilanziert. In diesem Fall wird die Wertaufholung als Wertsteigerung aus der Neube-
wertung behandelt.

Die Uberpriifung von immateriellen Vermégenswerten mit unbestimmter Nutzungsdauer auf Werthaltigkeit wiirde — sofern vorhanden - mindestens
einmal jahrlich zum 31. Dezember erfolgen. Sie wiirde in Abhdngigkeit des Einzelfalls fir den einzelnen Vermégenswert durchgefihrt. Eine Uberprifung
wirde ebenfalls dann stattfinden, wenn Umstande darauf hindeuteten, dass der Wert gemindert sein kénnte.

Im Oktober 2012 lief der langjahrige Stromlieferungsvertrag zwischen Cedecel France S.A. und EDF aus. Cedecel France S.A. verkauft nunmehr den
erzeugten Strom am freien Markt. Da der alte Stromlieferungsvertrag staatlich bezuschusste Tarife garantierte, kam es zu spirbaren Umsatzrickgangen.
Somit stellte sich die Frage der Werthaltigkeit des Buchwertes des betroffenen Anlagevermogens der Cedecel France S.A., der sich zum 31.12.2012 auf
8,574 Mio. EUR belief. Es handelt sich dabei um sémtliche zur Stromerzeugung erforderlichen Vermdgenswerte des Anlagevermogens der vier Laufwas-
serkraftwerke der Cedecel France S.A., die zu diesem Zweck als zahlungsmittelgenerierende Einheit zusammengefasst werden. Fr sie wurde erstmals
Ende des Geschéftsjahres 2012 ein Wertminderungstest durchgefuhrt.

Zur Ermittlung des erzielbaren Betrags dieser zahlungsmittelgenerierenden Einheit in Form eines Nutzungswertes wurde ein Business Plan mit folgenden
Pramissen aufgestellt: Die Produktionsmengen der Planjahre entsprachen dem langjahrigen Durchschnittswert. Die Absatzpreise basierten auf Marktin-
formationen. Nach unserer Ansicht spiegelten zu diesem Zeitpunkt die aktuellen Preisindikationen der Strombdorse EEX nicht die zu erwartenden lang-
fristigen Entwicklungen der Strompreise am Markt. Tatsachlich sind (tages)aktuelle, sehr kurzfristige Preisentwicklungen gepragt und beeinflusst durch
aktuelle Geschehnisse am Markt, wie z.B. die sehr niedrigen Preise fir CO,-Emissionsrechte, dies in Erwartung einer Entscheidung der Européischen
Kommission. Deshalb beruht der aktuelle Business Plan jeweis auf dem Durchschnitt der Preisindikationen der EEX Strombérse des vierten Quartals des
laufenden Jahres fur die drei Folgejahre. Hierdurch wird eine bestehende kurzfristige Volatilitdt der gehandelten Strompreise ausgeschlossen. Der fur die
Diskontierung der zuklnftigen Geldflusse verwendete Zinssatz vor Steuern setzt sich zusammen aus einem langfristigen Marktzins und einem auf die
Branche ausgelegten Risikoaufschlag. Die laufende Konzession zur Nutzung der hydraulischen Wasserkraft wurde im Jahr 1994 an Cedecel France S.A.
Ubertragen. Sie hat eine Laufzeit bis Marz 2027 und kann um weitere 30 Jahre verlangert werden. Da die SEO-Gruppe grundsatzlich ein langfristiges Enga-
gement in allen Geschéftsbereichen bereits in der Vergangenheit realisiert hat und auch in Zukunft anstrebt, wurde die Verldngerung der Konzession um
30 Jahre bei der Ermittlung des erzielbaren Ertrags zugrunde gelegt.

Der aus den genannten Pramissen ermittelte erzielbare Betrag lag in 2012 um 1,793 Mio. EUR unter dem Buchwert der betroffenen Vermogenswerte der
Cedecel France S.A. als zahlungsmittelgenerierende Einheit, basierend auf einem fur die Diskontierung der zukinftigen Geldflisse verwendeten Zinssatz
von 7% vor Steuern. Somit ergab sich ein Wertminderungsbedarf in derselben Hohe. Der Wertminderungsaufwand ist in der Position ,Abschreibungen’
der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung enthalten.
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Fir die Gbrigen Vermogenswerte wurden flr das Geschaftsjahr 2012 keine Wertminderungen oder Wertaufholungen ermittelt bzw. gebucht.

Da sich das Marktumfeld und insbesondere die Absatzpreise der Cedecel France S.A.in 2013 weiter verschlechterten, wurde am Ende des Geschéftsjahres
2013 eine Aktualisierung des Wertminderungstests durchgefthrt. Bei der Ermittlung des erzielbaren Betrags wurden die gleiche Vorgehensweise ange-
wandt und dieselben Prémissen wie Ende 2012 zugrunde gelegt, mit der Anderung, dass der fiir die Diskontierung der zukiinftigen Geldflisse verwendete
Zinssaatz auf 6,5% vor Steuern festgelegt wurde, basierend auf einem um 0,5%-Punkte reduzierten langfristigen Marktzins. Des Weiteren flossen die seit
Ende 2012 ricklaufigen Marktpreise laut EEX ein. Fur das Geschéftsjahr 2013 wurde ein Wertminderungsbedarf von 3,551 Mio. EUR fur die betroffenen
Vermdgenswerte der Cedecel France S.A. als zahlungsmittelgenerierende Einheit ermittelt und gebucht.



Eine Sensitivitatsanalyse in Bezug auf die wesentlichen Pramissen fihrte in 2013 zu folgenden Erkenntnissen: Eine Erhohung bzw. eine Reduzierung der
durchschnittlichen Erlose um 1 €/MWh (entspricht rund 2,0%) wiirde zu einer Steigerung bzw. einem Riickgang des ermittelten Zeitwerts um 0,506 Mio. EUR
fuhren. Eine Verdnderung des Zinssatzes fur die Diskontierung der zukinftigen Geldflusse hatte folgende Auswirkungen auf den beizulegenden Zeitwert:
+0,5%-Punkte fihrt zu einer Reduzierung um 0,206 Mio. EUR, +1,0%-Punkte zu einer Reduzierung um 0,391 Mio. EUR, -0,5%-Punkte fuhrt zu einer Erhdhung
um 0,229 Mio. EUR, -1,0%-Punkte zu einer Erhéhung um 0,484 Mio. EUR.

Fur das Geschéftsjahr 2014 wurde bei der Durchfihrung des Wertminderungstests ein Zinssatz fur die Diskontierung der zukinftigen Geldflisse von 6%
vor Steuern verwendet, basierend auf einem um 0,5%-Punkte reduzierten langfristigen Marktzins im Vergleich zu 2013. Es wurde flr das Geschaftsjahr kein
zusatzlicher Wertminderungs- oder Wertaufholungsbedarf erfasst.

2.4 Anderungen der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden entsprechen grundsétzlich den im Vorjahr angewandten Methoden, mit Ausnahme der nach-
folgend aufgelisteten neuen und Uberarbeiteten IFRS Standards und Interpretationen, die ab dem 1. Januar 2014 angewandt wurden:

Das ,Konsolidierungspaket”:
IFRS 10 - Konzernabschlisse und IAS 27 - EinzelabschlUsse (gedndert 2011).
IFRS 11 — Gemeinschaftliche Vereinbarungen und IAS 28 — Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen (geandert 2011).

IFRS 12 — Angaben zu Beteiligungen an anderen Unternehmen.

Sonstige Standards und Interpretationen:
Anderung von IFRS 10, IFRS 12 und IAS 27 - Investmentgesellschaften.
Anderung von IAS 32 - Finanzinstrumente: Darstellung. Saldierung von finanziellen Vermdgenswerten und finanziellen Schulden.
Anderung von IAS 36 - Wertminderung von Vermégenswerten: Angaben zum erzielbaren Ertrag von nicht-finanziellen Vermogenswerten.
Anderung von IAS 39 - Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung. Novation von Derivaten und Fortsetzung der Bilanzierung von Sicherungsgeschéften.

IFRIC 21 - Abgaben.

Aus der Anwendung dieser Standards und Interpretationen ergaben sich — mit Ausnahme des ,Konsolidierungspakets” — keine wesentlichen Auswir-
kungen weder auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns noch auf deren Darstellung.

Die Art und die Auswirkungen aus der Anwendung des ,Konsolidierungspakets” werden nachfolgend erldutert.
IFRS 10 - Konzernabschlisse und IAS 27 - Einzelabschlisse (gedndert 2011):

IFRS 10 begriindet ein einheitliches Beherrschungskonzept, welches auf alle Unternehmen einschliel3lich der Zweckgesellschaften Anwendung findet. Der
Standard ersetzt die Bestimmungen des bisherigen IAS 27 — Konzern- und Einzelabschltsse zur Konzernrechnungslegung und beinhaltet Fragestellungen, die
bislang in SIG-12 - Konsolidierung von Zweckgesellschaften geregelt wurden. IFRS 10 dndert die Definition des Begriffs Beherrschung dahingehend, dass ein
Investor ein Beteiligungsunternehmen beherrscht, wenn er schwankenden Renditen aus seinem Engagement in dem Beteiligungsunternehmen ausgesetzt
ist bzw. Anrechte auf diese besitzt und die Fahigkeit hat, diese Renditen mittels seiner Verfligungsgewalt tber das Beteiligungsunternehmen zu beeinflussen.

IFRS 11 - Gemeinschaftliche Vereinbarungen und IAS 28 - Anteile an assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen (gedndert 2011):

IFRS 11 ersetzt IAS 31 — Anteile an Gemeinschaftsunternehmen und SIG-13 — Gemeinschaftlich gefiihrte Unternehmen: Nicht monetére Einlagen durch Part-
nerunternehmen. Gemaf IFRS 11 werden gemeinschaftliche Vereinbarungen (Joint Arrangements) unterschieden nach Gemeinschaftsunternehmen (Joint
Ventures) und gemeinschaftlichen Tatigkeiten (Joint Operations). Im Falle von Joint Ventures sind die Partner auf Grund ihrer Gesellschafterstellung am Rein-
vermogen eines gemeinschaftlich gefuhrten, rechtlich selbstandigen Unternehmens beteiligt. Bei Joint Operations haben die gemeinschaftlich beherrschen-
den Parteien unmittelbare Rechte an den Vermogenswerten und Verpflichtungen fur die Verbindlichkeiten der Vereinbarung. Mit IFRS 11 wird das bisherige
Wahlrecht des IAS 31 zur Anwendung der Quotenkonsolidierung fir Gemeinschaftsunternehmen aufgehoben. Joint Ventures werden kiinftig allein at-equity
in den Konzernabschluss einbezogen, wahrend bei Joint Operations die anteiligen Vermogenswerte, Schulden, Ertrdge und Aufwendungen erfasst werden.

IFRS 12 - Angaben zu Beteiligungen an anderen Unternehmen:

IFRS 12 beschreibt die Anforderungen fur Angaben in Bezug auf die Beteiligungen eines Unternehmens an Tochterunternehmen, gemeinschaftlich
gefuhrten und assoziierten Unternehmen sowie strukturierten Unternehmen. Keine dieser Angabepflichten ist auf verkirzte Konzern-Zwischenabschlisse
anzuwenden, es sei denn, erhebliche Ereignisse und Geschaftsvorfalle in der Zwischenberichtsperiode erfordern es, dass sie angegeben werden.
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Der Konzern hat aufgrund der bestehenden vertraglichen Vereinbarungen keine alleinige Beherrschung tber die Soler S.A. Es handelt sich vielmehr um
Vertrége, bei denen SEO S.A. und Enovos Luxembourg S.A. als einzige Aktionére die gemeinschaftliche Fihrung der Soler S.A. festgelegt haben. Dies
drickt sich einerseits in den Besitzverhdltnissen aus, wobei SEO und Enovos jeweils 50% des Aktienkapitals der Soler S.A. halten, andererseits in der Zusam-
mensetzung des Verwaltungsrats, in dem die beiden Aktiondre zu jeweils 50% vertreten sind, mit exakt denselben Stimmrechten. Somit ist die Soler S.A.
ein Gemeinschaftsunternehmen (Joint Venture) im Sinne von IFRS 11 und gemal3 IAS 28 nach der Equity-Methode zu bilanzieren.

Die erstmalige Anwendung des ,Konsolidierungspakets” hat zur Folge, dass die Soler S.A. nicht mehr quotal, sondern nunmehr als Teilkonzern at-equity
in den konsolidierten Jahresabschluss einbezogen wird. Die Anteile der Soler S.A. an den Beteiligungen Windpower S.A., Wandpark Burer Bierg S.A. und
Wandpark Bénzelt S.A., die in der Vergangenheit quotenkonsolidiert wurden, werden nicht mehr separat konsolidiert, ebenso wie die Anteile der Soler S.A.
an Wandpark Hengischt S.A. und Wandpark Kehmen-Heischent S.A., die in der Vergangenheit im konsolidierten Abschluss at-equity mit dem Wert des
direkt und indirekt auf die Anteile entfallenden Eigenkapitals angesetzt wurden.

In der Konzern-Bilanz und der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung ergeben sich aus der Anwendung des ,Konsolidierungspakets” folgende Auswir-
kungen bezogen auf das Geschaftsjahr 2013 (01.01.-31.12.) bzw. zum Stichtag 31.12.2013:

Auf der Aktivseite verringern sich die Immateriellen Vermogenswerte um 0,6 Mio. EUR und das Sachanlagevermogen um 13,0 Mio. EUR. Die Beteiligungen
an Gemeinschaftsunternehmen erhéhen sich um 2,9 Mio. EUR. Gleichzeitig reduzieren sich die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen um 0,4 Mio. EUR,
die sonstigen Forderungen um 0,5 Mio. EUR sowie Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen um 0,9 Mio. EUR.

Auf der Passivseite vermindern sich das auf die anderen Gesellschafter entfallende Eigenkapital um 0,1 Mio. EUR, die Zuwendungen der 6ffentlichen Hand
um 3,2 Mio. EUR, die Finanzverbindlichkeiten um 8,5 Mio. EUR und die Rickstellungen um 0,6 Mio. EUR.

Die Umsatzerlése verringern sich um 2,2 Mio. EUR, der Materialaufwand und der Aufwand fir bezogene Leistungen um 0,3 Mio. EUR, die Abschreibungen
auf Sachanlagen um 1,2 Mio. EUR, die sonstigen betrieblichen Aufwendungen um 0,3 Mio. EUR, das Ergebnis aus den Beteiligungen an assoziierten Unter-
nehmen um 0,2 Mio. EUR und die Zinsaufwendungen um 0,3 Mio. EUR. Die sonstigen betrieblichen Ertrdge erhohen sich um 0,2 Mio. EUR.

Die geforderten Angaben in Bezug auf die Beteiligung an der Soler S.A. finden sich in Anmerkung 5.3 Beteiligungen wieder.

In Einklang mit den Ubergangserleichterungen zu IFRS 11 werden die anzugebenden angepassten Vergleichszahlen auf die unmittelbar vorangegangene
Vergleichsperiode beschrankt.

Anderung von IFRS 10, IFRS 12 und IAS 27 - Investmentgesellschaften:

Diese Anderung befreit Unternehmen, welche als Investmentgesellschaften nach den Definitionskriterien in IFRS 10 — Konzernabschlisse klassifizieren,
aus dem Anwendungsbereich der Konsolidierungsvorschriften. Diese Ausschlussregelung verpflichtet Investmentgesellschaften, ihre Tochterunterneh-
men erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bilanzieren. Da dem Konzern keine Unternehmen angehéren, welche als Investmentgesellschaften
nach IFRS 10 klassifizieren, hat diese Anderung keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Anderung von IAS 32 - Finanzinstrumente: Darstellung. Saldierung von finanziellen Vermégenswerten und finanziellen Schulden:

Diese Anderung beinhaltet eine Klarstellung des Kriteriums ,zum gegenwértigen Zeitpunkt einen Rechtsanspruch darauf hat, die erfassten Betrdge zu
saldieren” fr die Erflllung der Saldierungsvoraussetzungen. Gleiches gilt fur das Kriterium des nicht gleichzeitigen Ausgleichsmechanismus der Clearing-
stellen. Diese Anderung hat keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

Anderung von IAS 36 - Wertminderung von Vermdgenswerten. Angaben zum erzielbaren Ertrag von nicht-finanziellen Vermégenswerten:

Mit der Anderung sollen unerwinschte Folgewirkungen auf die Angabepflichten nach IAS 36 — Wertminderung von Vermégenswerten aus der Ein-
flihrung des IFRS 13 — Bestimmung des beizulegenden Zeitwerts beseitigt werden. Die Anderung fordert ferner Angaben zum erzielbaren Betrag fir
Vermégenswerte oder zahlungsmittelgenerierende Einheiten, fiir welche in der Berichtsperiode eine Wertberichtigung erfasst oder rickgdngig gemacht
wurde. Diese Anderung hat keine Auswirkungen auf diesen Zwischenabschluss, weil der Konzern in der Berichtsperiode keine Wertberichtungen erfasst
oder riickgangig gemacht hat.

Anderung von IAS 39 - Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung. Novation von Derivaten und Fortsetzung der Bilanzierung von
Sicherungsgeschaften:

Diese Anderung ermdglicht unter bestimmten Voraussetzungen die Fortfiihrung der Sicherungsbilanzierung in Féllen, in denen als Sicherungsinstru-
ment designierte Derivate aufgrund gesetzlicher oder aufsichtsratrechtlicher Bestimmungen auf eine zentrale Clearingstelle Gbertragen werden (Nova-
tion). Da der Konzern solche Ubertragungen von Derivaten auf eine Clearingstelle nicht durchfthrt, hat diese Anderung keine Auswirkungen auf den
Konzernabschluss.



IFRIC 21 - Abgaben:

IFRIC 21 ist rickwirkend auf Geschéaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2014 beginnen. Der Anwendungsbereich der Interpretation
umfasst samtliche Abgaben, welche vom Gesetzgeber auf der Grundlage des geltenden Rechts beschlossen werden, mit Ausnahme von Zahlungen,
welche in den Anwendungsbereich anderer IFRS fallen (zum Beispiel des IAS 12 — Ertragsteuern), sowie von Geldbuf3en und -strafen, welche aufgrund von
RechtsverstoBen zahlungspflichtig sind.

Die Interpretation bestimmt, dass ein Unternehmen, welches in einem bestimmten Markt tatig wird, dann eine Schuld fur die Abgaben an die fir diesen
Markt zustandigen Behorden anzusetzen hat, wenn die Geschaftstatigkeit, welche nach der geltenden Rechtslage die betreffende Abgabe verursacht,
stattfindet. Der Konzern ist von solchen Abgaben nicht betroffen. Deshalb hat die Interpretation keine Auswirkungen auf den Konzernabschluss.

3. Wesentliche Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen

Bei der Erstellung des Konzernabschlusses werden vom Management Ermessensentscheidungen, Schatzungen und Annahmen getroffen, die sich auf
die Hohe der zum Ende der Berichtsperiode ausgewiesenen Ertrage, Aufwendungen, Vermogenswerte und Schulden sowie die Angabe von Eventual-
verbindlichkeiten auswirken. Durch die mit diesen Annahmen und Schatzungen verbundene Unsicherheit konnten jedoch Ergebnisse entstehen, die in
zukinftigen Perioden zu Anpassungen des Buchwerts der betroffenen Vermégenswerte oder Schulden fuhren.

Auf Grund der Besonderheiten des Vertragswerks der SEO S.A. und der Cefralux S.a r.l. sind Schatzungen hinsichtlich der Ertragslage dieser beiden Gesell-
schaften nicht erforderlich. Die bestehenden Jahreskostenvertrédge zwischen SEO S.A. und RWE Power AG bzw. Enovos Luxembourg S.A. sowie zwischen
Cefralux S.a r.l. und SEO S.A. bzw. Enovos Luxembourg S.A. verpflichten die Jahreskostentrager RWE Power AG und Enovos Luxembourg S.A., alle anfal-
lenden Aufwendungen inklusive eines Gewinns zu Gbernehmen (sieche Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungs-
methoden, o) Ertragsrealisierung).

Hinsichtlich der Ermessensentscheidungen, die das Management bezlglich IAS 17 / IFRIC 4 (Leasingverhdltnis) und IAS 32 (Eigen- oder Fremdkapital)
getroffen hat, wird auf die Erlauterungen in Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, d) Sonstige finan-
zielle Vermogenswerte und h) Eigenkapital verwiesen. Bei den Annahmen tber die Werthaltigkeit der Leasingforderung orientiert sich das Management
aufgrund des besonderen Vertragswerks an der Bonitat des Schuldners und nicht an der Werthaltigkeit der Maschinen, die Gegenstand des Leasingver-
héltnisses sind. Derzeit wird der Schuldner als Schuldner mit hoher Bonitat (Investmentgrade) eingestuft, dessen uneingeschrankte Vertragserfullung vom
Management nicht in Frage gestellt wird.

Die wichtigsten zukunftsbezogenen Annahmen sowie sonstige am Abschlussstichtag bestehende Hauptquellen von Schatzungsunsicherheiten, auf-
grund derer ein Risiko besteht, dass innerhalb des ndchsten Geschéftsjahres eine Anpassung der Buchwerte von Vermogenswerten und Schulden erfor-
derlich sein wird, beschranken sich auf die Pensionsleistungen und die Durchfiihrung von Wertminderungstests.

Der Aufwand aus leistungsorientierten Planen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses sowie der Barwert der Pensionsverpflichtung werden anhand
von versicherungsmathematischen Berechnungen ermittelt. Eine versicherungsmathematische Bewertung erfolgt auf der Grundlage diverser Annahmen.
Hierzu zéhlen die Bestimmung der Abzinsungssétze, kiinftiger Lohn- und Gehaltssteigerungen, der Sterblichkeitsrate und kiinftiger Rentensteigerungen.
Aufgrund der Komplexitat der Bewertung, der zugrunde liegenden Annahmen und ihrer Langfristigkeit reagiert eine leistungsorientierte Verpflichtung
héchst sensibel auf Anderungen dieser Annahmen. Alle Annahmen werden zu jedem Abschlussstichtag Gberpriift. Bei der Ermittlung des angemessenen
Diskontierungssatzes orientiert sich das Management an den aktuellen Marktzinssatzen. Die Sterberate basiert auf 6ffentlich zugénglichen Sterbetafeln
fur das jeweilige Land. Kiinftige Lohn- und Gehalts- sowie Rentensteigerungen basieren auf erwarteten kinftigen Inflationsraten fir das jeweilige Land.

Bei der Erstellung des Business Plans fur die Durchfiihrung des Wertminderungstests fur die Vermogenswerte der Cedecel France S.A. (siehe Anmerkung
2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, p) Wertminderung von nicht-finanziellen Vermégenswerten) hat sich der
Konzern auf einen langjahrigen Durchschnittswert der historischen Produktionsmengen und den Durchschnitt der Preisindikationen der EEX Stromborse
fr mehrere Jahre gestutzt. Zudem wurden bei der Diskontierung der zukinftigen Geldflisse ein langfristiger Marktzins und ein auf die Branche ausge-
legter Risikoaufschlag verwendet. Es konnen jedoch keine exakten Aussagen hinsichtlich der zu erwartenden langfristigen Entwicklungen der Strompreise
am Markt gemacht werden. Trotz aller Vorsicht und Sorgfalt bei der Ermittlung des Wertminderungsbedarfs bleibt deshalb weiterer Ermessensspielraum
bei den getroffenen Entscheidungen.

Im Konzern bestehen hinsichtlich der Auslegung steuerrechtlicher Vorschriften und Anderungen des Steuerrechts nur geringe Unsicherheiten, da sich die
Aktivitaten des Konzerns auf die Lander Luxemburg, Deutschland und Frankreich beschranken, die Gber stabile Steuersysteme und Besteuerungsverfah-
ren verfigen. Latente Steueranspriiche fur nicht genutzte steuerliche Verlustvortrage werden in dem Maf3e angesetzt, in dem es wahrscheinlich ist, dass
hierfir zu versteuerndes Einkommen verfligbar sein wird, so dass die Verlustvortrage tatsachlich genutzt werden kénnen. Bei der Ermittlung der Hohe der
latenten Steueranspriche, die aktiviert werden, ist eine wesentliche Ermessensaustibung des Managements bezlglich des erwarteten Eintrittszeitpunkts
und der Hohe des kinftig zu versteuernden Einkommens erforderlich. In den Geschaftsjahren 2013 und 2014 werden vom Konzern keine latenten Steuer-
anspriche fur nicht genutzte Verlustvortrdge ausgewiesen.
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4. Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung bzw. -Gesamtergebnisrechnung

In der Konzern-Gesamtergebnisrechnung werden samtliche in der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung erfassten Ertrags- und Aufwandsposten sowie
alle erfolgsneutral im Eigenkapital erfassten Ergebnisbestandteile in einer einzigen Aufstellung dargestellt.

4.1 Umsatzerlose

Die Umsatzerl6se in Hohe von 29,946 Mio. EUR (Vorjahr: 30,315 Mio. EUR) enthalten ausschlieB3lich Erlose aus Stromgeschéften.

4.2 Sonstige betriebliche Ertrage

Die Sonstigen betrieblichen Ertréige von 1,714 Mio. EUR (Vorjahr: 5,435 Mio. EUR) umfassen vor allem den Ertrag aus Dritten in Rechnung gestellten Leistun-
gen sowie die Zuwendungen der 6ffentlichen Hand und den Ertrag aus Anlagenabgéangen. In 2013 sind zudem 2,950 Mio EUR Ertrag aus der Aktivierung
von Kosten betreffend den Bau der Maschine 11 enthalten (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den, d) Sonstige finanzielle Vermdgungswerte).

Sonstige betriebliche Ertrage (Werte in Euro)

Abgédnge von Gegenstédnden des Anlagevermdgens (ohne Finanzanlagevermégen) 41.019,31 11.681,74
Dritten in Rechnung gestellte Leistungen 1.552.714,41 1.935.281,42
Auflésung von Zuwendungen der 6ffentlichen Hand 46.32547 46.325,47
Zuwendungen der 6ffentlichen Hand 74.106,24 121.088,34
Ertrag aus der Aktivierung von Kosten Maschine 11 - 2.950.278,14
Ubrige 231,28 370.494,27

1.714.396,71

4.3 Materialaufwand und Aufwand fiir bezogene Leistungen

Dieser Posten umfasst vor allem die Kosten der Instandhaltungsarbeiten im Kraftwerk Vianden und in den Laufwasserkraftwerken.

Materialaufwand und Aufwand fiir bezogene Leistungen (Werte in Euro)

Aufwendungen fir Hilfs- und Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren 759.245,94 77273994

Aufwendungen flr bezogene Leistungen 6.338.771,38 5.761.305,54

7.098.017,32




4.4 Personalaufwand

Der Personalaufwand betrifft die SEO S.A. und die Cedecel France S.A.

Konzernabschluss

85

Aufwendungen fur die betriebliche Altersversorgung fallen nur bei der SEO S.A. an.

Personalaufwand (Werte in Euro)

2014

Lohne und Gehélter 15.944.572,15 15.445.609,67
Soziale Abgaben 2.125.693,90 2.163.063,60
Aufwendungen fUr betriebliche Altersversorgung 2.264.539,00 2.218.271,00

20.334.805,05

Die Aufwendungen fur die betriebliche Altersversorgung belaufen sich auf 2,265 Mio. EUR (Vorjahr: 2,218 Mio. EUR) und bestehen aus den im Berichtsjahr
erdienten Versorgungsanspriichen sowie dem Zinsanteil an Zufihrungen zu Ruckstellungen fir Pensionen.

Die Mitarbeiterzahl betrug im Jahresdurchschnitt 198 Personen (Vorjahr: 203), umgerechnet in Mitarbeiterdquivalente 192 (Vorjahr: 197). In die Mitarbei-
teraquivalente flieBen die Vollzeitbeschaftigten voll ein, die Teilzeitbeschaftigten bzw. befristet Beschaftigten werden nur in Hohe ihrer Teilzeitquote bzw.
ihrer Beschaftigungszeit im Verhéltnis zur Jahresbeschaftigungszeit erfasst.

4.5 Abschreibungen

Die Abschreibungen verteilen sich wie folgt: Auf Sachanlagen entfallen 1,543 Mio. EUR (Vorjahr: 5100 Mio. EUR), auf immaterielle Vermogenswerte
129.510,80 EUR (Vorjahr: 308.052,11 EUR) und auf Vorrdte 25.074,74 EUR (Vorjahr: 15.996,76 EUR). In 2013 ist darin ein Wertminderungsaufwand von

3,367 Mio. EUR (Vorjahr: 1,697 Mio. EUR) fir Sachanlagen und von 183

446,00 EUR (Vorjahr: 96.093,00 EUR) fir Immaterielle Vermogenswerte der Cedecel

France S.A. enthalten (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, p) Wertminderung von nicht-

finanziellen Vermogenswerten).

4.6 Sonstige betriebliche Aufwendungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen (Werte in Euro) 2014

Abgénge von Gegenstanden des Anlagevermégens 14.125,29 160.025,19
Versicherungen 185.563,46 182.429,23
Mieten und Pachten 304.717,45 390.339,09
Sonstige Steuern, im Wesentlichen Kapitalsteuern 380.037,29 390.483,36
Allgemeine Verwaltungskosten 1.740.246,48 1.678.091,95
Ubrige 860.771,18 862.599,75

3.485.461,15

Die Ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten hauptséchlich Aufwendungen fur Gremien sowie Reise- und Bewirtungskosten.

Das Honorar des Abschlussprifers fur das Berichtsjahr betrédgt 65.050,00 EUR (Vorjahr: 63.500,00 EUR).
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4.7 Ergebnis aus den Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen

Das Ergebnis aus den Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen enthalt die Ergebnisbeitrage der nach der Equity-Methode bilanzierten Unternehmen in
Hohe von -994.777,05 EUR (Vorjahr: 1.349,30 EUR), Erlduterungen hierzu siehe Anmerkung 5.3 Beteiligungen.

4.8 Finanzergebnis

Das Finanzergebnis setzt sich aus dem Zinsergebnis sowie den tbrigen Finanzertrdgen und Finanzaufwendungen zusammen.

Finanzergebnis (Werte in Euro) 2014

Zinsen und dhnliche Ertrage 3.294.563,72 2.922.050,12
Andere Finanzertrdge 11.343,18 12173,24
Finanzertrdage

Zinsen und ahnliche Aufwendungen -2.146.243,17 -2.204.259,98
Andere Finanzaufwendungen -3.44944 -3.608,58
Finanzaufwendungen -2.149.692,61

Finanzergebnis 1.156.214,29

Zinsen und dhnliche Ertrdge enthalten insbesondere Zinsen aus Leasinggeschaften von 3,291 Mio. EUR (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesent-
licher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, d) Sonstige finanzielle Vermogenswerte).

Zinsen und dhnliche Aufwendungen enthalten vor allem die fur das Folgejahr auszuschittende Dividende der SEO S.A. in Hohe von 2,017 Mio. EUR, die
in die Finanzaufwendungen umgegliedert wurde (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden,
h) Eigenkapital). Zudem sind in diesem Posten Zinsaufwendungen ausgewiesen, die hauptsachlich bei SEO S.A. und Cefralux S.a r.l. fur die Inanspruch-
nahme von Krediten anfallen.

Die anderen Finanzertrdge enthalten insbesondere von Lieferanten gewahrte Skonti. In den anderen Finanzaufwendungen sind vor allem Dividenden-
scheineinlésungsprovisionen enthalten.

4.9 Ertragsteuern

Ertragsteuern (Werte in Euro) 2014
Tatsachliche Ertragsteuern 442.204,49 426.490,35
Latente Steuern 4443219 729.76714

486.636,68




Der hohe latente Steueraufwand in 2013 ist vor allem auf die Rlicknahme der in 2012 gebildeten aktiven latenten Steuern auf den Wertminderungsauf-
wand fur die Vermogenswerte der Cedecel France S.A. zurlickzufihren.

In 2014 wurden im sonstigen Ergebnis Ertragsteuern auf die versicherungsmathematischen Verluste der Pensionsrickstellung in Hohe von 0,876 Mio. EUR
erfasst (Vorjahr: 0,058 Mio. EUR). Insgesamt belaufen sich die im sonstigen Ergebnis verrechneten Ertragsteuern aus diesem Sachverhalt auf 2,801 Mio. EUR
(Vorjahr: 1,925 Mio. EUR).

Die Beziehung zwischen Steueraufwand und dem bilanziellen Ergebnis vor Steuern wird anhand folgender Informationen erldutert. Der anzuwendende
Steuersatz von rund 31,24% (Vorjahr: 31,24%) fur den Konzern beruht auf der Tatsache, dass der Steueraufwand nahezu ausschlie8lich von den luxembur-
gischen Gesellschaften SEO S.A. und Cefralux s.a.r.l. herrGhrt. Fir das in Frankreich zu versteuernde Einkommen fallen auf Grund der Verlustsituation der
Cedecel France S.A. keine Steuern an.

Steueraufwand (Werte in Euro) 2014
Ergebnis vor Steuern -793.233,31 1.028.785,69
Erwarteter Steueraufwand (-) / Steuerertrag 247.837,82 -321.433,80

Zunahme (-) / Abnahme des Steuerwands resultierend aus:

Umgliederung der Dividende in die Finanzaufwendungen -630.149,20 -630.149,20

Sonderbesteuerung der Muttergesellschaft: zu versteuerndes Einkommen 402.995,71 406.566,13
laut Einzelabschluss

Ergebnis aus den Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen -310.808,14 421,58
Nicht abzugsfahigen Aufwendungen (Tantiemen und Vermogensteuer) -92.577,53 -95.461,81
Steuerfreien Inlandsdividendenertragen 22.202,34 15.424,76
Ertragsteuern aus Vorjahren -9.762,74 -821,79
Verlust der Cedecel France S.A. -24.63848 -61.327,16
Auflosung aktiver latenter Steuern fur Verluste der Cedecl France S.A. = -597.690,00
Sonderbesteuerung der Muttergesellschaft: latente Steuern -22.216,10 66.038,57
Sonstigem -69.520,36 62.175,24

Gebuchter Steueraufwand (-) / Steuerertrag -486.636,68 -1.156.257,49

Konzernabschluss
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5. Erlauterungen zur Bilanz
5.1 Immaterielle Vermdgenswerte

Die Immateriellen Vermdégenswerte beinhalten die Wassernutzungsrechte der Cedecel France S.A. fir die Laufwasserkraftwerke an der franzésischen Mosel
sowie Softwarelizenzen.

Software fur kaufménnische und technische Anwendungen wird Uber drei Jahre abgeschrieben. Bei den immateriellen Vermogenswerten der Cedecel
France S.A. entspricht die Nutzungsdauer der urspringlich verbleibenden Konzessionsdauer von 33 Jahren. Sie hat eine Restlaufzeit bis Mérz 2027. Fur sie
wurde in 2013 ein Wertminderungsaufwand von 183.446 EUR erfasst (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden, p) Wertminderung von nicht-finanziellen Vermogenswerten).

5.2 Sachanlagen

Vom Nettobuchwert der Sachanlagen entfallen 979.820,82 EUR (Vorjahr: 217.112,40 EUR) auf im Wege des Finanzierungsleasings gemietete Vermdogens-
werte. Es handelt sich hierbei um Guter der Betriebs- und Geschaftsausstattung.

Leasingzahlungen (Werte in Euro) Bis 1 Jahr Uber 1 Jahr Uber 5 Jahre

bis 5 Jahre
Summe der kiinftigen Mindestleasingzahlungen 299.391,48 718.525,56 - 1.017.917,04
Barwert der kiinftigen Mindestleasingzahlungen 286.300,55 702.565,54 - 988.866,09

Aus den Sachanlagen wurden die dem Finanzierungsleasing zugeordneten technischen Anlagen und Maschinen mit einem Nettobuchwert von insge-
samt 55,872 Mio. EUR (Vorjahr: 48,491 Mio. EUR) umgegliedert. Stattdessen wird eine Leasingforderung bei den sonstigen finanziellen Vermogenswerten
ausgewiesen (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, d) Sonstige finanzielle Vermogenswerte).

Anlagen im Bau in Hohe von 211,187 Mio. EUR (Vorjahr: 203,112 Mio. EUR), insbesondere fur die Erweiterung des Pumpspeicherwerks Vianden um eine
11. Maschine, die nach ihrer Fertigstellung dem Finanzierungsleasing zuzuordnen sind, werden ebenfalls bei den sonstigen finanziellen Vermogenswerten
ausgewiesen. Darin sind aktivierte Fremdkapitalkosten in Hohe von 15,133 Mio. EUR (Vorjahr: 6,948 Mio. EUR) enthalten, die direkt dem Bau der Maschine 11
zugeordnet werden konnen. Die Zinsen ergeben sich vor allem auf Grund des bis zum 31.03.2014 vertraglich festgelegten EURIBOR-3-Monats-Zinssatzes
zuzuglich einer markttblichen Marge und seit dem 01.04.2014 aus den langfristigen Krediten fur Maschine 11 mit festem Zinssatz.

Die Abgédnge im Sachanlagevermdgen ergaben sich aus der VerdauBerung und Verschrottung von Anlagen.

Fur die Sachanlagen der Cedecel France S.A. wurde in 2013 ein Wertminderungsaufwand von 3,367 Mio. EUR erfasst (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfas-
sung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, p) Wertminderung von nicht-finanziellen Vermogenswerten).
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Entwicklung der Immateriellen Vermégenswerte, Sachanlagen
und Beteiligungen des Konzerns vom 01.01. bis 31.12.2014

52.032.949,71

2.094.365,70

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten (Werte in EUR) Stand Zugange Umbuchungen
01.01.2014

Immaterielle Vermdgenswerte
Konzessionen, Lizenzen und dhnliche Rechte und Werte 1.560.235,39 283.710,78 =
Sachanlagen
Grundstlcke und Bauten 11.549.383,11 490,00 -
Technische Anlagen und Maschinen 18.743.435,09 239.676,87 S
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 15.105.304,98 1.570.488,05 -
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 171.490,27 - -
Beteiligungen
Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen 4.865.916,85 - -
Sonstige Beteiligungen 37184,02 - -




Abgénge Stand . Ku|_11u|ierte Restbuchwert
31.12.2014 Wertberichtigungen am 31.12.2014

bis 31.12.2014
- 1.843.946,17 1.430.881,29 413.064,88
- 11.549.873,11 477562596 6.774.24715
- 18.983.111,96 15.682.355,70 3.300.756,26
408.958,62 16.266.834,41 13.209.380,34 3.057454,07
- 171.490,27 - 171.490,27
408.958,62 46.971.309,75 33.667.362,00 13.303.947,75
994.777,05 3.871139,80 - 3.871.139,80
37.184,02 37.184,02

994.777,05

3.908.323,82
1.403.735,67 52.723.579,74

[ 39083232
35.098.243,29 17.625.336,45
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Entwicklung der Wertberichtigungen zu Immateriellen Vermégenswerten,
Sachanlagen und Beteiligungen des Konzerns vom 01.01. bis 31.12.2014

Wertberichtigungen (Werte in EUR) Stand Wertberichtigungen Umbuchungen
01.01.2014 des Berichtsjahres

Immaterielle Vermdgenswerte
Konzessionen, Lizenzen und dhnliche Rechte und Werte 1.301.370,49 129.510,80 =
Sachanlagen
Grundstlcke und Bauten 4.476.071,76 299.554,20 -
Technische Anlagen und Maschinen 15.402.564,84 279.790,86 5
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 12.640.863,99 963.349,68 -

Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Beteiligungen

Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen

Sonstige Beteiligungen

33.820.871,08

1.672.205,54



Abgénge Stand Restbuchwert
31.12.2014 am 31.12.2014

= 1.430.881,29 413.064,88

= 4.775.625,96 6.774.247,15

= 15.682.355,70 3.300.756,26
394.833,33 13.209.380,34 3.057.454,07

= = 171,490.27
394.833,33 33.667.362,00 13.303.947,75
= = 3.871.139,80

37.184,02

394.833,33 35.098.243,29 17.625.336,45
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Entwicklung der Immateriellen Vermégenswerte, Sachanlagen
und Beteiligungen des Konzerns vom 01.01. bis 31.12.2013 (geandert)

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten (Werte in EUR) Stand Zugange Umbuchungen
01.01.2013

Immaterielle Vermdgenswerte
Konzessionen, Lizenzen und dhnliche Rechte und Werte 1.532.392,39 27.843,00 =
Sachanlagen
Grundstlcke und Bauten 11.442.160,26 61.156,03 46.202,88
Technische Anlagen und Maschinen 18.458.015,61 318.719,48 S
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 14.983.181,41 358.873,70 -
Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau 240.805,65 1.137,50 -46.202,88
Beteiligungen
Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen 4.864.567,55 1.349,30 -
Sonstige Beteiligungen 37.184,02 -

51.558.306,89

769.079,01



Abgénge Stand . Ku|_11u|ierte Restbuchwert
31.12.2013 Wertberichtigungen am 31.12.2013

bis 31.12.2013
- 1.560.235,39 1.301.370,49 258.864,90
136,06 11.549.383,11 447607176 7.073.311,35
33.300,00 18.743.435,09 15.402.564,84 3.340.870,25
236.750,13 15.105.304,98 12.640.863,99 246444099
24.250,00 171.490,27 - 171.490,27
294.436,19 45.569.613,45 32.519.500,59 13.050.112,86
- 4.865.916,85 - 4.865916,85
37.184,02 37.184,02

4.903.100,87
294.436,19 52.032.949,71

33.820.871,08 18.212.078,63
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Entwicklung der Wertberichtigungen zu Immateriellen Vermégenswerten,
Sachanlagen und Beteiligungen des Konzerns vom 01.01. bis 31.12.2013 (gedandert)

Wertberichtigungen (Werte in EUR) Stand Wertberichtigungen Umbuchungen
01.01.2013 des Berichtsjahres

Immaterielle Vermégenswerte
Konzessionen, Lizenzen und dhnliche Rechte und Werte 993.318,38 308.052,11 -
Sachanlagen
Grundstlcke und Bauten 4.173.818,15 302.253,61 -
Technische Anlagen und Maschinen 11.560.623,56 3.873.851,56 &
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung 11.951.546,82 924.28514 -

Geleistete Anzahlungen und Anlagen im Bau

Beteiligungen

Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen

Sonstige Beteiligungen

28.679.306,91

5.408.442,42



Abgénge Stand Restbuchwert
31.12.2013 am 31.12.2013

= 1.301.370,49 258.864,90

= 4.476.071,76 7.073,311,35

31.910,28 15.402.564,84 3.340.870,25
234.96797 12.640.863,99 2.464.440,99

= = 171.490,27
266.878,25 32.519.500,59 13.050.112,86
= = 4.865.916,85

37.184,02

266.878,25 33.820.871,08 18.212.078,63

Konzernabschluss
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5.3 Beteiligungen

Der Posten Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen in Héhe von 3,871 Mio. EUR (Vorjahr: 4,866 Mio. EUR) gibt den Anteil der SEO S.A. am Eigenkapital
des Teilkonzerns Soler wider. Die Zugénge bzw. Abgange beinhalten das anteilige Ergebnis des Geschéftsjahres.

Die Soler S.A. ist eine Aktiengesellschaft luxemburgischen Rechts, eingetragen beim Registergericht Luxemburg unter der Nr. B 82.870. Der Sitz der Gesell-
schaft befindet sich in L-1142 Luxemburg, 2, rue Pierre d’Aspelt. SEO S.A. und Enovos Luxembourg S.A. haben in 2011 ihre Beteiligungen an mehreren Wind-
parkgesellschaften in die Soler S.A. eingebracht, um ihre Aktivitaten im Bereich der Windkraft zu bindeln und gemeinsam zukunftsorientierte Strategien
fir den Ausbau der Windkraft in Luxemburg zu entwickeln und umzusetzen.

Im Zusammenhang mit der Beteiligung an der Soler S.A. bestehen fir den Konzern folgende Risiken, insbesondere finanzieller Natur: Einerseits kdnnen
den Kosten der Projektentwicklung fir potentielle neue Standorte unter Umstéanden keine zukinftigen Erlése gegenuber stehen, sofern ein Projekt nicht
realisiert wird, weil es sich als nicht durchfiihrbar oder nicht ausreichend rentabel erweist. Zur Reduzierung dieses Risikos erstellt das Management sehr
frih im Projektverlauf eine Risikoanalyse mit dem Ziel, die Risiken mit der hochsten Eintrittswahrscheinlichkeit vorrangig zu untersuchen und abzuarbei-
ten, um im Falle einer Nicht-Realisierung des Projekts die Kosten so gering wie moglich zu halten. Desweiteren besteht das Risiko, dass Ertragsprognosen,
die fur die Berechnung der Rentabilitat eines Windparkprojekts zu Grunde gelegt wurden, nicht eintreten und das Projekt deshalb nicht die erwartete
Rendite erzielt. Diesem Risiko wird entgegen getreten, indem der Konzern fur jeden geplanten Standort auf der Basis von ausfihrlichen Windmessungen
mindestens zwei Gutachten fur Ertragsprognosen von zwei voneinander unabhdngigen Dritten erstellen lasst. Die Verkaufspreise des aus Windenergie
erzeugten Stroms sind flr einen begrenzten Zeitraum anfangs staatlich subventioniert. Dem Risiko, dass nach Ablauf dieser Subventionsphase ein nicht
addquater Verkaufspreis auf dem Strommarkt erzielt werden kann, wird in den Prognoserechnungen durch entsprechende Abschldge Rechnung getragen.

Die Analyse der bestehenden vertraglichen Vereinbarungen hat ergeben, dass der Konzern gemal IFRS 10 keine alleinige Beherrschung tber die Soler S.A. aus-
Ubt. Es handelt sich vielmehr um Vertrage, bei denen SEO S.A. und Enovos Luxembourg S.A. als einzige Aktiondre die gemeinschaftliche Fihrung der Soler S.A.
festgelegt haben. Dies driickt sich einerseits in den Besitzverhaltnissen aus, wobei SEO und Enovos jeweils 50% des Aktienkapitals der Soler S.A. von 8,150 Mio.
EUR halten, andererseits in der Zusammensetzung des Verwaltungsrats, in dem die beiden Aktiondre zu jeweils 50% vertreten sind, mit exakt denselben Stimm-
rechten. Somit ist die Soler S.A. ein Gemeinschaftsunternehmen (Joint Venture) im Sinne von IFRS 11 und gemaR IAS 28 nach der Equity-Methode zu bilanzieren.

In die Equity-Bilanzierung flie8t das anteilige Eigenkapital des Teilkonzerns Soler ein, der die Soler S.A. sowie deren Beteiligungen an Windpower S.A,,
Wandpark Burer Bierg S.A., Wandpark Bénzelt S.A., Wandpark Hengischt S.A. und Wandpark Kehmen-Heischent S.A. umfaft. Die Beteiligungen der Soler S.A.an
den im November 2014 neu gegriindeten Gesellschaften Wandpark Garnich S.A., Wandpark Housen-Pétschent S.A., Wandpark Harel-Walter-Eeschpelt S.A.
und Wandpark Rulljen-Géisdref werden nicht in den Konzernabschluss 2014 einbezogen. Abgesehen von den Grindungskosten wurden in diesen Gesell-
schaften in 2014 keine weiteren Aufwendungen oder Ertrdge erfasst. Die Auswirkungen fir den Konzernabschluss sind somit nicht materiell.

Die folgende Ubersicht zeigt die wesentlichen Posten von Bilanz und GuV-Rechnung des Teilkonzerns Soler fiir die Geschaftsjahre 2014 und 2013:

Teilkonzern Soler (Werte in Mio. Euro) 31.12.2014 31.12.2013 01.01.2013 Uberleitung auf
den Beteili-

gungsbuchwert

zum 01.01.2013

50%
Immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 23,877 27,044 28,728 14,364
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 3,668 3,986 4,058 2,029
Sonstige Vermdgenswerte 4,089 4,148 4,246 2,123
Eigenkapital 7,742 9,732 9,729
Auf andere Gesellschafter entfallendes Eigenkapital -0,268 0219 0,250 -0,125
Zuwendungen der offentlichen Hand 5815 6,434 6,432 -3,216
Finanzverbindlichkeiten 16,246 16,971 18,643 -9322
Ruckstellungen 1,142 1,120 0,799 -0,399
Sonstige Verbindlichkeiten 0,957 0,702 1,179 -0,589
Beteiligungsbuchwert 4,865
Umsatzerldse und Ubrige Ertrage 4,950 5391 4,403

Ergebnis -1,990 0,003 -0,301




Das negative Ergebnis in 2014 ist insbesondere auf einen Wertminderungsaufwand fur das Sachanlagevermégen der Wandpark Burer Bierg S.A. in Hohe
von 1,951 Mio. EUR zurtick zu fihren, dessen Anteil fir den Teilkonzern Soler 1,414 Mio. EUR betrdgt, ausgelst durch einen Werthaltigkeitstest wegen nicht
eingetretener langfristiger Ertragsprognosen.

Der Beteiligungsbuchwert des Teilkonzerns Soler zum 31.12.2014 betrdgt 3,871 Mio. EUR, entsprechend dem 50%igen Anteil des Konzerns am Eigenkapital
des Teilkonzerns Soler.

Die in obiger Tabelle zum 01.01.2013 gezeigten Vermogenswerte und Schulden des Teilkonzerns Soler wurden zu jeweils 50% zum Beteiligungsbuchwert
von 4,865 Mio. EUR zusammengefasst.

Die 10%ige Beteiligung an der Agence de I'Energie S.A. mit Sitz in Luxemburg ist unter der Position Ubrige Beteiligungen ausgewiesen.

5.4 Sonstige finanzielle Verm6genswerte, sonstige Forderungen und sonstige Vermégenswerte

Sonstige finanzielle 31.12.2014
Vermdgenswerte, sonstige
Forderungen und sonstige
Vermogenswerte (Werte in Euro)

Langfristig Kurzfristig Gesamt Langfristig Kurzfristig Gesamt
Steuererstattungsanspriiche = 77240141 772.401,41 = 361.922,92 361.922,92
(Mehrwertsteuer)
Leasingforderungen 268467.714/43 4.124.532,89 272.592.247,32 252917.85392 4.034.959,85 256.952.813,77
Ubrige sonstige Forderungen - 37940533 379.405,33 - 936.555,68 936.555,68
und sonstige Vermogenswerte
268.467.714/43 5.276.339,63 273.744.054,06 252.917.853,92 5.333.438,45

Die Sonstigen finanziellen Vermdgenswerte, Sonstigen Forderungen und Sonstigen Vermégenswerte sind mit ihren Anschaffungskosten bilanziert.

Die Sonstigen finanziellen Vermégenswerte sind Leasingforderungen und resultieren aus den Finanzierungsleasing-Verhaltnissen mit RWE Power AG und
Enovos Luxembourg S.A. (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, d) Sonstige finanzielle Vermo-
genswerte und Anmerkung 13. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen).

Die Summe der zu erhaltenden Mindestleasingzahlungen entspricht dem Barwert der ausstehenden Mindestleasingzahlungen und setzt sich wie folgt zusammen:

Sonstige finanzielle Vermogenswerte 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014 31.12.2014
(Werte in Euro) bis 1 Jahr tiber 1 Jahr tiber 1 Jahr Gesamt
bis 5 Jahre bis 5 Jahre

Summe der zu erhaltenden Mindestleasingzahlungen 4.124.532,89 15.024.415,01 253.443.299,42 272.592.247,32

Sonstige finanzielle Vermdgenswerte
(Werte in Euro)

Summe der zu erhaltenden Mindestleasingzahlungen 4.034.959,85 13.699.910,96 239.217.942,96 256.952.813,77
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Die Bruttoinvestition in die Leasingverhéltnisse ist wie folgt auf den Barwert der ausstehenden Mindestleasingzahlungen tberzuleiten:

Leasingverhaltnisse (Werte in Euro) 31.12.2014

Bruttoinvestition in die Leasingverhaltnisse * 314.595.376,15 294.539.130,67
Erhaltene Tilgungszahlungen 42.003.128,83 37.586.316,90
Barwert der ausstehenden Mindestleasingzahlungen 272.592.247,32 256.952.813,77

* Bei der erstmaligen Darstellung des Leasingverhaltnisses zum 01.01.2005 entsprachen die Bruttoinvestitionen dem damaligen Nettobuchwert des als Leasingverhdltnis auszuweisenden
Anlagevermégens.

Zum 31.12.2014 betrdgt der noch nicht realisierte Finanzertrag 28,285 Mio. EUR (Vorjahr: 24,456 Mio. EUR). Die nicht garantierten Restwerte betragen 0,00
EUR (Vorjahr: 0,00 EUR).

In der Berichtsperiode wurden Bruttoinvestitionen in neue Leasinggeschafte vermindert um die unrealisierten Finanzertrage in Hohe von 20,056 Mio. EUR
(Vorjahr: 47,124 Mio. EUR) abgeschlossen.

Bezlglich der beizulegenden Zeitwerte der Sonstigen finanziellen Vermégenswerte siehe Anmerkung 6. Finanzinstrumente.

5.5 Vorrate

Bei den Vorrdten handelt es sich um Hilfs- und Betriebsstoffe sowie Material. Die Vorrdte unterliegen keinen Verfigungsbeschrankungen; andere Bela-
stungen liegen nicht vor.

5.6 Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen setzen sich zusammen aus Forderungen an Stromabnehmer sowie Dritten in Rechnung gestellte
Leistungen.

Es handelt sich ausschlieBlich um kurzfristige, nicht Uberfallige Forderungen. In 2014 und 2013 wurden keine Wertberichtigungen vorgenommen.

Bezlglich des beizulegenden Zeitwerts der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen siehe Anmerkung 6. Finanzinstrumente.

5.7 Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen

Die Zahlungsmittel und kurzfristigen Einlagen setzen sich wie folgt zusammen:

Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen (Werte in Euro) 31.12.2014
Bankguthaben 4.378.664,54 7.159.287,66
Kassenbestand 3.394,40 5.956,75

4.382.058,94

Bezlglich der beizulegenden Zeitwerte der Zahlungsmittel und kurzfristigen Einlagen siehe Anmerkung 6. Finanzinstrumente.



5.8 Auf die SEO-Gesellschafter und andere Gesellschafter entfallendes Eigenkapital

Die Aufgliederung des auf die SEO-Gesellschafter und andere Gesellschafter entfallenden Eigenkapitals ist in der Konzern-Eigenkapitalverdnderungsrechnung
dargestellt.

Das sonstige Ergebnis in Hohe von -15,553 Mio. EUR zum 31.12.2014 (Vorjahr: -10,688 Mio. EUR) resultiert aus den nicht realisierten versicherungsmathe-
matischen Verlusten der Pensionsverpflichtungen, die seit der erstmaligen Anwendung des Uberarbeiteten IAS 19 in 2013 im Eigenkapital ausgewiesen
werden (siehe Anmerkung 5.10 Ruckstellungen).

Das gezeichnete Kapital sowie die auszuschittende Dividende der Muttergesellschaft SEO S.A. wurden in die Finanzverbindlichkeiten umgegliedert
(sieche Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital).

Die Muttergesellschaft SEO S.A. verfuigt Uber kein genehmigtes Kapital. Zum 31. Dezember 2014 war das gezeichnete Kapital der SEO S.A. voll einbezahlt.

Struktur des gezeichneten Kapitals der SEO S.A.:

Aktientyp Anzahl Nennwert pro Aktie Nennwert insgesamt

(EUR) (EUR)
Stammaktien (A) 200.000 124,25 24.850.000,00
Vorzugsaktien (B) * 50.000 124,25 6.212.500,00

Insgesamt 250.000 31.062.500,00

*15.000 Vorzugsaktien sind gesttickelt in 75.000 Fiinftel-Aktien zum Nennwert von je 24,85 EUR (insgesamt 1.863.750 EUR).

Vorzugsaktien beinhalten das Anrecht auf eine hohere Dividende im Vergleich zu Stammaktien.

Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien 01.01.2014 Veranderungen 31.12.2014
Stammaktien (A) 200.000 - 200.000
Vorzugsaktien (B) * 46.076 - 46.076

*15.000 Vorzugsaktien sind gesttickelt in 75.000 Fiinftel-Aktien zum Nennwert von je 24,85 EUR (insgesamt 1.863.750 EUR).

Die Muttergesellschaft SEO S.A. halt 2.815 eigene Vorzugsaktien zum Nennwert von je 124,25 EUR und 5.543 eigene Vorzugsaktien zum Nennwert von je
24,85 EUR, insgesamt 1,57% des gezeichneten Kapitals.

Das auf andere Gesellschafter entfallende Eigenkapital zeigt den Anteilsbesitz Dritter an den konsolidierten Gesellschaften.

5.9 Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Die Zuwendungen der 6ffentlichen Hand in Héhe von 0,442 Mio. EUR (Vorjahr: 0,489 Mio. EUR) betreffen staatliche Kapitalsubventionen zugunsten der
Cefralux S.a r.l. fur den Bau des Kraftwerks Schengen-Apach. Die Kapitalsubvention wird Gber die Nutzungsdauer der entsprechenden Vermogenswerte
aufgelost.
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5.10 Riickstellungen

Die Rickstellungen gliedern sich wie folgt:

Riickstellungen (Werte in Euro) 31.12.2014

Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Rickstellungen fir betriebliche Pensionsverpflichtungen 39.503.914,00 - 33.489.961,00 -
Steuerrickstellungen - 149.370,80 - 95.418,46
Sonstige Ruckstellungen 2.534.802,34 671.000,92 2.215.487,00 665.189,28

42.038.716,34 820.371,72

Bei den Sonstigen Riickstellungen handelt es sich insbesondere um Ruckstellungen, die aus Verpflichtungen gegentber aktiven und ehemaligen Mit-
arbeitern aus dem Kollektivvertrag und vergleichbaren Zusagen resultieren (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden, k) Ruckstellungen), sowie um Rickstellungen fir nicht in Anspruch genommenen Urlaub.

Rickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

GemadR dem im Marz 2009 abgeschlossenen Kollektivvertrag wurden die bestehenden endgehaltsabhéngigen Versorgungsordnungen aus dem Jahre
1975 (VO 75) bzw. 1988 (VO 88) zum 31.12.2009 geschlossen. Alle aktiven Mitarbeiter wurden zum 01.01.2010 in eine neue beitragsgebundene Versor-
gungsordnung (VO 2010) tberfihrt. Die Uberfiihrung erfolgte besitzstandwahrend. Die abgelésten Versorgungsordnungen hatten eine Gehaltsdynamik
vorweggenommen, wohingegen die neue Versorgungsordnung VO 2010 Gehaltsanpassungen erst dann berlcksichtigt, wenn sie tatsdchlich eintre-
ten. Versorgungsanspriche von Rentnern und ausgeschiedenen Mitarbeitern aus den bisherigen Versorgungsordnungen sind nach wie vor gemaf3 den
urspriinglichen Zusagen geregelt.

Der Konzern hat seine Rechnungslegungsmethode fir den leistungsorientierten Pensionsplan in 2013 geandert und erfasst seitdem gemal dem Uberar-
beiteten IAS 19 alle versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste in der Berichtsperiode, in der sie anfallen, in Ubereinstimmung mit IAS 19.93A
im sonstigen Ergebnis. Zuvor erfasste der Konzern den Saldo der kumulierten, nicht erfassten versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste zum
Abschlussstichtag der vorangegangenen Berichtsperiode Uber die erwartete durchschnittliche Restlebensarbeitszeit der vom Plan erfassten Arbeitneh-
mer nach IAS 19.93 immer dann, wenn dieser den hoheren der beiden Betrage aus 10% der leistungsorientierten Verpflichtung und 10% des beizule-
genden Zeitwerts des Planvermdgens zum Abschlussstichtag der vorangegangenen Berichtsperiode Uberstieg (Korridor-Methode).

Die Hohe der Rickstellung wird nach versicherungsmathematischen Methoden berechnet. Dabei werden folgende Rechnungsannahmen zu Grunde gelegt:

Rechnungsannahmen 31.12.2014

Inland Ausland Inland Ausland
Abzinsfaktor 1,80% 2,00% 3,50% 3,50%
Gehaltssteigerungsrate 3,00% 3,00% 3,00% 3,00%
Renteneintrittsalter (Jahre) 60 57-60 60 57-60

Rentensteigerungsrate 2,00% 2,00% 2,00% 2,00%




Die Berechnungen wurden mit Hilfe der ,IGSS-Tafeln” mit einer Alterskorrektur von 5 Jahren (Inland) bzw. gemaR den Richttafeln von Prof. Dr. Klaus
Heubeck (Ausland) durchgefiihrt. Es wurde die Ausscheideordnung des Aktivenbestandes mit einer verbleibenden durchschnittlichen Dienstzeit von 16
Jahren zu Grunde gelegt. Die Pensionsriickstellung setzt sich wie folgt zusammen:

Riickstellung fiir Pensionsverpflichtungen (Werte in Euro) 31.12.2014

Pensionsverpflichtung Inland 36.107.933,00 30.666.625,00
Pensionsverpflichtung Ausland 3.395.981,00 2.823.336,00
Gesamtverpflichtung 39.503.914,00 33.489.961,00

Die gesamte Pensionsverpflichtung betrug im Jahr 2012 32,699 Mio. EUR, im Jahr 2011 27,135 Mio. EUR, im Jahr 2010 27,751 Mio. EUR und im Jahr 2009
33,930 Mio. EUR.

Die erfahrungsbedingten Anpassungen der versicherungsmathematischen Verluste betrugen in 2014 -1,9% (2013: 1,1%, 2012: 1,1%, 2011: 0%, 2010: 4,7%,
2009: 6,9%) der Pensionsruckstellung.

In den Geschaftsjahren 2014 und 2013 haben sich die Pensionsverpflichtungen wie folgt entwickelt:

Riickstellung fiir Pensionsverpflichtungen (Werte in Euro) 2014

Stand 01.01. 33.489.961,00 32.699.177,00
Laufender Dienstzeitaufwand 1.117.364,00 1.098.406,00
Zinsaufwand 1.147.175,00 1.119.865,00
Im Periodenergebnis erfasster Aufwand (Zwischensumme) 2.264.539,00 2.218.271,00
Gezahlte Versorgungsleistungen -1.991.508,00 -1.807.590,00
Erfahrungsbedingte versicherungsmathematische Gewinne/Verluste -762.508,00 380.103,00
Anderungsbedingte versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 6.503.430,00 =
Im sonstigen Ergebnis erfasste Gewinne/Verluste (Zwischensumme) 5.740.922,00 380.103,00

Stand 31.12. 39.503.914,00
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Fir das Geschéftsjahr 2015 wird der Aufwand fur Pensionsriickstellung auf 2,147 Mio. EUR geschatzt.

Eine Sensibilitatsanalyse der wichtigsten Hypothesen hat folgende Auswirkungen auf die Hohe der Pensionsriickstellung ergeben:

Pensionsriickstellung (in Mio. EUR) bei Verdanderung -0,50%
Zinssatz 41,894 37,340
Gehaltsdynamik 39,366 39,648
Rentendynamik 38,197 40,975
-1 Jahr +1 Jahr
Sterbetafel 40,500
Im Geschéftsjahr 2014 haben sich die Steuer- und die sonstigen Ruckstellungen wie folgt entwickelt:
Riickstellungen (Werte in Euro) Stand Zufiihrungen Auflésungen/ Inanspruch- Stand
01.01.2014 Uberfiihrung nahmen 31.12.2014
Steuerrickstellungen 9541846 55.627,84 = -1.675,50 149.370,80
Sonstige Ruickstellungen 2.880.676,28 1.083.884,39 = -758.757,41 3.205.803,26

5.11 Finanzverbindlichkeiten

2.976.094,74 1.139.512,23

-760.432,91

3.355.174,06

Finanzverbindlichkeiten 31.12.2014
(Werte in Euro)

Langfristig Kurzfristig Gesamt Langfristig Kurzfristig Gesamt
Verbindlichkeiten gegentiber 148.270.509,35 16.341.682,46 164.612.191,81 156.270.509,35 3.550.795,57 159.821.304,92
Kreditinstituten
Finanzverbindlichkeiten - = - 1.207.756,75 6.766,38 1.214.523,13
gegenUber sonstigen Kreditgebern
Sonstige Finanzverbindlichkeiten 702.565,52 286.300,55 988.866,07 104.161,41 118.580,44 222.741,85
Verbindlichkeiten gegentiber 60.512.500,00 11.566.864,68 72.079.364,68 62.062.500,00 2.016.864,68 64.079.364,68
Aktiondren

209.485.574,87 28.194.847,69 237.680.422,56 219.644.927,51 5.693.007,07




Die Verbindlichkeiten gegentiiber Kreditinstituten von insgesamt 164,612 Mio. EUR (Vorjahr: 168,321 Mio. EUR) enthielten in 2013 eine Kreditlinie eines Luxem-
burger Bankenkonsortiums zur Finanzierung der Maschine 11 in Hohe von 155,000 Mio. EUR, die im Juni 2011 aufgenommen und zum 31.12.2013 in voller
Hohe in Anspruch genommen wurde. Sie wurde im Marz 2014 durch einen langfristigen Kredit mit festem Zinssatz abgeldst. In den kurzfristigen Ver-
bindlichkeiten gegentber Kreditinstituten sind zum 31.12.2014 abgegrenzte Zinsen in Hohe von 6,120 Mio. EUR und die erste Tilgungsrate von 7,750 Mio.
EUR flr den im Mérz 2014 gewéhrten langfristigen Kredit enthalten. Zum 31.12.2014 waren 1,648 Mio. EUR (Vorjahr: 3,301 Mio. EUR) einer weiteren fir die
Zwischenfinanzierung der Maschine 11 eingerichteten Kreditlinie von 5,000 Mio. EUR beansprucht.

Ein langfristiger Bankkredit der Cefralux S.a r.l. in Hohe von 1,271 Mio. EUR (Vorjahr: 1,521 Mio. EUR) zur Finanzierung des Kraftwerks Schengen-Apach ist
ebenfalls in den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten ausgewiesen.

Das zur Finanzierung des Erwerbs der vier franzdsischen Moselkraftwerke von der Cedecel France S.A. aufgenommene Fremdkapital, das in der Posi-
tion Verbindlichkeiten gegentiber sonstigen Kreditgebern ausgewiesen war, wurde in voller Hohe getilgt und durch eine Kreditlinie in Hohe von 0,600 Mio.
EUR ersetzt, die zum 31.12.2014 mit 0,573 Mio. EUR in Anspruch genommen wurde und bei den Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten gezeigt wird.

Bei den Sonstigen Finanzverbindlichkeiten handelt es sich um Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing. Die Leasingvertrdge betreffen im Wesentlichen
die EDV-Ausstattung. Da die Laufzeit der Leasingvertrége den wesentlichen Teil der Nutzungsdauer der geleasten Guter abdeckt, werden sie als Finan-
zierungsleasing angesehen. Bei Leasingvertragen aus Vorjahren handelt es sich um Swap-Leasingvertrage. Bei aktuellen Leasingvertragen besteht eine
Kaufoption, den Leasinggegenstand zum Vertragsende fir 10% der urspriinglichen Anschaffungskosten zu erwerben.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Aktiondren ergeben sich aus der Umgliederung des gezeichneten Kapitals sowie der auszuschittenden Dividende der
Muttergesellschaft SEO S.A. in die Finanzverbindlichkeiten (sieche Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmetho-
den, h) Eigenkapital). Zudem beinhalten sie zwei langfristige Kredite von jeweils 15,500 Mio. EUR (2013: 15,500 Mio. EUR) und in 2014 zudem zwei kurzfri-
stige Kreditlinien von jeweils 5,000 Mio. EUR gegentber RWE Power AG und Enovos Luxembourg S.A. zur Finanzierung der Maschine 11, die zum 31.12.2014
zu jeweils 4,000 Mio. EUR in Anspruch genommen wurden.

Von den zur Verfigung stehenden Kreditlinien von insgesamt 15,600 Mio. EUR wurden zum 31.12.2014 somit 5,379 Mio. EUR nicht genutzt. Die Verwendung
dieser Kreditlinien unterliegt keinen Beschrankungen.

Es bestehen keine Finanzverbindlichkeiten in Fremdwdhrungen.

Bezliglich der beizulegenden Zeitwerte der Finanzverbindlichkeiten siehe 6. Finanzinstrumente.

5.12 Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sind allesamt kurzfristig und werden zu ihrem Riickzahlungsbetrag ausgewiesen.

Bezlglich des beizulegenden Zeitwerts der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen siehe Anmerkung 6. Finanzinstrumente.

5.13 Latente Steuern
Die passiven latenten Steuern in Hohe von 1,300 Mio. EUR (Vorjahr: 1,235 Mio. EUR) betreffen Bewertungsunterschiede zu den Steuerbilanzen.

Erstmals in 2013 wurden aufgrund der Anwendung des Uberarbeiteten IAS 19 aktive latente Steuern auf die im sonstigen Ergebnis ausgewiesenen versi-
cherungsmathematischen Verluste aus Pensionsverpflichtungen gebildet.

Latente Steuern (Werte in Euro) 31.12.2014 31.12.2014
Aktive latente Passive latente
Steuern Steuern

Pensionsrickstellungen 2.800.724,00 38.543,45 1.924.660,00 76.159,40

Ubrige Riickstellungen 20.339,09 162.141,70 = 155.326,35

1.099.397,46 = 1.003.825,58

2.821.063,09 1.300.082,61

Leasingvertrage
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Entwicklung Latente Steuern Passiva (Werte in Euro) 2014

Stand 01.01. 1.235.311,33 1.103.234,19
Steueraufwand (-)/-ertrag -64.771,28 -132.07714
Stand 31.12. 1.300.082,61
Entwicklung Latente Steuern Aktiva (Werte in Euro) ‘
Stand 01.01. 1.924.660,00 2.464.346,00
Steueraufwand (-)/-ertrag 20.339,09 -597.690,00
Im sonstigen Ergebnis erfasst 876.064,00 58.004,00
Stand 31.12. 2.821.063,09
5.14 Sonstige Verbindlichkeiten
Sonstige Verbindlichkeiten (Werte in Euro) 31.12.2014

Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Verbindlichkeiten aus Steuern = 669.202,38 = 596.236,25
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit o 844.005,62 = 823.359,00
Verbindlichkeiten aus vertraglichen Verpflichtungen o 1.549.334,53 5 1.549.334,53
Ubrige sonstige Verbindlichkeiten - 745.140,19 - 759.666,04

Bei den Verbindlichkeiten aus Steuern handelt es sich hauptsdchlich um Lohn- und Pensionsteuer.

Als Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit sind insbesondere die noch abzufiihrenden Beitrdge an Sozialversicherungen ausgewiesen.

Die Verbindlichkeiten aus vertraglichen Verpflichtungen betreffen eine Zahlungsverpflichtung gegentiber RWE Power AG.
Die Ubrigen sonstigen Verbindlichkeiten beinhalten hauptsachlich Verbindlichkeiten gegentber der Belegschaft.

Bezlglich der beizulegenden Zeitwerte der Sonstigen Verbindlichkeiten siehe Anmerkung 6. Finanzinstrumente.



6. Finanzinstrumente

Finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten im Sinne von IAS 39 werden entweder als finanzielle Vermogenswerte und finanzielle Verbindlich-
keiten, die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, als Kredite und Forderungen bzw. Darlehen, als bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzin-
vestitionen, als zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte oder als Derivate, die als Sicherungsinstrument designiert wurden und als solche effektiv
sind, klassifiziert. Der Konzern legt die Klassifizierung seiner finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten mit dem erstmaligen Ansatz fest.

Die finanziellen Vermogenswerte des Konzerns umfassen Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Son-
stige finanzielle Vermogenswerte, Sonstige Forderungen und sonstige Vermogenswerte.

Die finanziellen Verbindlichkeiten des Konzerns beinhalten Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Sonstige Verbindlichkeiten und Finanzverbindlichkeiten.

Samtliche im Konzern vorhandenen finanziellen Vermégenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten sind der Klasse der Kredite und Forderungen bzw.
Darlehen zugeordnet. Kredite und Forderungen bzw. Darlehen sind nicht-derivative finanzielle Vermogenswerte mit festen oder bestimmbaren Zah-
lungen, die nicht in einem aktiven Markt notiert sind. Sie werden bei der erstmaligen Erfassung zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Im Rahmen der
Folgebewertung werden solche finanziellen Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten zu fortgefiihrten Anschaffungskosten unter Anwendung
der Effektivzinsmethode und abzuglich etwaiger Wertminderungen bewertet. Fortgefiihrte Anschaffungskosten werden unter Berlicksichtigung eines
Agio oder Disagio bei Akquisition sowie Geblhr oder Kosten berechnet, die einen integralen Bestandteil des Effektivzinssatzes darstellen. Der Ertrag aus
der Amortisation unter Anwendung der Effektivzinsmethode ist in der Gewinn- und Verlustrechnung als Teil der Finanzertrage enthalten. Die Verluste aus
einer Wertminderung werden in der Gewinn- und Verlustrechnung unter Finanzaufwendungen erfasst.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzinstrumenten, die nicht auf einem aktiven Markt gehandelt werden, wird unter Anwendung geeigneter Bewer-
tungsverfahren ermittelt. Zu den Bewertungsmethoden gehéren die Verwendung der jlingsten Geschéftsvorfalle zwischen sachverstandigen, vertrags-
willigen und unabhdngigen Geschéftspartnern, der Vergleich mit dem aktuellen beizulegenden Zeitwert eines anderen, im Wesentlichen identischen
Finanzinstruments, die Verwendung von Discounted-Cash Flow-Methoden und anderer Bewertungsmodelle.

Folgende Tabelle zeigt die Buchwerte und die beizulegenden Zeitwerte der im Konzernabschluss erfassten Finanzinstrumente sowie deren Gesamtzinser-
trag bzw. Gesamtzinsaufwand:

Finanzinstrumente 31.12.2014 31.12.2014 2014 2013

(Werte in Euro) Buchwert CEPAOIECGETE  Gesamtzinsertrag Gesamtzinsertrag
VGl bzw. -aufwand (-) bzw. -aufwand (-)

(gedndert)

Finanzielle

Vermdgenswerte

Sonstige finanzielle 272.592.247,32 272.592.247,32 3.291.101,65 256.952.813,77 256.952.813,77 2916.764,32

Vermdgenswerte

Sonstige Forderungen 1.151.806,74 1.151.806,74 - 1.298.478,60 1.298.478,60 -

und sonstige

Vermdgenswerte

Forderungen 2.887.624,19 2.887.624,19 - 2.005.696,69 2.005.696,69 -

aus Lieferungen und

Leistungen

Zahlungsmittel und 4.382.058,94 4.382.058,94 3.462,07 7.165.24441 7.165.244,41 5.285,80

kurzfristige Einlagen

281.013.737,19 281.013.737,19 3.294.563,72 2.922.050,12

Finanzielle
Verbindlichkeiten

Finanzverbindlichkeiten 237.680.422,56 237.680.422,56 -2.146.243,17 225337.934,58 225.337.934,58 -2.197.493,60

Verbindlichkeiten 21.726.502,34 21.726.502,34 = 20.498.714,20 20.498.714,20 -
aus Lieferungen
und Leistungen

Sonstige 3.807.682,72 3.807.682,72 = 3.728.595,82 3.728.595,82 =

Verbindlichkeiten
263.214.607,62 263.214.607,62 -2.146.243,17 -2.197.493,60
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Der beizulegende Zeitwert der finanziellen Vermdgenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten ist mit dem Betrag angegeben, zu dem das betreffende
Instrument in einer gegenwartigen Transaktion zwischen vertragswilligen Geschéftspartnern getauscht werden konnte. Die zur Ermittlung der beizule-
genden Zeitwerte angewandten Methoden und Annahmen stellen sich wie folgt dar:

Die beizulegenden Zeitwerte der Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Sonstige Forderungen und
sonstige Vermogenswerte auf Seite der finanziellen Vermdgenswerte sowie Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie Sonstige Verbind-
lichkeiten auf Seite der finanziellen Verbindlichkeiten sind hauptséachlich aufgrund der kurzen Laufzeiten dieser Instrumente ihrem Buchwert gleichwertig.

Sonstige finanzielle Vermogenswerte (Leasingforderungen) werden vom Konzern basierend auf Parametern wie Zinssatzen, Kreditwirdigkeit der ein-
zelnen Kunden und den Risikocharakteristiken des finanzierten Projekts bewertet. Basierend auf dieser Bewertung werden gegebenenfalls Wertberich-
tigungen vorgenommen, um erwarteten Ausfallen dieser Forderungen Rechnung zu tragen. Zum 31. Dezember 2014 unterschieden sich die Buchwerte
dieser Vermogenswerte nicht von ihren berechneten beizulegenden Zeitwerten, auch auf Grund der Tatsache, dass sie zu einem groen Teil aus der
Umgliederung der Anlagen im Bau resultieren (sieche Anmerkung 5.2 Sachanlagen), die erst nach Fertigstellung des Leasinggegenstands verzinst werden.
Zudem entspricht der Zinssatz, der zur Ermittlung des Buchwerts herangezogen wurde, nach wie vor dem heutigen Zinssatz fur Geschéftsvorfalle mit
vergleichbar langen Laufzeiten.

Der beizulegende Zeitwert von Finanzverbindlichkeiten wird durch Diskontierung der kinftigen Cashflows unter Verwendung von derzeit fur Fremd-
kapital zu vergleichbaren Konditionen, Kreditrisiken und Restlaufzeiten verflgbaren Zinssatzen geschatzt. Zum 31. Dezember 2014 unterschieden sich
die Buchwerte dieser Verbindlichkeiten nicht von ihren beizulegenden Zeitwerten, weil die in den Kreditvertrdgen vereinbarten Zinssatze variabel sind
und groBtenteils den aktuellen Zinssatzen entsprechen, mit Ausnahme eines Kredites mit festem Zinssatz, der jedoch ebenfalls dem aktuellen Marktzins
entspricht.

Beim Gesamtzinsaufwand ist zu berlcksichtigen, dass Fremdkapitalkosten, die direkt dem Erwerb, dem Bau oder der Herstellung eines Vermégenswerts
zugeordnet werden kénnen, als Teil der Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten des entsprechenden Vermogenswerts aktiviert bzw. — sofern sie einem
Leasingverhéltnis zuzuordnen sind — als Leasingforderung unter den sonstigen finanziellen Vermégensgegenstanden ausgewiesen werden (siehe Anmer-
kung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, b) Sachanlagen).

7. Eventualschulden und finanzielle Verpflichtungen

Der Konzern hat Leasingvertrage fur Teile des Fuhrparks und der Blroausstattung abgeschlossen. Die durchschnittliche Laufzeit der Leasingvertrage liegt
zwischen vier und funf Jahren. Die Leasingvertrage beinhalten keine Verlangerungsoptionen. Dem Konzern als Leasingnehmer werden keine Beschran-
kungen durch die Leasingvereinbarungen auferlegt.

Mietverpflichtungen bestehen aus langfristigen Mietvertragen fir Verwaltungs- und Archivrédume, deren Kiundigungsfristen zwischen drei und zwolf
Monaten liegen. In den Mietvertragen ist eine automatische Verldngerung des Mietverhéltnisses um ein bis drei Jahre bei Nicht-Kiindigung vorgesehen.

Miet- und Leasingzahlungen betrugen in 2014 insgesamt 304.717,45 EUR (Vorjahr: 426.900,70 EUR).

Die Mindestleasing- und Mietzahlungen werden wie folgt fallig:

Operatives Leasing (Werte in Euro) Nominalwert

31.12.2014

Féllig bis 1 Jahr 144.945,96 220.708,69
Féllig in 1-5 Jahren 186.722,61 264.71594
Fallig nach tber 5 Jahren - 1917799

Fur groBere Erweiterungs- und Instandhaltungsmafnahmen besteht ein Bestellobligo gegentber verschiedenen Lieferanten von insgesamt 24,617 Mio.
EUR (Vorjahr: 28,930 Mio. EUR), davon entfallen 4,326 Mio. EUR (Vorjahr: 8,611 Mio. EUR) auf das Projekt Maschine 11.



8.Ergebnis je Aktie

Das unverwdsserte Ergebnis je Aktie ergibt sich, indem das auf die Aktien entfallende Nettoergebnis durch die durchschnittliche Anzahl der sich im Umlauf
befindlichen Aktien dividiert wird. Eine Verwasserung dieser Kennzahl kann durch so genannte potenzielle Aktien auftreten, zum Beispiel durch Aktienop-
tionen, Wandelanleihen oder den Besitz eigener Aktien. Zum 31.12.2014 hielt die SEO S.A. eigene Aktien (siehe Anmerkung 5.8 Auf die SEO-Gesellschafter

und andere Gesellschafter entfallendes Eigenkapital), die den Gewinn hétten verwéssern kénnen.

Das Ergebnis je Aktie errechnet sich wie folgt:

Ergebnis je Aktie

2014

Ergebnis (EUR)

-1.279.868,36

-127.316,77

Stammaktien

Vorzugsaktien

Stammaktien

Vorzugsaktien

Gewichtete durchschnittliche Anzahl Aktien - unverwassert 200.000 46.076 200.000 46.076
Gewichtete durchschnittliche Anzahl Aktien - verwassert 200.000 50.000 200.000 50.000
Ergebnis vor Mehrdividende (EUR) -1.040.222,01 -239.646,35 -103.477,60 -23.839,17
Auf Vorzugsaktien entfallende Mehrdividende (EUR) -28.567,12 28.567,12 -28.567,12 28.567,12
Ergebnis nach Mehrdividende (EUR) -1.068.789,13 -211.079,23 -132.044,72 4.727,95

Ergebnis je Aktie - unverwassert (EUR)

Ergebnis je Aktie - verwassert (EUR)

Im Einzelabschluss der SEO S.A. wurde in 2014 eine Dividendenzahlung in Hohe von 2.016.864,68 EUR fur das Geschéftsjahr 2013 ausgewiesen. Das ent-
spricht einer Ausschittung von 8,08 EUR pro Stammaktie bzw. 8,70 EUR pro Vorzugsaktie. Dieselben Betrdge werden als Dividende fiir das Geschéftsjahr

2014 vorgeschlagen.

Im Konzernabschluss wird die Dividende in die Finanzaufwendungen umgegliedert (sieche Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs-

und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital).

-4,58
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9. Zielsetzungen und Methoden des Finanzrisikomanagements

Die wesentlichen durch SEO verwendeten finanziellen Verbindlichkeiten umfassen verzinsliche Darlehen, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistun-
gen, Leasingverbindlichkeiten und sonstige Verbindlichkeiten. Der Hauptzweck dieser finanziellen Verbindlichkeiten ist die Finanzierung der Geschéftsta-
tigkeit des Konzerns. SEO verfugt Uber Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Leasingforderungen und sonstige Forderungen sowie Zahlungsmit-
tel und kurzfristige Einlagen, die unmittelbar aus seiner Geschaftstatigkeit resultieren.

SEQ ist nur in sehr geringem Male Markt-, Kredit- und Liquiditétsrisiken ausgesetzt. Die Steuerung dieser minimalen Risiken obliegt dem Management.

Marktrisiko
Marktrisiko ist das Risiko, dass der beizulegende Zeitwert oder kiinftige Cashflows eines Finanzinstruments aufgrund von Anderungen der Marktpreise
schwanken. Zum Marktrisiko zéhlen unter anderem die Risikotypen Wahrungsrisiko und Zinsrisiko.

Dem Marktrisiko ausgesetzte Finanzinstrumente umfassen unter anderem verzinsliche Darlehen und Einlagen.

Zinsrisiko
Zinsrisiko ist das Risiko, dass der beizulegende Zeitwert oder kinftige Cashflows eines Finanzinstruments aufgrund von Anderungen der Marktzinssatze
schwanken. Das Risiko von Schwankungen der Marktzinssatze, dem SEO ausgesetzt ist, resultiert Uberwiegend aus den langfristigen variabel verzinslichen
Darlehen.

Fir SEO ist das Zinsrisiko aufgrund der festen Zinssétze fur den ab dem 1. April 2014 laufenden langfristigen Kredit von 155,000 Mio. EUR sowie fiir die von
den Aktionaren gewdhrten fest verzinslichen langfristigen Krediten, und aufgrund des geringen Umfangs der sonstigen variabel verzinslichen Kreditlinien
allerdings von untergeordneter Bedeutung. Die Sensitivitdt bezlglich des Zinssatzes wird deshalb als nicht materiell betrachtet.

Wéhrungsrisiko

Waéhrungsrisiko ist das Risiko, dass der beizulegende Zeitwert oder kiinftige Cashflows eines Finanzinstruments aufgrund von Anderungen der Wechsel-
kurse Kursschwankungen ausgesetzt sind. Da SEO ausschlieBlich auf dem Europaischen Markt aktiv ist und nur in sehr wenigen Ausnahmefallen Beschaf-
fungstransaktionen von geringem Umfang in Fremdwéhrungen durchfihrt, unterliegt SEO quasi keinem Wahrungsrisiko. Die Sensitivitat bezuglich des
Wahrungsrisikos wird deshalb ebenfalls als nicht materiell betrachtet.

Ausfallrisiko

Ausfallrisiko ist das Risiko, dass ein Geschéftspartner seinen Verpflichtungen im Rahmen eines Finanzinstruments oder Kundenrahmenvertrags nicht nach-
kommtund dies zu einem finanziellen Verlust fahrt. SEO istim Rahmen seiner operativen Geschéftstatigkeit Kreditrisiken aus Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen, Leasingforderungen sowie Risiken im Rahmen der Finanzierungstatigkeit durch Einlagen bei Banken und Finanzinstituten ausgesetzt.

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Leasingforderungen

Das Ausfallrisiko aus Forderungen gegen Kunden ist bei SEO nahezu ausschlief3lich auf wenige Grokunden begrenzt. Aufgrund der Besonderheiten der
Kundenbeziehungen und der mit ihnen bestehenden vertraglichen Vereinbarungen ist das Risiko eines Forderungsausfalls als minimal einzustufen (siehe
Anmerkung 13. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen).

Die langfristigen sonstigen finanziellen Vermogenswerte bestehen ausschlieflich aus den Leasingforderungen gegentiber RWE Power AG und Enovos
Luxembourg S.A., welche auf der Umgliederung der Sachanlagen gemaf IAS 17/IFRIC 4 beruhen (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, d) Sonstige finanzielle Vermégenwerte). Da die Vereinbarung alle Risiken und Chancen der betroffenen Ver-
mogenswerte an die Vertragspartner (wirtschaftliche Eigentimer) Ubertragt, bestehen die damit verbundenen typischen Risiken fir SEO nicht. Die
Eintrittswahrscheinlichkeit des Ausfallrisikos im Bezug auf die Vertragspartner schatzt das Management als héchst gering ein. Selbst bei einem sehr
unwahrscheinlichen Eintritt des Ausfalls wirden die den Leasingforderungen zu Grunde liegenden Anlagen im rechtlichen Besitz der SEO verbleiben. Die
Einschdtzung des Managements ist, dass in einem solchen Fall eine neue Vereinbarung mit einem anderen Vertragspartner zu vergleichbaren Konditionen
abgeschlossen werden konnte. Dabei stltzt sich das Management auf die vorherrschenden Erkenntnisse in der Energiebranche hinsichtlich der groen
Notwendigkeit der Pumpspeicherkraftwerke zur Netzregulierung sowie zur Stromspeicherung.

Einlagen

Das Ausfallrisiko aus Guthaben bei Banken und Finanzinstituten wird vom SEO-Konzern-Treasury gesteuert. Investitionen mit Liquiditatsiberschissen
werden nur mit ausgewdhlten Geschaftspartnern mit A-Rating vorgenommen und auf diese verteilt, um die Risikokonzentration zu minimieren und somit
finanzielle Verluste durch den potenziellen Ausfall eines Geschaftspartners so gering wie méglich zu halten.

Liquiditatsrisiko

Der Konzern Uberwacht das Risiko eines etwaigen Liquiditadtsengpasses mittels einer periodischen Liquiditdtsplanung.

Das Ziel der SEQ ist es, ein Gleichgewicht zwischen der kontinuierlichen Deckung des Finanzmittelbedarfs und der Sicherstellung der Flexibilitat durch die
Nutzung von Kontokorrentkrediten, Bankdarlehen, Finanzierungs-Leasingverhaltnissen und Mietkaufvertragen zu wahren.

Die Verbindlichkeiten der SEO weisen nachfolgend dargestellte Falligkeiten auf. Die Angaben erfolgen auf Basis der vertraglichen, undiskontierten
Zahlungen.



Falligkeit (Werte in Euro) Bis 3 Monate 3 bis 12 Monate 1 bis 5 Jahre Uber 5 Jahre Total
Verbindlichkeiten gegenuber 13.870.239,58 247144288 32.020.509,35 116.250.000,00 164.612.191,81
Kreditinstituten

Leasingverbindlichkeiten 76.160,13 210.140,42 702.565,52 o 988.866,07
Verbindlichkeiten gegentber 1.550.000,00 10.016.864,68 6.200.000,00 54.312.500,00 72.079.364,68
Aktionéren

Verbindlichkeiten aus Lieferun- 4.569.202,02 17.157.300,32 = = 21.726.502,34

gen und Leistungen

Sonstige und Ertragsteuer- 2.259.907,19 1.549.334,53 = = 3.809.241,72

verbindlichkeiten
263.216.166,62

Im Geschéftsjahr 2015 werden erwartete Zinszahlungen in Hohe von 9,536 Mio. EUR féllig, in den Geschéftsjahren 2016 bis 2019 33,373 Mio. EUR und in den
Geschaftsjahren nach 2019 weitere 56,702 Mio. EUR, vor allem aus der Finanzierung der Maschine 11.

10. Kapitalsteuerung

Das Eigenkapital der SEO S.A. umfasst Stamm- und Vorzugsaktien, Agio, gesetzliche und sonstige Riicklagen sowie Rucklagen fir eigene Anteile. Die Hohe
der einzelnen Eigenkapitalposten ist aus der Bilanz der SEO S.A. in diesem Geschéftsberichts ersichtlich.

Auf Grund der Besonderheiten des Vertragswerks der SEO S.A. ist diese nahezu keinen externen Erfordernissen des Kapitalmarktes ausgesetzt. Die Satzung
der SEO S.A. sieht eine feste Dividende sowohl fur Vorzugsaktien als auch fur Stammaktien vor. Vorrangiges Ziel des Kapitalmanagements des Konzerns
ist es daher sicherzustellen, dass die garantierte Verzinsung des von den Gesellschaftern eingesetzten Kapitals in Form einer jahrlichen Dividende ausge-
schittet werden kann. Der zur Ausschittung der Dividende erforderliche Gewinn wiederum ist gesichert, da die bestehenden Vertrage zwischen der SEO
S.A.und der RWE Power AG den Jahreskostentrager RWE Power AG verpflichten, alle anfallenden Aufwendungen inklusive eines fixen Gewinns zu iberneh-
men. Das gezeichnete Kapital sowie das Periodenergebnis der SEO S.A. werden daher aus dem Eigenkapital ausgegliedert und als Finanzverbindlichkeiten
ausgewiesen (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital und o) Ertragsrealisierung).
Das Eigenkapital des Konzerns besteht folglich nur aus den Konzern-Gewinnriicklagen und dem Konzern-Bilanzgewinn. Bezuglich der Zusammensetzung
und der Verdnderungen des Eigenkapitals verweisen wir auf die Konzern-Eigenkapitalveranderungsrechnung sowie auf Anmerkung 2.3 Zusammenfas-
sung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital.

Der Erwerb von zum Kauf angebotenen eigenen Aktien muss von der Generalversammlung genehmigt werden.

Zum 31. Dezember 2014 bzw. 31. Dezember 2013 wurden keine Anderungen der Ziele und Richtlinien der Kapitalsteuerung vorgenommen.
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11. Segmentberichterstattung

Die Aktivitdten der SEO-Gruppe beschrénken sich auf die Stromproduktion ohne Transport- und Versorgungsaktivitdten. Zum Zweck der Unternehmens-
steuerung ist der Konzern nach Art der Kraftwerke bzw. der Stromerzeugung in Geschéftseinheiten organisiert. Die Segmentierung basiert auf der inter-
nen Berichterstattung und entspricht somit der dem jeweiligen Management vorgelegten Monats- und Jahresberichten. Im Fokus dieser Berichterstat-
tung stehen die Ressourcenverteilung, die Einhaltung der verabschiedeten Budgets und die Beurteilung der Ertragskraft jedes einzelnen Segments.

Folgende drei berichtspflichtige Geschaftssegmente werden in den u.a. Tabellen dargestellt:

Das Geschaftssegment ,Pumpspeicherkraftwerke” umfasst das Pumpspeicherkraftwerk Vianden der SEO S.A. mit einer installierten Leistung von 1.096 MW
im Turbinenbetrieb sowie 850 MW im Pumpbetrieb, verteilt auf insgesamt 10 Maschinen.

Das Geschéaftssegment ,Laufwasserkraftwerke” umfasst die Kraftwerke an der Mosel, der Sauer sowie an der Alzette, welche in den Gesellschaften SEO S.A.
(2 Kraftwerke), Soler S.A. (3 Kraftwerke), Cefralux S.a r.l. (1 Kraftwerk) sowie Cedecel France S.A. (4 Kraftwerke) abgebildet werden. Insgesamt stehen
31 Maschinen mit einer Gesamtleistung von 47,4 MW zur Verfiigung.

Dem Geschéftssegment ,Windkraftanlagen” sind die Aktivitdten von 5 Windparks (Vorjahr: 5 Windparks) zugeordnet. Die 5 Windparks sind in die Gesell-
schaften Wandpark Hengescht S.A., Wandpark Kehmen-Heischent S.A., Windpower S.A., Wandpark Buerer Bierg S.A. sowie Wandpark Bénzelt S.A. einge-
bettet. Es umfasst 32 Windkraftanlagen (Vorjahr: 32 Windkraftanlagen) mit einer Leistung von insgesamt 48,6 MW (Vorjahr: 48,6 MW).

Die drei unterschiedlichen Aktivitdten werden weitestgehend durch separate Gesellschaften abgebildet (siehe oben). Somit sind die Vermogenswerte
und Verbindlichkeiten sowie die Ertrdge und Aufwendungen den Segmenten direkt zugeordnet. Innerhalb der SEO S.A. erfolgt die Trennung zwischen
den Segmenten ,Pumpspeicherkraftwerke” und ,Laufwasserkraftwerke” zum groBen Teil mittels einer getrennten Kostenstellenstruktur bzw. sonstigen
eindeutigen Kontierungsobjekten. Ubergreifende Kosten wie zum Beispiel kaufménnische Dienstleistungen werden durch interne Umlagen an das Seg-
ment ,Laufwasserkraftwerke” belastet. Die abgebildeten Zahlen der einzelnen Geschaftssegmente basieren auf den lokalen Abschlissen der jeweiligen
dem Segment zugeordneten Gesellschaften. Sie beinhalten die Daten aller konsolidierten Konzerngesellschaften, der Soler S.A und deren Beteiligungen
sowie alle Beziehungen zwischen den einzelnen Segmenten. Beziehungen zwischen Gesellschaften, welche dem gleichen Segment zugeordnet sind,
werden innerhalb des jeweiligen Segments eliminiert. Verrechnungspreise fir erbrachte Dienstleistungen zwischen den Geschaftssegmenten werden
anhand der marktiblichen Konditionen unter fremden Dritten ermittelt und zwischen den Gesellschaften verrechnet.

Fir die Uberleitung von der Summe der Geschaftssegmente auf die entsprechenden Betrage des Konzerns sind in der Anpassungsspalte folgende
Bestandteile zusammengefasst dargestellt:

Effekte aus der Eliminierung der Binnenbeziehungen, d.h. zwischen den Segmenten;
Effekte aus der Equity-Bilanzierung;
. Effekte aus den Anpassungen an die Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden nach IFRS.

In den Segmenten ,Pumpspeicherkraftwerke” und ,Laufwasserkraftwerke” werden mit einem Kunden Umsatzerlse in Hohe von 34.326.730,45 EUR getétigt
(Vorjahr: 34.036.854,39 EUR). Des Weiteren realisieren alle drei Geschaftssegmente mit einem weiteren Kunden Umsatzerlse in Hohe von 8.433.233,38 EUR
(Vorjahr: 9.582.195,69 EUR).

Im Segment ,Laufwasserkraftwerke” wurde fir die Vermogenswerte der Cedecel France S.A. in 2013 ein Wertminderungsaufwand von 3,551 Mio. EUR
erfasst (siehe Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, p) Wertminderung von nicht-finanziellen Ver-
mogenswerten). Im Segment ,Windkraftanlagen” wurde im Geschaftsjahr 2014 ein Wertminderungsaufwand fir das Sachanlagevermogen der Wandpark
Burer Bierg S.A.in Hohe von 1,951 Mio. EUR gebucht, ausgeldst durch einen Werthaltigkeitstest wegen nicht eingetretener langfristiger Ertragsprognosen.
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Informationen Uber geografische Gebiete:

Umsatzerldse (Werte in Euro) 2014

Deutschland 34.326.730,45 34.036.854,39
Luxemburg 8.433.233,38 9.582.195,69
Frankreich 1.600.669,79 1.948.816,92
Sonstige EU 201.431,91 =
Summe Geschéftssegmente 44.562.065,53 45.567.867,00
Anpassungen -14.615.568,99 -15.252.537,29

Summe der in der Konzern-Gewinn- 29.946.496,54
und Verlustrechnung ausgewiesenen Umsatzerlose

Vorstehende Informationen zu den Erl6sen nach geografischen Gebieten sind nach dem Standort des Kunden gegliedert.
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Segmentergebnis nach Steuern

Vermoégenswerte

Schulden

Weitere Angaben

285.739.325,06

248.072.876,38

23.910.168,24

7.668.067,65

2014 Pumpspeicherkraftwerke Laufwasserkraftwerke Windkraftanlagen*
01.01.-31.12.2014 (Werte in EUR)
Umsatzerlose
Externe Kunden 34.232.968,24 4.899.722,71 5429.374,58
Andere Segmente 0,00 735.397,31 0,00
Summe Umsatzerlose
Ergebnis
Sonstige betriebliche Ertrage 2.081.897,33 776.795,27 998.827,78
Materialaufwand und Aufwand fur bezogene Leistungen -4.516.557,52 -825.362,22 -703.840,00
Personalaufwand -18.942.255,60 -1.227.300,04 0,00
Sonstige betriebliche Aufwendungen -5424.057,10 -2.948.613,26 -1.627.307,48
Abschreibungen -5.033.260,94 -1.230.924,79 -6.084.246,18
Ergebnis aus den Beteiligungen an 0,00 0,00 0,00
Gemeinschaftsunternehmen
Finanzertrdge 2.359,72 3.000,67 7991,02
Finanzaufwendungen -94.716,85 -82.962,87 -579.91494
Ertragsteuern -405.285,98 -47.618,51 -60.830,00

38.757.729,38
20.120.396,70

Anteile an Gemeinschaftsunternehmen

0,00

0,00

0,00

Investitionen

20.680.903,79

491.123,23

2.455.984,85

* Das Geschéftssegment Windkraftanlagen wird Gber den Teilkonzern Soler im SEO Konzernabschluss at-equity konsolidiert.



¥ Geschiftssegmente Anpassungen Konzern
44.562.065,53 -14.615.568,99 29.946.496,54
735.397,31 -735.397,31 0,00
3.857.520,38 -2143.123,67 1.714.396,71
-6.045.759,74 -1.052.257,58 -7.098.017,32
-20.169.555,64 -165.249,41 -20.334.805,05
-9.999.977,84 6.514.516,69 -3.485.461,15
-12.348.431,91 10.651.151,63 -1.697.280,28
0,00 -994.777,05 -994.777,05

13.351,41 3.292.555,49 3.305.906,90
-757.594,66 -1.392.097,95 -2.149.692,61
-513.734,49 27.097,81 -486.636,68

348.407.222,68

275.861.340,73

-46.032.920,52

31.956.249,90

302.374.302,16
307.817.590,63

0,00

3.871.139,80

3.871.139,80

23.628.011,87

-21.533.646,17

2.094.365,70
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Geschaftssegmente vom 1. Januar bis 31. Dezember 2013 (gedndert)

Segmentergebnis nach Steuern

Vermoégenswerte

Schulden

Weitere Angaben

272.228.054,32

234.489.959,34

25.530.752,69

9.183.944,96

2013 Pumpspeicherkraftwerke Laufwasserkraftwerke Windkraftanlagen*
01.01.-31.12.2013 (Werte in EUR)
Umsatzerlose
Externe Kunden 34.202.585,81 5.447970,03 5917.311,16
Andere Segmente 0,00 884.535,49 0,00
Summe Umsatzerlose
Ergebnis
Sonstige betriebliche Ertrage 5.796.294,54 481.534,70 974.573,24
Materialaufwand und Aufwand fur bezogene Leistungen -4.450.558,38 -494.535,99 -705.450,86
Personalaufwand -18.929.382,49 -1.392.999,58 0,00
Sonstige betriebliche Aufwendungen -5495.846,98 -2.886.622,47 -1.071.287,89
Abschreibungen -8.731.545,18 -4983.351,74 -4.017.505,68
Ergebnis aus den Beteiligungen an 0,00 0,00 0,00
Gemeinschaftsunternehmen
Finanzertrdge 2.096,73 5.294,65 9.079,10
Finanzaufwendungen -97.257,55 -159.107,00 -699.827,09
Ertragsteuern -395.295,20 -41.895,15 -127.459,59

43.414.820,94

20.721.383,68

Anteile an Gemeinschaftsunternehmen

0,00

0,00

0,00

Investitionen

40.152.666,39

2.066.341,29

789.578,64

* Das Geschaftssegment Windkraftanlagen wird ber den Teilkonzern Soler im SEO Konzernabschluss at-equity konsolidiert.



¥ Geschiftssegmente Anpassungen Konzern
45.567.867,00 -15.252.537,29 30.315.329,71
884.535,49 -884.535,49 0,00
7.252.402,48 -1.817.253,10 5.435.149,38
-5.650.545,23 -883.500,25 -6.534.045,48
-20.322.382,07 495.437,80 -19.826.944,27
-9453.757,34 5.789.788,77 -3.663.968,57
-17.732.402,60 12.307.963,42 -5.424.439,18
0,00 1.349,30 1.349,30

16.470,48 2.917.752,88 293422336
-956.191,64 -1.251.676,92 -2.207.868,56
-564.649,94 -591.607,55 -1.156.257,49

341.173.627,95

264.395.287,98

-52.644.377,83

23.361.461,50

288.529.250,12

287.756.749,48

0,00

4.865.916,85

4.865.916,85

43.008.586,32

-42.240.856,61

767.729,71
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12. Angaben zur Kapitalflussrechnung
Die Kapitalflussrechnung ist nach den Zahlungsstromen aus Geschéfts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit gegliedert.

Zahlungsmittel und kurzfristige Einlagen bestehen aus dem Kassenbestand und Bankguthaben inklusive kurzfristiger Einlagen mit einer Laufzeit von
weniger als drei Monaten.

Das Zinsergebnis wurde erstmals in 2011 von den Cashflows aus der laufenden Geschaftstatigkeit in die Cashflows aus Finanzierungstatigkeit umgeglie-
dert. Des Weiteren werden erhaltene und gezahlte Zinsen jeweils gesondert ausgewiesen.

Bei den Zahlungsmitteln und kurzfristigen Einlagen bestehen keine Verfiigungsbeschrankungen.

13. Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen und Personen

Wesentliche nahestehende Unternehmen sind RWE Power AG und der Luxemburger Staat aufgrund ihrer Beteiligung von jeweils rund 40% am Gesell-
schaftskapital der SEO S.A. AuBerdem ist Enovos Luxembourg S.A. (vormals Cegedel S.A) als nahestehendes Unternehmen anzusehen aufgrund von
Jahreskostenvertragen mit SEO S.A. und Cefralux S.ar.l.

Die Jahreskostentrager RWE Power AG und Enovos Luxembourg S.A. haben sich vertraglich verpflichtet, fir die Bereitstellung der Kraftwerke alle anfal-
lenden Aufwendungen inklusive Abschreibungen und Gewinne (Dividenden) zu Ubernehmen. Die Gewinne der Jahreskostengesellschaften werden
anhand einer vertraglich festgelegten Verzinsung des Gesellschaftskapitals ermittelt. Dies gilt fir das Pumpspeicherkraftwerk in Vianden und die Lauf-
wasserkraftwerke der SEO S.A. in Grevenmacher und Palzem (Betriebstatte Deutschland) sowie fir die Cefralux S.a r.l., die das Laufwasserkraftwerk in
Schengen betreibt.

Die Geschéftsbeziehungen mit dem Luxemburger Staat beruhen auf Verpflichtungen aus dem Stromliefervertrag fur das Land Luxemburg sowie auf
gewdhrten Forderpramien der 6ffentlichen Hand fir die Nutzung erneuerbarer Energien.

Mit den wesentlichen nahestehenden Unternehmen wurden Geschéfte getatigt, die zu folgenden Abschlussposten fihrten:

Nahestehende RWE RWE Enovos Enovos Luxemburger Luxemburger
Unternehmen Power AG Power AG  Luxembourg S.A.  Luxembourg S.A. Staat Staat
(Werte in Euro) 2014 2013 2014 2013 (geandert) 2014 2013
Umsatzerlose 27.159.407,05 27.164.026,81 1.096.944,19 1.137.526,55 = =
Finanzertrage 3.050.432,04 2.662.991,40 240.669,61 253.772,92 - -
Bezogene Lieferungen 430.458,53 494.692,20 7454723 67.887,17 = =
und Leistungen

Finanzaufwendungen 815.173,04 824.563,20 89.952,16 89.952,16 812.917,48 812.917,48
Kurzfristige Forderungen 1.944.101,56 905.972,86 408.984,98 380.302,15 = -
aus Lieferungen und

Leistungen

Sonstige langfristige 264.269.159,29 248.425.246,81 4.198.555,14 4492.607,11 - -
Forderungen

Sonstige kurzfristige 3.809.616,30 373642621 314.916,59 29853364 - -
Forderungen

Langfristige Finanz- 30.470.051,25 29.234.574,38 23.532.379,26 20.078.636,58 12.520.051,25 12.520.051,25

verbindlichkeiten

Kurzfristige Finanz- 2.362917,48 812.917,48 1.639.952,16 89.952,16 812.917,48 812.917,48
verbindlichkeiten

Kurzfristige Verbindlich- 11.005.485,72 11.022.348,45 7262295 198.678,27 = -
keiten aus Lieferungen
und Leistungen




Die Sonstigen lang- und kurzfristigen Forderungen resultieren aus den Finanzierungsleasing-Verhaltnissen mit RWE Power AG und Enovos Luxembourg S.A.
(sieche Anmerkung 2.3 Zusammenfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, d) Sonstige finanzielle Vermogenswerte).

Die Lang- und kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten ergeben sich aus der Umgliederung des Eigenkapitals und der Dividende (sieche Anmerkung 2.3 Zusam-
menfassung wesentlicher Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, h) Eigenkapital) sowie aus zwei langfristigen Krediten von jeweils 15,500 Mio. EUR
und zwei kurzfristigen Kreditlinien von jeweils 4,000 Mio. EUR gegenlber RWE Power AG und Enovos Luxembourg S.A..

Aus Dienstleistungsvertragen mit direkten und indirekten Beteiligungen hat die SEO S.A.im abgelaufenen Wirtschaftsjahr Ertrage von 1,090 Mio. EUR (Vor-
jahr: 1,230 Mio. EUR) erhalten. Bei den Dienstleistungen handelt es sich um die kaufméannische Betreuung der Unternehmen sowie um Projektbetreuung.
Die Vertrage wurden unter marktublichen Konditionen abgeschlossen.

14. Vergiitungen des Verwaltungsrates und der Geschéftsfiihrung

Die Bezuge des Verwaltungsrats der SEO S.A. fur die im Geschéftsjahr 2014 erbrachten Dienste betrugen 224.321,85 EUR (Vorjahr: 233.010,83 EUR). Von
den Tochtergesellschaften Cefralux S.ar.l., Cedecel France S.A. und Cedecel International S.A. haben zwei (Vorjahr: drei) Verwaltungsréte insgesamt Vergi-
tungen von 18.812,36 EUR fir ihre Arbeit in 2014 erhalten (Vorjahr: 20.401,75 EUR).

Die Beztige der Geschéftsfihrung der SEO S.A. fur die im Berichtsjahr geleisteten Arbeiten betrugen 180.938,67 EUR (Vorjahr: 311.641,80 EUR).

15. Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Nach dem Bilanzstichtag sind keine Ereignisse eingetreten, die einen negativen oder positiven Einfluss auf den Jahresabschluss gehabt hatten.

Luxemburg, den 27. Mdrz 2015

Der Verwaltungsrat
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Bericht des Réviseur d’Entreprise agréé

An die Aktiondre der

Société Electrique de I'Our S.A.
2, Rue Pierre d'Aspelt

-1142 Luxembourg

Luxemburg, 31. Mdrz 2015

Bericht zum Konzernabschluss

Entsprechend dem uns von von der ordentlichen Generalversammlung der Aktiondre erteilten Auftrag vom 9. Mai 2014 haben wir den beigefligten Konzernabschluss
der Société Electrique de I'Our S.A. gepruft, der aus der Bilanz zum 31. Dezember 2014, der Gesamtergebnisrechnung, der Eigenkapitalveranderungsrechnung und der
Kapitalflussrechnung fr das an diesem Datum endende Geschéftsjahr sowie aus dem Anhang, der eine Zusammenfassung bedeutsamer Rechnungslegungsmethoden
und andere erlduternde Informationen enthélt, besteht.

Verantwortung des Verwaltungsrats fiir den Konzernabschluss

Der Verwaltungsrat ist verantwortlich fiir die Aufstellung und sachgerechte Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses in Ubereinstimmung mit den International
Financial Reporting Standards wie sie in der Europaischen Union anzuwenden sind und fir die internen Kontrollen, die er als notwendig erachtet, um die Aufstellung des
Konzernabschlusses zu erméglichen, der frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist, unabhadngig davon, ob diese aus Unrichtigkeiten oder Verstoen resultieren.

Verantwortung des Réviseur d’entreprises agréé

In unserer Verantwortung liegt es, auf der Grundlage unserer Abschlussprifung Uber diesen Konzernabschluss ein Prifungsurteil zu erteilen. Wir fihrten unsere

Abschlussprifung nach den furr Luxemburg von der Commission de Surveillance du Secteur Financier angenommenen internationalen Prifungsstandards (International

Standards on Auditing) durch. Diese Standards verlangen, dass wir die beruflichen Verhaltensanforderungen einhalten und die Prifung dahingehend planen und durch-
fUhren, dass mit hinreichender Sicherheit erkannt werden kann, ob der Konzernabschluss frei von wesentlichen unzutreffenden Angaben ist.

Eine Abschlussprifung beinhaltet die Durchfiihrung von Prifungshandlungen zum Erhalt von Prifungsnachweisen fur die im Konzernabschluss enthaltenen
Wertansatze und Informationen. Die Auswahl der Prifungshandlungen obliegt der Beurteilung des Réviseur d’entreprises agréé ebenso wie die Bewertung des
Risikos, dass der Konzernabschluss wesentliche unzutreffende Angaben aufgrund von Unrichtigkeiten oder Versté3en enthélt. Im Rahmen dieser Risikoeinschat-
zung berlcksichtigt der Réviseur d'entreprises agréé das fur die Aufstellung und die sachgerechte Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses eingerichtete
interne Kontrollsystem, um die unter diesen Umsténden angemessenen Prifungshandlungen festzulegen, nicht jedoch, um eine Beurteilung der Wirksamkeit
des internen Kontrollsystems abzugeben. Eine Abschlussprifung umfasst auch die Beurteilung der Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungs-
grundsétze und -methoden und der Vertretbarkeit der vom Verwaltungsrat ermittelten geschéatzten Werte in der Rechnungslegung sowie die Beurteilung der
Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prifungsnachweise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen.
Prifungsurteil
Nach unserer Beurteilung vermittelt der Konzernabschluss in Ubereinstimmung mit den International Financial Reporting Standards wie sie in der Europdischen Union

anzuwenden sind ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der Société Electrique de I'Our S.A. zum 31. Dezember 2014
sowie der Ertragslage und der Zahlungsflisse fur das an diesem Datum endende Geschéftsjahr.

Bericht iliber weitere gesetzliche und aufsichtsrechtliche Verpflichtungen
Der Lagebericht, welcher in der Verantwortung des Verwaltungsrats liegt, steht im Einklang mit dem Konzernabschluss.

Die Corporate Governance-Erklarung, welche in der Verantwortung des Verwaltungsrates liegt, ist im Einklang mit dem Konzernabschluss und enthélt alle erforderlichen
Informationen gemass den gesetzlichen Anforderungen die Corporate Governance-Erklarung betreffend.

ERNST & YOUNG
Société Anonyme
Cabinet de révision agréé

Jeannot Weyer









