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RheinEnergie Trading GmbH
Bilanz zum 31. Dezember 2023
Aktiva Textziffer
im 31.12.2023 31.12.2022
Anhang € €
A. Umlaufvermdogen
I. Forderungen und sonstige Vermoégensgegenstinde (3)
1. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 170.123.044,72 224.876.999,30
2. sonstige Vermogensgegenstande 803.333.066,84 1.566.351.246,37
973.456.111,56 1.791.228.245,67
Il. Guthaben bei Kreditinstituten 35.634,67 24.453,03
B. Rechnungsabgrenzungsposten (4) 118.562,65 133.569,73
973.610.308,88 1.791.386.268,43
Passiva Textziffer
im 31.12.2023 31.12.2022
Anhang € €
A. Eigenkapital
l. Gezeichnetes Kapital (5) 10.000.000,00 10.000.000,00
B. Riickstellungen (6)
sonstige Riickstellungen 20.616.641,76 23.459.965,05
C. Verbindlichkeiten (7)
1. Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 24.352.473,51 349.175.597,06
2. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 297.833.579,75 341.187.940,70
3. Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 542.371.269,23 165.940.407,43
4. Sonstige Verbindlichkeiten 68.557.161,60 884.865.549,65
933.114.484,09 1.741.169.494,84
D. Rechnungsabgrenzungsposten (8) 9.879.183,03 16.756.808,54

973.610.308,88

1.791.386.268,43
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RheinEnergie Trading GmbH
Gewinn- und Verlustrechnung vom 01. Januar bis 31. Dezember 2023
Textziffer
im 2023 2022
Anhang € €
1. Umsatzerlose (9) 7.341.533.854,56 7.129.241.367,35
2. sonstige betriebliche Ertriage (10) 5.771.984,39 1.299.573,98
3. Materialaufwand (11)
Aufwendungen fiir bezogene Waren -7.194.149.678,81 -7.099.555.815,63
4. sonstige betriebliche Aufwendungen (12) -143.199.758,24 -27.150.630,01
5. Zinsen und dhnliche Ertrige (13) 8.747.758,30 7.387.977,02
davon an verbundene Unternehmen 0,00 € (Vj. 1.421.235,68 €)
6. Zinsen und dhnliche Aufwendungen (14) 18.554.160,21 -11.072.472,71
davon an verbundene Unternehmen 16.788.719,75 € (Vj. 1.964.542,13 €)
davon aus der Abzinsung von Riickstellungen 29.122,98 € (Vj. 0,00 €)
7. Ergebnis nach Steuern 150.000,00 150.000,00
8. Aufgrund eines Gewinnabfiihrungsvertrages (15) -150.000,00 -150.000,00
abgefiihrte Gewinne
9. Jahresiiberschuss 0,00 0,00
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Anhang der RheinEnergie Trading GmbH, KdIn,
fir das Geschéftsjahr 2023

(1) Angaben zur Form und Darstellung

Der Jahresabschluss der RheinEnergie Trading GmbH, HRB 63846 ist nach den Vor-
schriften des Handelsgesetzbuchs (HGB) und des GmbH-Gesetzes (GmbHG) aufge-
stellt.

Fir die Gliederung der Gewinn- und Verlustrechnung ist das Gesamtkostenverfahren
gewabhlt.

(2) Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande sind zum Nennwert abziglich
erforderlicher Wertberichtigungen bewertet. Alle erkennbaren Risiken und das
allgemeine Kreditrisiko werden durch angemessene Abwertungen bertcksichtigt.

Flissige Mittel sind zum Nennbetrag angesetzt.

Bei den sonstigen Rickstellungen sind alle erkennbaren Risiken, ungewisse Verbindlich-
keiten sowie drohende Verluste aus schwebenden Geschaften angemessen und nach
vernunftiger kaufmannischer Beurteilung beriicksichtigt. Gemaf § 253 Abs. 2 Satz 1 HGB
werden Ruckstellungen mit einer voraussichtlichen Restlaufzeit von mehr als einem Jahr
vom Zeitpunkt der voraussichtlichen Inanspruchnahme auf den Bilanzstichtag abgezinst.

Verbindlichkeiten und Ruckstellungen sind zum Erfiillungsbetrag passiviert.

Gleich geartete schwebende Geschéfte, Transaktionen und Finanzinstrumente werden
zu Bewertungseinheiten nach 8 254 HGB zusammengefasst. Die Gleichartigkeit wird
anhand der Kriterien Commodity, Geschaftszweck und Kalenderjahr definiert. Flr die Be-
wertung der Kontrakte werden die Terminmarktnotierungen der einzelnen Commodities
zum Stichtag zugrunde gelegt.

Erlauterungen zur Bilanz

(3) Forderungen und sonstige Vermégensgegenstéande

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen betreffen in erster Linie Forderungen
gegen Dritte bezogen auf Strom, Erdgas und Zertifikate.

Wesentlicher Bestandteil der sonstigen Vermégensgegenstande sind die Nettopositionen
aus Initial Margins in Héhe von 268,6 Mio. € (Vorjahr 1.266,2 Mio. €) sowie Emissions-
zertifikate in Hohe von 345,3 Mio. € (Vorjahr 268,5 Mio. €) und geleistete Variation Mar-
gins in Hohe von 155,0 Mio. € (Vorjahr 0,4 Mio. €).

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen haben, wie im Vorjahr, eine Restlauf-
zeit kleiner einem Jahr.
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Ein Anteil in Hohe 46,4 Mio. € (Vorjahr 55,3 Mio. €) der sonstigen Vermdgensgegen-
stande hat eine Restlaufzeit grof3er einem Jahr. Von den sonstigen Vermdgensgegen-
standen entstehen rechtlich nach dem Bilanzstichtag 0,9 Mio. € (Vorjahr 0,2 Mio. €).

(4)  Aktive Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten betrifft bereits geleistete Zahlungen von Rechnun-
gen fur den Leistungszeitraum 2024.

(5) Gezeichnetes Kapital

Das Stammkapital in Hohe von 10,0 Mio. € ist zum Nennwert angesetzt und voll einge-
zahlt.

Alleinige Gesellschafterin ist die RheinEnergie AG, Kaoln.

(6) Ruckstellungen

Die sonstigen Ruckstellungen betreffen im Wesentlichen ausstehende Rechnungen fur
Leistungen Dritter, Vergutungsanspriche von Kunden sowie drohende Verluste aus
schwebenden Geschéften.

Die Positionen der Ruckstellungen aus drohenden Verlusten schwebender Geschéfte
werden anhand der stichtagsbezogenen Marktpreise der relevanten Markte (Borsen,
Marktgebiete) berechnet. Dabei werden Cross-Commodity Komponenten in der
Berechnung berticksichtigt, indem offene bzw. gehedgte preisindizierte Positionen der
einzelnen Bewertungseinheiten fir die jeweiligen Preisbestandteile kalkuliert und
bewertet werden.

Alle Drohverlustrickstellungen in Hohe von 2,8 Mio. € (Vorjahr 4,6 Mio. €) haben eine
Restlaufzeit von Uber einem Jahr.

(7)  Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen haben wie im Vorjahr eine Laufzeit
von bis zu einem Jahr.

Unter Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen Unternehmen werden Verbindlichkeiten
gegen die Stadtwerke Kéln GmbH und den Konzernverbund zugehdriger Gesellschaften
ausgewiesen und betreffen im Wesentlichen Lieferungen und Leistungen. Ein Betrag in
Hohe von 0,2 Mio. € (Vorjahr 0,2 Mio. €) ist gegentiber dem Gesellschafter RheinEnergie
AG ausgewiesen. Dieser hat wie im Vorjahr eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.

Alle Verbindlichkeiten haben eine Restlaufzeit bis zu einem Jahr.

Wesentlicher Bestandteil der sonstigen Verbindlichkeiten sind Kaskadierungen in Hohe
von 68,6 Mio. € (im Vorjahr 194,8 Mio. €).
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(8) Passiver Rechnungsabgrenzungsposten

Der Rechnungsabgrenzungsposten beinhaltet im Wesentlichen erhaltene Zahlungen aus
RECS-Zertifikaten fur Folgejahre.

Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(9) Umsatzerlose

Die Umsatzerlose in Hohe von 7.341,5 Mio. € (Vorjahr 7.129,2 Mio. €) resultieren aus
Verkaufspositionen an die Partner der RheinEnergie Trading GmbH sowie an Dritte.

in Tsd. € 2023 2022
Umsatzerldse Strom 3.964.983 3.387.320
Umsatzerldse Gas 2.987.716 3.498.536
Umsatzerlose CO, 386.013 240.195
Umsatzerlose Sonstige 2.822 3.190
Gesamtsumme 7.341.534 7.129.241

Von den Umsatzerlésen sind 0,5 Mio. € (im Vorjahr 1,4 Mio. €) periodenfremd.
Die Umsatzerlose werden ausschlieR3lich in Deutschland erzielt.

(10) sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage beinhalten im Wesentlichen Ertrage aus der Auflo-
sung von Ruckstellungen. Von den sonstigen betrieblichen Ertragen sind 4,8 Mio. € (im
Vorjahr 1,2 Mio. €) periodenfremd.

(11) Materialaufwand

Der Materialaufwand zeigt den Aufwand aus Bezugspositionen einschlie3lich Nebenkos-
ten.

(12) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen beinhalten im Wesentlichen Vergitungen an
Partnerunternehmen, Entgelte fur Dienstleistungen der RheinEnergie AG sowie Rechts-
und Beratungskosten.

Fur das Honorar des Abschlussprifers 2023, KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschatt,
Koln, sind Aufwendungen in Hohe von 69,3 Tsd. € entstanden. Diese umfassen Ab-
schlussprufungsleistungen in Hohe von 60,5 Tsd. € und sonstige Leistungen in Hohe von
8,8 Tsd. €.

Von den sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind 71,0 Tsd. € (Vorjahr 22,0 Tsd. €)
periodenfremd.
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(13) Sonstige Zinsen und ahnliche Ertrage

Die Position beinhaltet Zinsertrage der Clearingbank ABN AMRO sowie Ertrage aus der
konzerninternen Finanzierung.

(14) Zinsen und ahnliche Aufwendungen

Die Position beinhaltet Zinsaufwendungen der Clearingbank ABN AMRO sowie Aufwen-
dungen aus der konzerninternen Finanzierung.

(15) Aufgrund eines Gewinnabfuhrungsvertrages abgefiihrte Gewinne

Die Position enthalt die Ergebnisabfiihrung an den Gesellschafter RheinEnergie AG
aufgrund des Ergebnisabfiihrungsvertrages.

Erganzende Angaben

(16) Bewertungseinheiten und derivative Finanzinstrumente des Energiehan-
dels- und Eigenhandelsportfolios

Die Bewirtschaftungskonzepte sehen vor, alle Absatz- und Beschaffungspositionen
sowie Absicherungen auf diese Positionen je bewirtschafteter Commodity und Geschéfts-
zweck in Portfolien (Hedge und Isolierte Optimierung) zu bindeln und zu Bewertungsein-
heiten zusammenzufassen, welche entsprechend interner Richtlinien festgelegten Be-
wirtschaftungs- und Hedgingstrategien unterliegen. Die Bewertungseinheiten werden bi-
lanziell nach der Einfrierungsmethode abgebildet. In Form von Macro-Hedges (Absiche-
rung von mehreren Risikoarten mit einem Sicherungsinstrument bzw. -geschéft) werden
die aus Marktpreisschwankungen resultierenden Preisanderungsrisiken aus Strom, Gas
und Emissionszertifikaten gesichert.

Innerhalb einer Bewertungseinheit werden Mengen- und Preisrisiken bewirtschaftet und
abgesichert. Die Bewirtschaftung der Portfolien erfolgt sowohl mit liquiden Borsen-, Spot-
und Futuresprodukten als auch mit OTC-Spot- und Forwardkontrakten.

Zur preislichen Absicherung von indizierten Beschaffungs- und Absatzkontrakten werden
derivative Finanzinstrumente in Form von Termingeschaften, inklusive Futures und
Swaps, eingesetzt.

Grundsatzlich sind verschiedene Produkte zur Absicherung der indizierten Basis-
positionen einsetzbar. Diese beziehen sich auf Kohle- und CO2-Indizierungen in festge-
legten Qualitaten und sind in internen Hedgingkonzepten verankert. Swaps werden fur
Kohlepositionen eingesetzt. Die Absicherung von Preisrisiken aus CO2-Positionen erfolgt
durch Termin- und Spotgeschéatfte, welche die Preisbildung des Basisgeschafts im rele-
vanten Zeitraum nachbilden. Wahrungsabsicherungen waren fir den betrachteten Zeit-
raum aufgrund der eingesetzten Sicherungsstrategien nicht notwendig. Die Absiche-
rungsgeschéfte werden Uber externe Anbieter getétigt. Die aus Handels- bzw. Beschaf-
fungspositionen resultierenden Risiken gleichen sich innerhalb des durch die Risikoricht-
linien vorgegebenen Zeitrahmens, der sich an der Liquiditat der Markte und den freige-
gebenen Strategien orientiert, bis Ende 2025 nahezu vollstandig aus.
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Im Rahmen interner Risikorichtlinien ist ein moglichst hohes MalR an Absicherung gegen-
Uber Preis- und Mengenschwankungen maf3geblich, wobei die Referenzen von Grund-
und Sicherungsgeschaften gemal der Hedgingkonzeption identisch sind bzw. im Falle
weniger liquider Markte hoch korrelieren, um einen moglichst hohen Effektivitatsgrad der
Absicherung zu gewabhrleisten.

Der beizulegende Zeitwert der derivativen Finanzinstrumente entspricht grundsatzlich
dem Marktwert der Instrumente, soweit dieser verlasslich feststellbar ist. Dieser Wert wird
abgeleitet aus Borsennotierungen bzw. den Notierungen der dem Produkt
zugrundeliegenden Marktgebiete. Liegt ein verlasslich feststellbarer Marktwert aufgrund
geringer Liquiditat des Produktes nicht vor, wird der beizulegende Zeitwert aus dem
Marktwert gleichartiger Finanzinstrumente abgeleitet oder mithilfe allgemein anerkannter
Bewertungsmethoden bestimmt. Bei der Anwendung der Bewertungsmethoden werden
insbesondere die Terminkurse, Marktpreise fur Produkte sowie Volatilititen der
Vergangenheit und ahnliche Parameter bericksichtigt.

Die RheinEnergie Trading GmbH ist im Energiehandelsgeschéaft (Portfoliokategorie
Hedge Strom bzw. Gas) den Risiken aus Preisschwankungen an den Rohstoffmarkten
ausgesetzt. Die Portfoliokategorie Hedge (Strom bzw. Gas) dient der strukturierten
Bewirtschaftung der Kundenbestellungen. Die Beschaffung kann im Rahmen definierter
Grenzen flexibel nach Eingang der Kundenbestellungen erfolgen und somit durch
Nutzung der zeitlichen Flexibilitat sowie Buindelung mehrerer Bestellungen eine preisliche
Optimierung in der Beschaffungsstrategie herbeifiihren. Diese Risiken werden unter
Berucksichtigung von natirlichen Absicherungseffekten aus bestehenden Vertriebs-,
Beschaffungs-, Speicher- und Transportvertrdgen sowie durch entsprechende
Sicherungsgeschatfte aktiv begrenzt. Die Risiken des Hedge-Portfolios sind grundséatzlich
dem Marktpreisrisiko der jeweiligen Commodity ausgesetzt und werden mit Mengen- und
Value-at-Risk-Limits gesteuert.

Im Rahmen der Energiehandelsaktivitaten verfiigt die RheinEnergie Trading GmbH
zudem Uber Eigenhandelsportfolien mit Kauf- und Verkaufsgeschéaften. Sie dienen der
Generierung von Gewinnen aus Marktaktivitaten. Die Portfoliokategorie wird durch ein
angemessenes und funktionsfahiges Risikomanagement gesteuert, welches unter
Einhaltung vorgegebener Regeln (z. B. Mengen- und Value at Risk-Limits) die
Wirksamkeit der Grund- und Sicherungsgeschafte anhand von Berechnungen belegt.

Die Bewertung wird portfoliobasiert und nach Lieferjahren getrennt vorgenommen. Im Fall
von Lieferjahren mit einem negativen Ergebnis aus der Portfoliobewertung werden
entsprechende Riuckstellungen fir drohende Verluste passiviert. Ist der Saldo der
jeweiligen Jahresscheibe positiv, so bleibt dieser unberiicksichtigt. Zum Bewertungs-
stichtag ergeben sich aus den fir die Jahre 2024-2028 gebildeten Bewertungseinheiten
Drohverluste (unabgezinst) in Hohe von 3,0 Mio. €, die auf die Lieferjahre 2026 bis 2028
entfallen.
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Zum Bilanzstichtag bestanden folgende Positionen, die einem Preisdnderungsrisiko
ausgesetzt waren:

q Isolierte
Hedge Optimierung
Strom Kauf (MWh) * 21.190.189 106.032
Strom Verkauf (MWh) * 21.910.589 106.032
Absicherung Kohle (t) 623.657 -
Underlying Kohle (t) 623.657 -
CO2 Kauf (t) 4.861.848 0
CO2 Verkauf (t) 4.861.987 0
Herkunftsnachweise Kauf (MWh) 7.772.285 -
Herkunftsnachweise Verkauf (MWh) 7.786.658
Gas Kauf (MWh) 51.744.637 438.240
Gas Verkauf (MWh) 51.727.674 438.240
VER Kauf (t) 0
VER Verkauf (t) 0

Die Hohe der mit Bewertungseinheiten abgesicherten Risiken betragt 1.820,0 Mio. €
(Vorjahr 4.347,4 Mio. €). In diesem Umfang werden zum Abschlussstichtag negative
Wert- und Zahlungsstroménderungen vermieden.

Finanzielle Verpflichtungen:

Es bestehen Bezugsvertrage fir Strom, Erdgas, Zertifikate und Dienstleistungen. Daraus
resultieren sonstige finanzielle Verpflichtungen in Héhe von 4.583,6 Mio. €. Ein Betrag in
Hohe von 1.547,9 Mio. € besteht davon gegen verbundene Unternehmen. Keine Position
hat eine Restlaufzeit von mehr als funf Jahren.

Weitere aus der Bilanz nicht ersichtliche Haftungsverhaltnisse und sonstige finanzielle
Verpflichtungen, die Gber laufende vertragliche Beziehungen aus der Beschaffung und
dem Vertrieb hinausgehen und fur die Beurteilung der Finanzlage von Bedeutung waren,
bestehen nicht.

(17) Beziehungen zu verbundenen Unternehmen und nahestehenden
Personen

Die RheinEnergie Trading GmbH, KolIn, ist ein Tochterunternehmen der RheinEnergie
AG, Kdln. Sie wird in den Konzernabschluss der Stadtwerke Kéln GmbH, Koln (veroffent-
licht im Unternehmensregister) einbezogen. Zwischen der RheinEnergie AG und der
RheinEnergie Trading GmbH bestehen ein Ergebnisabfiihrungsvertrag sowie ein Beherr-
schungsvertrag.
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(18) Angaben gemaR § 6b Abs. 2 EnWG

Von der RheinEnergie AG wurden im Geschéftsjahr 2023 insgesamt 12,8 Mio. € (im
Vorjahr 12,0 Mio. €) an Dienstleistungen (im Wesentlichen Personal und IT- Leistungen)
in Anspruch genommen.

(19) Angaben gemaR § 6b Abs. 3 Satz 7 EnWG

Die Buchungen werden grundsatzlich direkt den Téatigkeiten zugeordnet. Ist dies nicht
maoglich oder mit einem unangemessenen Aufwand verbunden, erfolgte eine Zuordnung
mittels angemessener Schltissel.

(20) Veroffentlichung

Der Jahresabschluss 2023 wird gemal den Vorschriften fur grol3e Kapitalgesellschaften
im Unternehmensregister elektronisch veroffentlicht.

(21) Mitglieder der Geschaftsfihrung
Geschaftsfuhrer der Gesellschaft im Geschaftsjahr 2023 sind:

Leiterin Risikomanagement und Rechnungswesen Trading bei der

Babette Bruckbauer RheinEnergie AG

Arndt Robbe Leiter Energiewirtschaft bei der RheinEnergie AG

(22) Gesellschafter

Der alleinige Gesellschafter der RheinEnergie Trading GmbH ist die RheinEnergie AG,
Parkgurtel 24, 50823 Kaln.
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(23) Mitglieder des Beirats

Stephan Segbers  Vertriebsvorstand der RheinEnergie AG Vorsitzender seit 01.11.2023

Achim Stdmeier Vertriebsvorstand der RheinEnergie AG Vorsitzender, bis 31.10.2023

Andreas Mathes Betriebsratsvorsitzender RheinEnergie AG stellvertretender Vorsitzender

Andreas Feicht Vorstandsvorsitzender RheinEnergie AG

Betriebsratsmitglied RheinEnergie AG,
Sven Hepek Mitarbeiter der Rheinenergie AG im Bereich
Zentrale Aufgaben Beteiligungscontrolling

Birgit Lichtenstein  Finanzvorstandin RheinEnergie AG

stellvertretende Betriebsratsvorsitzende

Stefanie Magdefrau RheinEnergie AG

(25) Mitarbeiter

Die Gesellschaft hat im Geschaftsjahr 2023 keine Mitarbeiter beschaftigt. Die Geschéfte
werden mit der RheinEnergie AG, Koln im Rahmen eines gemeinsamen Betriebs besorgt.

Koln, den 22. Marz 2024

Die Geschaftsfihrung

Babette Bruckbauer Arndt Robbe
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RheinEnergie Trading GmbH
Lagebericht fur das Geschéaftsjahr 2023
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1. Geschéaftsmodell

Die RheinEnergie Trading GmbH, Kd&ln, wurde als 100%-Tochter der RheinEnergie AG mit Ge-
sellschaftsvertrag vom 15. August 2008 gegriindet und am 27. August 2008 in das Handelsregis-
ter des Amtsgerichts Kdln eingetragen. Der Sitz des Unternehmens ist Kéln, Zweigniederlassun-
gen fuhrt das Unternehmen nicht. Mit der Griindung dieser Gesellschaft hat die RheinEnergie AG
die Energiebeschaffung sowie den Energiehandel als zentrale Bereiche der Wertschopfungskette
in der RheinEnergie Trading GmbH rechtlich verselbststandigt. Die Beschaffungs- und Handels-
aktivitaten bleiben trotz dieser rechtlichen Verselbststéandigung sehr eng mit der RheinEnergie
AG verbunden. Neben diversen Dienstleistungsvertrdgen gehort hierzu insbesondere auch, dass
die RheinEnergie AG und die RheinEnergie Trading GmbH einen Ergebnisabfiihrungsvertrag so-
wie einen Beherrschungsvertrag abgeschlossen haben.

Die RheinEnergie Trading GmbH wird in den Konzernabschluss der Stadtwerke Kéln GmbH ein-
bezogen.

Die Gesellschaft ist mit einem Eigenkapital von 10,0 Mio. € ausgestattet.

1.1 Geschaftszweck

Das Konzept der RheinEnergie Trading GmbH sieht eine durch Kooperationsvertrage geregelte
Zusammenarbeit mit ihren einzelnen Partnerunternehmen vor. Zu den Partnern gehdren neben
der RheinEnergie AG, die AggerEnergie GmbH, die BELKAW GmbH, die evd energieversorgung
dormagen gmbh, die EVL Energieversorgung Leverkusen GmbH & Co. KG, die GVG Rhein-Erft
GmbH sowie die Stadtwerke Leichlingen GmbH.

Grundlage der Tatigkeit der Gesellschaft ist die Bewirtschaftung und Optimierung eines gemein-
samen Beschaffungsportfolios fir Strom, Gas, CO»-Zertifikate und energienahe Produkte sowie
die Erbringung von Dienstleistungen und sonstigen Leistungen in Verbindung mit Lieferungen an
dritte Unternehmen, sofern diese Tatigkeiten nach den einschlagigen Gesetzen erlaubnisfrei sind.
Daneben Gibernimmt die RheinEnergie Trading GmbH die Handelsaktivitaten im Strom-, Gas- und
Zertifikatebereich sowie dienstleistend die Vermarktung von Erzeugungskapazitaten der Partner.

Ziel dieser Blundelung ist es, unter den Randbedingungen der Energiewende die Erhdhung der
Wettbewerbsfahigkeit der Partner durch die Generierung von Portfolioeffekten und eine Profes-
sionalisierung der Abwicklung zur Starkung der regionalen Energieversorgung zu erreichen.

Nach dem Grundsatz der gemeinsamen Bewirtschaftung partizipieren alle Partner an den Port-
folioeffekten aus der gemeinsamen Bewirtschaftung. Daruber hinaus erbringt die RheinEnergie
Trading GmbH diverse weitere entgeltliche Dienstleistungen fur die Partnerunternehmen und
Dritte.

1.2 Gesellschaftsstruktur und Steuerungssysteme

Die Geschaftsfiihrung der Gesellschaft bedient sich eines umfassenden Uberwachungs- und
Steuerungssystems, um die geschéftspolitischen Unternehmensstrategien, -risiken und
-ergebnisse an ein Risikokomitee zu berichten. Das Risikokomitee berat und beschlief3t auf
Grundlage einer Geschaftsordnung die organisatorischen und unternehmerischen Rahmenbe-
dingungen, an denen die Prozesse der Geschéftsbereiche der Gesellschaft ausgerichtet werden.
Die Beschlussfassungen des Risikokomitees werden regelméfiig mindestens quartalsweise ge-
troffen.

Uber wesentliche Rahmenbedingungen und Entwicklungen der Gesellschaft unterrichtet die Ge-
schéaftsfihrung die Gesellschafterversammlung und den beratenden Beirat der Gesellschatt.
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Die operativen Rahmenbedingungen sowie das interne Kontrollsystem der Gesellschaft werden
regelmafig und in Abstimmung mit der Geschéftsfiihrung durch eine von der Konzernmutter ge-
stellte Interne Revision Uberpriift.

Die Geschéftsorganisation der Gesellschaft spiegelt das Prinzip der Funktionstrennung und glie-
dert sich in die Bereiche Portfoliomanagement, Handel und Marktanalyse, Bilanzkreismanage-
ment, Risikocontrolling sowie Abwicklung in Back-Office und Rechnungswesen. Daneben verfiligt
die Gesellschaft Uber ein eigenes IT-Anforderungsmanagement sowie Zugang zu dienstleistend
durch den Gesellschafter erbrachten IT-Dienstleistungen, die essenziell fir die Abwicklung eines
Handelsgeschéfts sind.

Die Gesellschaft setzt fir die Umsetzung des Geschéaftszwecks in einem immer starker umkampf-
ten und sich im Wandel befindlichen Markt in den genannten Bereichen hoch qualifizierte Mitar-
beiterinnen® und Mitarbeiter ein. Diese speziell ausgebildeten Mitarbeiter werden durch den Ge-
sellschafter gestellt. Auf diesem Wege sind zum Stichtag 66 Mitarbeiter in Voll- und Teilzeit in
den einzelnen Geschéftsbereichen tatig. Den Mitarbeitern werden regelmaRig die fur die Ge-
schéftstatigkeit relevanten und autorisierten Prozesse, Strategien, Berechtigungskonzepte und
Limitstrukturen sowie geltende Regularien zur Kenntnis gebracht.

Fur die Entwicklung der Gesellschaft ist es existentiell wichtig, kompetente und engagierte Mitar-
beiter zu beschaftigen, die Marktstrukturen und -entwicklungen durchdringen und beherrschen,
um Potenziale in Form von wettbewerbsféahigen Produkten und zu deren Implementierung not-
wendige Prozesse ergebnisrelevant umzusetzen.

Die Gesellschaft erflllt inren Geschéaftszweck tber Zugange zu allen relevanten Handelsplatzen
in Deutschland und Europa, sowohl auf bilateraler Ebene, Giber Broker, als auch an Borsen. Das
Engagement richtet sich dabei an den durch die Partner und Kunden nachgefragten Produkten
aus. Dabei unterhalt die Gesellschaft Geschéftsbeziehungen zu einer Vielzahl von Energiever-
sorgungs- und -handelsunternehmen sowie zu Nachfragern der angebotenen Produkte aus der
Industrie.

Als finanzielle Leistungsindikatoren nutzt die Gesellschaft die jeweiligen Umsatzvolumina sowie
Rohertragsmargen fir Strom und Gas, letztere im Sinne des Deltas von spezifischem Umsatz
zum spezifischen Bezug je MWh.

2. Wirtschaftsbericht
2.1 Wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen?

Das Bruttoinlandsprodukt lag im Jahr 2023 um 0,3 % (kalenderbereinigt 0,1 %) niedriger als im
Vorjahr und setzte die langsame Erholung des Vorjahrs vom tiefen Einbruch im Corona-Jahr 2020
nicht weiter fort. Griinde waren die weiterhin hohen Preise, steigende Zinsen und eine geringere
Nachfrage aus dem In- und Ausland.

Die Wirtschaftsleistung im Produzierenden Gewerbe (ohne Baugewerbe) ging insbesondere auf-
grund der sehr viel niedrigeren Produktion im Bereich Energieversorgung um 2,0 % zuriick.
Gleichzeitig sanken Produktion und Wertschdpfung in den energieintensiven Industriezweigen

1 Im Folgenden wird aus Griinden der Lesbarkeit allgemein von den Mitarbeitern gesprochen.

2 Statistisches Bundesamt, Meldung vom 15. Januar 2024, Eurostat, Veréffentlichungskalender Marz
2024 - offizielle Zahlen fiir 2023, Europédische Kommission Herbstprognose 2023, Pressemitteilung vom
15. November 2023, Arbeitsgemeinschaft Energiebilanzen, Bericht vom 14. Dezember 2023, Pressemit-
teilung der Ubertragungsnetzbetreiber zur Veroffentlichung des EEG-Finanzierungsbedarf 2024 vom 25.
Oktober 2023, Konzept der Ubertragungsnetzbetreiber zur Ermittlung des EEG-Finanzierungsbedarfs
nach EEV vom 14. Oktober 2022
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wie der Chemie- und Metallindustrie erneut, nachdem die Wirtschaftsleistung in diesen Branchen
bereits 2022 besonders stark auf die steigenden Energiepreise reagiert hatte.

Die staatlichen Haushalte beendeten das Jahr 2023 nach vorlaufigen Berechnungen mit einem
Finanzierungsdefizit von 82,7 Mrd. €. Gemessen am Bruttoinlandsprodukt errechnet sich eine
Defizitquote von 2,0 %.

Laut der letzten Prognose von Eurostat ist die Wirtschaft des Euro-Wahrungsgebiets 2023 nur
um 0,6 % gestiegen. Der nach wie vor hohen, wenn auch ricklaufigen Inflation, der Verscharfung
der Geldpolitik sowie der schwachen Auslandsnachfrage musste die europaische Wirtschaft ei-
nen hoheren Tribut zollen als erwartet. Die Unsicherheit und Abwartsrisiken fur die Wirtschafts-
aussichten hatten in den letzten Monaten aufgrund des anhaltenden Angriffskriegs Russlands
gegen die Ukraine und des Konflikts im Nahen Osten zugenommen, wobei die wirtschaftlichen
Entwicklungen bei den wichtigsten Handelspartnern der EU, insbesondere China, ebenfalls Risi-
ken mit sich brachten.

Der Energieverbrauch 2023 fiel in Deutschland nach vorlaufigen Zahlen gegeniber dem Vorjahr
auf ein historisches Tief von 368,2 Mio. t Steinkohleneinheiten (Mio. t SKE). Den gréf3ten Einfluss
auf den Riickgang hatte die zuriickgehende wirtschaftliche Leistung in Deutschland, insbeson-
dere der energieintensiven Industriezweige. Den einzigen verbrauchssteigernden Effekt bedingte
2023 die demographische Entwicklung.

Aufgrund der weiteren Verringerung von Erzeugungskapazitdten im Zuge des schrittweisen
Kohle- und Atomausstiegs, der gestiegenen Stromproduktion aus Windenergieanlagen sowie er-
héhter Stromimporte aus dem benachbarten Ausland gingen die Anteile der fossilen Energietra-
ger am nationalen Energiemix gegentber dem Vorjahr weiter zuriick. Der Anteil des Mineraldls
und Erdgases am gesamten Primarenergieverbrauch stieg zwar leicht auf 35,9 % bzw. 24,5 %.
Stein- und Braunkohle fielen dagegen deutlich auf knapp 17,0 % des Verbrauchs. Bei der Kern-
energie fiel der Anteil der Stromproduktion durch den Streckbetrieb der letzten drei Kernkraft-
werke und deren endgtiltige Stilllegung zum 15. April 2023 auf nur noch 0,7 %. Die Erneuerbaren
steigerten ihren Beitrag im Vergleich zum Vorjahr vor allem dank der deutlich héheren Strompro-
duktion der Windenergieanlagen an Land um rund 5,0 %.

Die energiebedingten CO,-Emissionen fielen infolge des gesunkenen Gesamtverbrauchs insbe-
sondere bei den fossilen Energietrdgern um gut 10,0 %. Dies entspricht einer Reduktion in der
GroRRenordnung von 66 Mio. t.

Die EEG-Umlage wurde zum 01. Januar 2023 gesetzlich abgeschafft. Die Finanzierung der For-
derung erneuerbarer Energien erfolgt seither durch den Bundeshaushalt. Der EEG-Finanzie-
rungsbedarf fur das Jahr 2024 in H6he von 10,6 Mrd. € wurde gemal § 3 Abs. 12 EEV am 25.
Oktober 2023 von den vier deutschen Ubertragungsnetzbetreibern 50Hertz, Amprion, TenneT
und TransnetBW ermittelt.

2.2 Entwicklung auf den Energiemarkten

Rohol der Sorte Brent handelte im Jahresverlauf recht volatil in einer Spanne von 71 bis 97 $ pro
Barrel ($/bbl). Sorgen um die nachhaltige konjunkturelle Erholung der rohstoffintensiven Wirt-
schaftsméachte China und USA setzen die Preise unter Druck. Preisunterstiitzend waren dagegen
die freiwilligen Kirzungen Saudi-Arabiens und Russlands zusatzlich zu dem Beschluss einer
Drosselung der Olférderung durch die OPEC. Trotz des erhohten geopolitischen Risikos im Na-
hen Osten zum Ende des Jahres lag der Preis schlussendlich nahe der 80 $/bbl-Marke.

Der européische Kohlemarkt war von einer fundamentalen bearishen Marktlage gepragt. Der
Frontjahreskontrakt begann das Jahr bei rund 180 $ pro t, um im weiteren Verlauf bis auf 90 $/t
zu fallen und es bei rund 98 $/t zu beenden. Wahrend die deutsche Steinkohleverstromung um
rund die Halfte einbrach, blieb auch die resteuropaische und asiatische Nachfrage beschrankt.
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Die européaischen Kohlebestdnde waren auskdmmlich und lagen tber das Jahr nhahe am Finf-
jahresdurchschnitt.

Nachdem eine Gasmangellage im vergangenen Winter verhindert werden konnte, befand sich
der europaische Energiemarkt 2023 in einer wesentlich stabileren Lage als im Vorjahr. Die weg-
gefallenen russischen Liefermengen wurden durch Einsparungen, LNG-Importe und die Vertie-
fung der Importe von Pipeline-Gas aus den Niederlanden, Belgien und insbesondere Norwegen
kompensiert. Auch die gesetzlichen Mindestvorgaben fir die européischen und insbesondere
deutschen Gasspeicherstédnde waren jeweils bereits vor Ablauf ihrer Frist Gbererflllt. So halbierte
sich der Preis fur das Frontjahr im Vergleich zum Jahresbeginn auf rund 40 € pro MWh.

Der Emissionsmarkt handelte volatil und ohne klaren Trend innerhalb der Grenzen zwischen 70
und 100 € je t CO2-Aquivalent. Wahrend die restriktiveren Parameter im Europaischen Emissi-
onshandelssystem (EU ETS) fur Unterstiitzung sorgten, fiihrte der konjunkturbedingte Rickgang
der Industrieemissionen und ein verstarkter Coal-to-Gas Switch aufgrund riicklaufiger Gaspreise
Zu einer verringerten Nachfrage.

Das Kalenderjahr Strom Grundlast fiel von einem Niveau von rund 200 €/ MWh am Jahresanfang
im weiteren Verlauf in einen mehrmonatigen Seitwartstrendkanal zwischen 115 und 165 €, wel-
cher zum Jahresende bis unter 100 €/ MWh aufgelost wurde. Trotz des ersten Winters ohne deut-
sche Kernenergieerzeugung war das deutsche Stromsystem in der Lage, mit den wetterbeding-
ten Risiken umzugehen. Einerseits verbesserte — neben einem deutlichen Ausbau der Erneuer-
baren Energien in Deutschland - die zum Vorjahr gestiegen KKW- und Wasserkraftverfigbarkeit
in Frankreich die Angebotssituation deutlich, anderseits reduzierte das Preisniveau der Strom-
und Gaskosten oberhalb der Vorkrisenjahre den Strombedarf der energieintensiven Industrien.

2.3 Umsatz- und Absatzentwicklung der Gesellschaft

Umsatze und Aufwande sowie die Rohertragsmarge entwickelten sich fur die Sparten Strom und
Gas wie im Folgenden dargestellt.

Strom Gas Gesamt
2023 Plan 2023 2022 2023 Plan 2023 2022 2023 Plan 2023 2022
Umsatz TWh 23,61 35,00 29,16 48,17 65,00 63,19 71,78 100,00 92,35
Mio. € 4.353,20 6.687,00 3.629,96 2.988,34 6.303,89 3.499,28 7.341,53 12.990,89 7.129,24
Materialaufwand ~ TWh 23,61 35,00 29,16 48,17 65,00 63,19 71,78 100,00 92,35
Mio. € 4.273,08 6.673,75 3.610,10 2.921,07 6.292,97 3.489,49 7.194,15 12.966,72 7.099,59
Rohertragsmarge €/ MWh 3,39 0,38 0,68 1,40 0,17 0,15 2,05 0,24 0,32

Fur den Strombereich ergibt sich im Berichtsjahr 2023 zum Vorjahr 2022 im Gesamtportfolio bei
einem durchschnittlich héheren Preisniveau eine Mengenreduzierung (-19,0%), die héhere Roh-
ertragsmarge wird hierbei vornehmlich durch Mengeneffekte® beeinflusst. Im Ergebnis steigt die
durchschnittliche Strommarge im Jahr 2023 deutlich gegenliiber dem Geschaftsjahr 2022.

Gegeniiber dem PLAN 2023 ergeben sich im IST 2023 im Gesamtportfolio Strom, wie im Ver-
gleich IST 2023 zu IST 2022, ebenfalls Mengenreduzierungen (-32,5%). Bei einem hierbei durch-
schnittlich niedrigeren Preisniveau ggu. den Planungen resultiert eine hdhere Rohertragsmarge
aus negativen Mengeneffekten, die durch positive Preiseffekte tiberkompensiert werden. Damit
erhoht sich die durchschnittliche Strommarge im IST 2023 im Vergleich zum PLAN 2023.

Im Gasbereich stellt sich bei gleichen Konstellationen wie im Strombereich, d.h. steigende Preise
bei gleichzeitiger Mengenreduzierung (-23,8%) im Berichtsjahr 2023 zu Vorjahr 2022, allerdings
ein negativer Mengeneffekt einem deutlich positiven Preiseffekt gegentuber, welcher den entspre-
chenden Mengeneffekt tberkompensiert. Im Ergebnis fihrt dies zu einer deutlichen Erhéhung
der durchschnittlichen Gasmarge im Berichtsjahr 2023.

8 Mengeneffekte werden als Differenz der Mengenkomponente zweier Betrachtungszeitpunkte im Ver-
haltnis zu einer fixen Preiskomponente definiert. D.h., fiir die Ermittlung der wertméRigen Mengenkompo-
nente wird der Planpreis bzw. der Vorjahrespreis fir die Bewertung der Mengenveranderung im Berichts-
jahr herangezogen.
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Das IST 2023 weist gegentiber dem PLAN 2023 im Gesamtportfolio Gas bei niedrigeren Prei-
sen eine Mengenreduzierung auf (-25,9%), positive Mengeneffekte als auch positive Preisef-
fekte fuhren zu einer ggu. dem Planwert h6heren Rohertragsmarge.

Trotz einer weiterhin angespannten Marktlage und zeitweise anhaltend hdherer Preisvolatilitat
auf den Energiemaérkten konnte die Gesellschaft im Jahr 2023 fir die Partnerunternehmen erneut
nennenswerte positive Beitrdge erwirtschaften, die im Strom- sowie im Gasgeschatft tber den
urspriinglichen Planungen lagen. Die Ergebnisverbesserung fur die Partnerunternehmen gegen-
Uber der Planung ergibt sich neben der erfolgreichen Portfoliooptimierung unter anderem
aus sonstigen betrieblichen Ertragen aus der Auflosung von Ruckstellungen. Nach Ruckvergu-
tung der Beitrdge an Kooperationspartner belduft sich das Ergebnis vor Ergebnisabfihrung auf
0,2 Mio. €.

Die Vermogens- und Kapitalstruktur spiegelt die Handelstatigkeit der Gesellschaft wider. Die Ver-
mogensseite ist im Wesentlichen gekennzeichnet durch Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen gegeniber Dritten und Kapitalbindung aus den verauslagten Barsicherheiten. Neben dem
Nominalkapital von 10,0 Mio. € stehen dieser Kapitalbindung auf der Passivseite insbesondere
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Verbindlichkeiten gegenuber.
Die Finanzlage der Gesellschaft ist in erster Linie durch die Veranderungen der Forderungen und
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkeiten gegeniber verbundenen
Unternehmen, sowie der erhaltenen bzw. gezahlten Variation Margins gepragt. Aufgrund der
Marktpreissituation haben sich diese gegeniiber dem Vorjahr deutlich reduziert und in 2023 be-
steht eine Forderung aus Variation Margins. Im Vergleich zum Vorjahr stieg der Finanzmittelbe-
stand um 324,8 Mio. € auf -24,4 Mio. €. Die Liquiditat der RheinEnergie Trading GmbH ist durch
Einbeziehung in das Cashmanagement der Stadtwerke Kdln GmbH jederzeit gewahrleistet ge-
wesen. Die Gesellschaft war zu jedem Zeitpunkt in der Lage, ihren jeweiligen finanziellen Ver-
pflichtungen nachzukommen. Im Berichtsjahr wird eine Bilanzsumme von 973,6 Mio. € ausge-
wiesen (Vorjahr 1.791,4 Mio. €).

Die Gesellschaft setzt keine eigenen nicht-finanziellen Leistungsindikatoren ein. Kennzahlen, wie
z.B. Mitarbeiteranzahl, Mitarbeiterbildung, etc. werden Uber die Muttergesellschaft gesteuert.

Insgesamt verfugt die RheinEnergie Trading GmbH Uber eine gute Vermdgens-, Finanz- und Er-
tragslage.

2.4 Wesentliche Ereignisse des Geschaftsjahres

Nach einem sehr turbulenten Krisenjahr 2022 hat sich die Lage auf den Commoditymarkten in
2023 merklich beruhigt. Es ist ein Abschmelzen der hohen Preisniveaus in Verbindung mit einem
Rickgang der extremen Volatilitaten zu beobachten. Gleichwohl reagieren die Markte nach wie
vor nervos auf unerwartete Ereignisse.

Dieses herausfordernde Marktumfeld bietet neben Risiken auch Chancen, die die RET aufgrund
eines stabilen und erfahrenen Portfolio- und Risikomanagements sowie einer etablierten und ge-
festigten IT-Landschaft erfolgreich nutzen konnte. Hervorzuheben ist als Basis der erfolgreichen
Portfoliobewirtschaftung u.a. die Weiterentwicklung des algorithmischen Handels, um Marktvola-
tilitaten erldssteigernd ausnutzen zu kdnnen. Die Fortfilhrung der permanenten Produkt- und
Portfoliodiversifikation hat parallel eine risikominimierende Wirkung.

Neben der Prasenz auf den klassischen Commodityméarkten nutzt die RET auch Erldsmaoglich-
keiten auf den Regelenergiemarkten. So wurde das in 2022 neu eingefuhrte Leitsystem zur Ver-
marktung von Sekundarregelleistung in 2023 in einen stabilen, reibungslosen Produktivbetrieb
uberfiihrt und liefert damit einen wesentlichen Ergebnisbeitrag fur die RheinEnergie-Gruppe.
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Gerade durch die ambitionierten Ausbauziele von Erneuerbaren Energien gewinnt Flexibilitat zu-
nehmend an Bedeutung und Wert. Daher werden Anfang 2024 auch Batteriespeicher in das Vir-
tuelle Kraftwerk integriert und durch die RET sukzessive in allen relevanten Markten wirtschaftlich
optimiert. Ausgehend von diesem Pilotprojekt sollen die gewonnenen Erfahrungen zukinftig zur
weiteren Bewirtschaftung von Flexibilitaten genutzt werden.

Regulatorisch ist abzuwarten, welche Konsequenzen und Aufgaben aus einer Anderung des
Strommarktdesigns auf die Marktteilnehmer und die RET zukommen. Eine mdgliche Entkopplung
des Strommarktes vom Gasmarkt durch Auflosung des Merit-Order-Systems wird umfassende
Anpassungen der etablierten Prozesse erfordern.

Die RET wird alle Marktanderungen wie gewohnt in verschiedenen Gremien begleiten und ver-
lasslich und zeitnah umsetzen.

Den sich aus dem regulatorischen Umfeld des Energiemarkts ergebenden Fragenstellungen und
Anforderungen begegnet die RheinEnergie Trading GmbH durch eine aktive Mitarbeit in verschie-
denen Arbeitsgruppen der Branchenverbande. Dabei greift die RheinEnergie Trading GmbH auch
auf die Unterstiitzung der Muttergesellschaft und des Stadtwerkekonzerns zuriick.

Ein jahrlich wiederkehrender Themenschwerpunkt ist die Analyse und Umsetzung neuer Geset-
zesvorgaben und Regulierungsregime sowie zusatzlicher Anforderungen aus dem Gesetz Uber
das Aufspiren von Gewinnen aus schweren Straftaten (GwG), der Verordnung Uber die Integritat
und Transparenz des Energiegro3handelsmarkts (REMIT), aus Regulierungsvorgaben der Euro-
pean Market Infrastructure Regulation (EMIR), der Market Abuse Regulation (MAR) und der Mar-
kets in Financial Instruments Directive (MIFID II) in interne Prozesse und IT. Im Geschéftsjahr
2023 betraf dies insbesondere die Analyse der Anforderungen nach EMIR Refit Level 2 sowie die
interne Risikoanalyse und daraus abgeleiteter Folgeprozesse nach dem Lieferkettensorgfalts-
pflichtengesetz (LKSG).

Die IT-Sicherheit stellt im aktuellen Marktumfeld ebenfalls eine besondere Herausforderung dar
und wird fortlaufend evaluiert, simuliert und optimiert, um im Notfall die wesentlichen Funktionen
fortlaufend aufrecht erhalten zu kénnen.

3. Risiko- und Chancenbericht

Aus der Umsetzung des Geschaftszwecks ergeben sich fir die Gesellschaft die fur einen Han-
delsbereich typischen Chancen und Risiken. Aufgabe des Risikomanagements ist es, Risiken
frlihzeitig zu erkennen und systematisch zu erfassen, zu bewerten und MaRnahmen zu ihrer
Steuerung zwecks Vermeidung bzw. Minimierung zu ergreifen. Durch Limitsysteme, die fur die
einzelnen Bewirtschaftungs- und Handelspositionen entwickelt wurden, werden diese Risiken
mengen- bzw. wertmaRig limitiert. RegelmaRige tagliche Uberwachungen der Risikoauslastun-
gen der jeweiligen Positionen erlauben eine jederzeitige Risikosteuerung der gesamten Bewirt-
schaftungsposition. In diese Risikouberwachung und —steuerung flie3en auch preisindizierte Po-
sitionen und deren Absicherungspositionen ein. Den Limitkonzepten werden die jeweiligen Qua-
litaten, Markte und Laufzeiten der Grundgeschéfte einer Hedgingstrategie zugrunde gelegt. Um
den jeweiligen Absicherungsumfang zu bestimmen, werden die aktuellen Beschaffungs- und Ab-
satzpositionen fortlaufend ausgewertet und die offene, abzusichernde Deltaposition je Risikoka-
tegorie mit einem Abgleich zu den internen Risikorichtlinien bestimmt.

Die zugrundeliegenden Limitsysteme sowie die Risikobewertungs- und —steuerungsmethoden
werden durch das Risikokomitee der Gesellschaft genehmigt. Anpassungen und Erweiterungen
unterliegen einem festgelegten Freigabeprozess. Dem Limitsystem liegt eine Risikotragféhig-
keitsanalyse zugrunde. Aus dieser werden die Limite der einzelnen Risikoarten sowie der Bewirt-
schaftungs- und Handelsstrategien abgeleitet.

Die eingesetzten Risikobewertungs- und —steuerungsmechanismen werden regelmalig mindes-
tens jahrlich Gberprift und angepasst. Bei Aufnahme neuer Geschéftsfelder ist ein definierter
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Entwicklungsprozess zu durchlaufen, der alle operativen Prozessablaufe und die Risikomanage-
mentprozesse definiert. Es sind alle wesentlichen Chancen und Risiken abzubilden und regelma-
3ig zu berichten. Gegenuber dem Vorjahr haben sich in 2023 aus der Geschéftstatigkeit der Ge-
sellschaft keine wesentlichen neuen Risikoarten ableiten lassen. Neue Produktentwicklungen und
Prozesse wurden in 2023 gemaf dem Freigabeprozess operativ implementiert.

Das Risikomanagementsystem wird in einem Risikohandbuch dokumentiert, welches neben den
Analyse- und Bewertungsverfahren sowie Risikokennziffern und Limiten die Hedgingkonzepte,
Bewirtschaftungsstrategien und Zustandigkeiten regelt.

Die durch die Bewirtschaftung entstehenden Positionen umfassen Spot- und Termingeschéafte
sowie finanzielle Absicherungen auf Preisanderungsrisiken dieser Positionen. Die Geschafte wer-
den an Boérsen und auf dem OTC-Markt abgeschlossen. Aus diesen Geschaftstypen entstehen
verschiedene Risikoarten.

a) Operationelle Risiken

Operationelle Risiken werden allgemein definiert als die Gefahr des Versagens von internen Ver-
fahren, Menschen und Systemen oder als Folge von externen Ereignissen. Diese Definition
schlief3t Rechtsrisiken ein, beinhaltet aber nicht strategische Risiken oder Reputationsrisiken.

Zur Begrenzung operationeller Risiken nutzt die RheinEnergie Trading GmbH, wie nachfolgend
beschrieben, verschiedene Mechanismen. Die RET verfligt neben dem Risikohandbuch tber Be-
triebs- und Notfallanweisungen. Die Mitarbeiter werden regelm&Rig zu bestehenden und neuen
Risiken geschult. Neue Prozesse oder Produkte werden gemal3 der definierten Prifungen und
Freigaberegeln eingefiihrt. Uber Dienstleistungsvertrage mit der Muttergesellschaft werden infra-
strukturell bedingte Risiken konzernintern Gberwacht und minimiert. Rechtlichen Risiken begeg-
net die Gesellschaft durch ein eigenes Vertragsmanagement. Der Rechnungslegungsprozess
wird durch ein definiertes Vier-Augen-Prinzip sichergestellt.

Zur Abwicklung der Handelsgeschéfte verfiigt das Unternehmen Uber ein standardisiertes Han-
delssystem, das den speziellen Anforderungen des Energiehandels gerecht wird. Das System
wird durch die Interne Revision und einen Wirtschaftsprifer sowohl inhaltlich wie auch unter Si-
cherheitsaspekten, in allen Erweiterungen regelmaliiig geprift.

Um dem Ausbau der Digitalisierung und Vernetzung der Prozesse Rechnung zu tragen, wurde
die Gesellschaft in das zentrale Informationssicherheitsmanagementsystem der Muttergesell-
schaft zur Umsetzung der Anforderungen des IT-Sicherheitsgesetzes integriert.

b) Marktpreisrisiken

Zu den Marktpreisrisiken zahlen Zinsanderungsrisiken, Wahrungsrisiken und Volatilitatsrisiken.
Im abgelaufenen Geschaftsjahr hat die RheinEnergie Trading GmbH keine Positionen in Fremd-
wahrungen kontrahiert.

Aufgrund von Preisschwankungen entstehen Chancen und Risiken, die als Volatilitatsrisiko be-
zeichnet werden. Die RheinEnergie Trading GmbH bewertet, limitiert und Uberwacht das Markt-
preisrisiko mit Hilfe des Value-at-Risk-Ansatzes (VaR). Der VAR gibt den wertméaRigen Verlust
einer Risikoposition an, der bei einem definierten Konfidenzniveau innerhalb eines definierten
Zeitraums nicht Gberschritten wird. Sowohl Limits fir die maximale offene Position als auch fur
den Wert des VARs sind fur die jeweiligen Risikoklassen in den Richtlinien fixiert. Der Gesamt-
VAR lag im Jahr 2023 durchschnittlich bei 0,8 Mio. € (Vorjahr 14,5 Mio. €). Zum 31. Dezember
2023 betrug der Wert 0,3 Mio. € (Vorjahr 1,3 Mio. €).

c) Mengenrisiken

Mengenrisiken entstehen durch den Abschluss von Liefer- bzw. Abnahmeverpflichtungen, insbe-
sondere dann, wenn die aus den Vertragen resultierenden Mengen nicht back-to-back eingedeckt
werden.
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Grundsatzlich kann es zu einer moglichen Abweichung zwischen der gelieferten physischen
Energiemenge und der geplanten bzw. prognostizierten und ggf. gehedgten Menge kommen.
Griunde fur eine Abweichung liegen vornehmlich in dem klima- bzw. konjunkturbedingt schwan-
kenden Energieverbrauch, den es zu prognostizieren gilt. Die Prognosegute wird durch die Ge-
sellschaft regelméRig Uberwacht und optimiert.

d) Ausfallrisiken

Geschaéftspartner der Gesellschaft werden anhand intern und extern verfigbarer Ratings regel-
mafig fortlaufend Uberwacht und limitiert. Kreditrisiken als Summe aus Zahlungsausfallrisiken
und Wiedereindeckungsrisiken getatigter Geschéaftsabschliisse werden taglich tberwacht und
gesteuert. Zur Absicherung dieser Positionen liegen der RheinEnergie Trading GmbH Burgschaf-
ten von Muttergesellschaften einzelner Handelspartner vor, umgekehrt hat auch die RheinEner-
gie Trading GmbH in einigen Fallen Sicherheiten zur Verfigung gestellt. In solchen Fallen werden
auch die Aussteller von Burgschaften in die Bonitatsiiberwachung einbezogen.

e) Liquiditatsrisiken

Das Unternehmen muss jederzeit in der Lage sein, fristgerecht eigene Verbindlichkeiten gegen-
Uber seinen Handels-/Geschaftspartnern zu erfilllen. Zu diesem Zweck erstellt die Gesellschaft
regelmafig Liquiditatsplane. Durch die Einbeziehung der Gesellschaft in die Konzernverrechnung
ist die jederzeitige Zahlungsfahigkeit der RheinEnergie Trading GmbH gewahrleistet gewesen.

Das Unternehmen setzt Finanzinstrumente zur Absicherung von Mengen- und Marktpreisrisiken
ein. Hierunter sind physische Terminpositionen auf Energie und Emissionszertifikate, welche
auch an Boérsen kontrahiert werden, zu verstehen aber auch Preisabsicherungen indizierter Po-
sitionen in Form von Swaps. Der Einsatz der Finanzinstrumente unterliegt ebenfalls den beschrie-
benen Risikorichtlinien. Ineffektivitaten in Bewertungseinheiten werden durch Drohverlustrick-
stellungen in der Bilanz erfasst.

Des Weiteren unterliegt die Gesellschaft den sich verandernden regulatorischen Anforderungen
an die Energiewirtschaft, die fortlaufend Giberwacht und durch die Gesellschaft implementiert wer-
den.

Aufgrund der Diversifikation der Beschaffungs- und Absatzpositionen und der Einbindung in das
Liguiditatsmanagement des Konzerns, stellen die unter b) dargestellten Marktpreisrisiken in ei-
nem normalen Marktumfeld das grof3te Risikopotenzial fur die Gesellschaft dar.

Das Eingehen und der Umgang mit diesen Risiken werden Uber Limit- und Reportingkonzepte
eindeutig definiert. Die entstehenden Einzelrisiken des Beschaffungs- und Handelsgeschafts der
Gesellschaft dirfen ein definiertes Konzept aus Limitklassen und ein Ubergeordnetes Globallimit
nicht Gberschreiten. Die Bewirtschaftungskonzepte sehen vor, alle Absatz- und Beschaffungspo-
sitionen sowie Absicherungen auf diese Positionen je bewirtschafteter Commodity und Ge-
schaftszweck in Portfolien (Hedge und Isolierte Optimierung) zu bewirtschaften und zu Bewer-
tungseinheiten zusammenzufassen, welche entsprechend den internen Richtlinien festgelegten
Bewirtschaftungs- und Hedgingstrategien unterliegen.

Gegeniber 2022 hatte sich Jahr 2023 die Liquiditatssituation aufgrund niedrigerer Preisvolatilita-
ten wieder merklich entspannt. Die stringenten Planungs- und Abstimmprozesse mit dem Kon-
zern Cash-Pool wurden aufgrund weiterhin nervéser Markte fortlaufend optimiert, um jederzeit
auf Markteffekte reagieren zu kénnen. Kreditlinien wurden dementsprechend erhoht, um speziell
die Marginanforderungen abdecken zu kdénnen.

Dem gegentber liegen Chancenpotenziale im Zugewinn weiterer Kooperationspartner oder
Dienstleistungskunden und der vorausschauenden Entwicklung marktgangiger und auf kinftige
Kundenanforderungen zugeschnittener Produkte, welche zusétzliche Portfolioeffekte und Er-
tragspotenziale beitragen. Desweiteren wird die IT-Landschaft stetig an neue Marktentwicklungen
angepasst, um die hierbei notwendigen Abwicklungsprozesse gesichert und effizient bereitstellen
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zu kénnen. Der Energiemarkt sowie politische Entscheidungen werden dafiir durchgehend inten-
siv beobachtet, um einem breiten Kundenstamm moglichst zeitnah passend zugeschnittene in-
novative Produkte und Dienstleistungen anbieten zu konnen. Der Auf- und Ausbau dieser Poten-
ziale und der Aufbau hierfir notwendiger Kompetenzen ist ein Schwerpunkt in der unterjahrigen
Arbeit der Gesellschaft.

Alle operativen Prozesse des Handels, der Risikosteuerung und der Abwicklung sind im Risiko-
handbuch und in Handlungsanweisungen fir die jeweiligen Aktivitdten detailliert festgehalten.
Dabei werden alle erkennbaren Risiken in Bezug auf Handelspartneriiberwachung und Kreditri-
sikosteuerung, Liquiditatssteuerung sowie Marktpreisrisiken aus Witterungseffekten, volatilen
Preisentwicklungen und illiquiden Marktphasen abgedeckt. Dazu bedient sich das Risikomanage-
ment der Gesellschaft branchenlblicher und angemessener Risikomodelle, deren Effizienz durch
Back-Testing und durch Prufungen der Internen Revision regelmafig bzgl. inrer Anwendbarkeit
Uberprift wird. Dabei sind turnusmafig und bei Bedarf ad hoc alle geschéftsrelevanten Prozesse
zu beleuchten. Diese Prifungen erstreckten sich im relevanten Zeitraum vor allem auf die Rege-
lungen zum Internen Kontrollsystem. Mit der Implementierung solcher Systeme werden nicht nur
originare unternehmerische Anforderungen erfillt, sondern auch den gesetzlich kodifizierten Vor-
gaben Rechnung getragen.

Die dargestellten Risikoarten gewichtet die Gesellschaft in die Klassifizierungen gering, mittel und
hoch ein. In der aktuellen Geschéftssituation ergibt sich hieraus folgende Einschatzung:

Risikokategorien: gering mittel hoch
i
Marktpreisrisiken | I |
Operationelle Risiken | I |
Ausfallrisiken | I |

Mengenrisiken | |

Liquidittsrisiken | I |

Unter Berlcksichtigung der gegebenen Risikogegensteuerungs- und -minimierungsmaf3nahmen
sind fur die Geschéftsfiihrung keine Risiken erkennbar, die den Fortbestand des Unternehmens
gefahrden. Die Gesellschaft konnte im Geschéftsjahr 2023, trotz der ggi. 2022 zwar entspann-
teren aber weiterhin volatilen Marktsituation, jederzeit ihren Zahlungsverpflichtungen nachkom-
men und hatte gleichfalls keine Zahlungsausfalle von Geschéftspartnern zu beriicksichtigen.

Die RheinEnergie Trading GmbH Ubernimmt mit ihrem Geschéaftsumfang lediglich die tber die
geltenden Regelwerke und Limitsysteme definierten Chancen- und Risikopotenziale. Dartberhin-
ausgehende Dienstleistungsangebote, die gegentber der Muttergesellschaft und deren Beteili-
gungsunternehmen angeboten werden, bilden diese Gesellschaften jeweils lber eigene Risi-
kosteuerungssysteme ab.

Der Umfang des Eintretens der aufgefuhrten Risiken wird durch die beschriebenen Regelungen
und Limitkonzepte auf ein Mafl3 reduziert, das der Risikotragfahigkeit der Gesellschaft entspricht
und bestandsgefahrdende Risiken ausschlief3t.

Aus der aktuell weiter angespannten geopolitischen Situation erwachsende Risiken beeinflussen
tiber zwischenzeitlich héhere Preisvolatilitdten auch im laufenden Jahr den Energiegrof3handels-
markt und damit die Risikoeinschatzung der RET. Wir sehen allerdings wieder niedrigere Risiken
in den einzelnen Risikokategorien. Diese werden fortlaufend beobachtet und die Handlungsopti-
onen unter Einbeziehung der relevanten Gremien regelmalRlig angepasst.
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4. Ausblick und Prognose

Die folgenden Marktprognosen basieren auf aktuellen politischen und wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen, energiepolitischen Parametern sowie klimatischen Annahmen.

Die Unsicherheiten und Abwartsrisiken fur die Wirtschaftsaussichten und infolgedessen die Ener-
gienachfrage haben aufgrund des anhaltenden Angriffskriegs Russlands gegen die Ukraine und
des neu-entfachten Konflikts im Nahen Osten zugenommen. Bislang blieben deren Auswirkungen
auf die Energiemarkte verhalten, doch besteht die Gefahr von Unterbrechungen der Energiever-
sorgung, die sich erheblich auf die Erzeugungspreise, die weltweite Produktion und das Preisni-
veau insgesamt auswirken konnten.

Beim Ol stehen die strategischen Drosselungsbeschliisse der OPEC+ und die sich abzeichnende
Erholung der weltweiten Nachfrage einem Anstieg der Olférderung, insbesondere durch die US-
amerikanischen Schieferdlproduzenten, entgegen. Die Lage bleibt jedoch unsicher und wird von
verschiedenen globalen Faktoren, wie insbesondere dem Nahostkonflikt, beeinflusst.

Die hohen Speicherflllstande zu Beginn des Jahres, die gute LNG-Versorgung und die weiterhin
schwache européische Nachfrage sorgen fir eine weitere Entspannung auf den Gasmarkten.
Geopolitische Spannungen, Verzdgerungen bei LNG-Projekten und ungunstige Witterungsbedin-
gungen im kommenden Winter kdnnten jedoch erneut zu Spannungen am Markt und einer er-
hohten Volatilitat fihren.

Wahrend der Kohleverbrauch in Asien weiter zunehmen wird, sinkt die Nachfrage in Europa und
den USA mit der Beruhigung der Gasmarkte weiter. Die insgesamt schwachere Weltwirtschaft,
erhdhte Kohlevorrate in China und verbesserte Produktionsbedingungen in Australien und Indo-
nesien induzieren ein Preisniveau unter dem des Vorjahres.

Die Preise am Emissionsmarkt werden weiterhin durch die reduzierte Obergrenze des ETS sowie
den Eintritt neuer Marktteilnehmer aus dem maritimen Sektor und internationaler Unternehmen,
die ihr CBAM-Exposure Uber CO»-Zertifikate zu steuern versuchen, gestiitzt. Die schleppende
Erholung der emissionsintensiven Industriezweige und der anhaltende Coal-to-Gas-Switch in der
Verstromung dampfen dagegen die Nachfrage deutlich, wahrend die vorgezogenen Auktions-
mengen im Rahmen des RepowerEU-Programms die Jahre 2024 und 2025 belasten.

Der zukinftige deutsche Strompreis wird weiterhin im Wesentlichen von den Entwicklungen auf
den Emissions- und Brennstoffmarkten bestimmt, hangt aber insbesondere auch von der Struktur
und Verflgbarkeit des westeuropaischen und deutschen Kraftwerkparks ab. Letzterer kann auf-
grund des Ersatzkraftwerksbereitstellungsgesetzes noch bis Ende Marz 2024 auf Kohle- und OI-
kraftwerke aus der Netz- und Versorgungsreserve zuriickgreifen. Trotz des weiteren Zubaus er-
neuerbarer Kraftwerkskapazitaten ist aufgrund des avisierten deutlichen Riickgangs der fossilen
steuerbaren Leistung mit einem weiteren Anstieg der wetterbedingten Volatilitdt zu rechnen.

Sich neu ergebende finanz- und energiemarktregulatorische Anforderungen wird die Gesellschaft
im Jahr 2024 fortlaufend evaluieren und relevante Anforderungen an die internen Prozesse um-
setzen.

Unter diesen Rahmenbedingungen strebt die RheinEnergie Trading GmbH auch in den nachsten
Jahren an, die Wettbewerbsfahigkeit der Gesellschaft weiter zu steigern. Dazu gehdrt, dass das
bestehende Dienstleistungsportfolio im Jahr 2024 weiter ausgebaut und zusatzliche externe Kun-
den gewonnen werden sollen.

Die Planung der finanziellen Leistungsindikatoren der RheinEnergie Trading GmbH fir das Jahr
2024 geht davon aus, dass aus Absatzmengen in Héhe von 33,0 TWh im Strom- und 63,0 TWh
im Gasbereich jeweils ein Umsatzvolumen von 5,2 Mrd. € (Strom) und von 4,0 Mrd. € (Gas) sowie
ein positiver Optimierungseffekt fur die Partnerunternehmen erzielt werden. Die Rohertragsmar-
gen werden fur Strom auf einen Wert von 1,3 €/ MWh und fir Gas auf 0,5 € MWh geplant.



RheinEnergie Trading GmbH, 50823 Koln
Amtsgericht Koln, HR B 63 846 25 RET Ko6ln

Dieser Lagebericht sowie die weiteren Bestandteile des Geschéftsberichts enthalten Aussagen,
die sich auf die zukinftige Entwicklung der RheinEnergie Trading GmbH beziehen. Diese Aussa-
gen stellen Einschatzungen dar, die auf Basis aller zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfligung stehen-
den Informationen getroffen werden. Eine verlassliche Prognose kann aus heutiger Sicht auf-
grund von Ungewissheiten hinsichtlich der wirtschaftlichen, regulatorischen, technischen und
wettbewerbsbezogenen Entwicklung jedoch nicht abgegeben werden.

5. Offentliche Zwecksetzung und Zweckerreichung
(Berichterstattung gem. 8 108 Abs. 3 Nr. 2 GO NRW)

Von der RheinEnergie Trading GmbH wurde auch im Geschaftsjahr 2023 die 6ffentliche Zweck-
setzung durch einen optimierten und gesicherten Strom- und Erdgasbezug fur die Kunden erfillt.

6. Angabe zur Rechnungslegung nach EnWG

Die RheinEnergie Trading GmbH gilt aufgrund der Zugehdrigkeit zur RheinEnergie AG als vertikal
integriertes Energieversorgungsunternehmen entsprechend § 3 Nr. 38 EnWG und hat aus die-
sem Grund die Vorschriften nach § 6b EnWG beachtet. Sie bt dabei andere Tétigkeiten inner-
halb des Stromsektors, andere Téatigkeiten innerhalb des Gassektors, sowie in geringem Umfang
die Tatigkeit Stromverteilung aus, in der energiespezifische Dienstleistungen zugeordnet sind, fur
die entsprechend 8§ 6b Abs. 3 EnWG getrennte Konten gefiihrt werden. Fur die Tatigkeit Strom-
verteilung wird dariiber hinaus ein Tatigkeitsabschluss erstellt.

Ko6ln, den 22. Méarz 2024

Die Geschéftsfiihrung

Babette Bruckbauer Arndt Robbe



