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Rundungsdifferenzen auftreten.

Aus Gründen der besseren Lesbarkeit wird bei personenbezogenen 
Begriffen geschlechtsunabhängig die männliche Form verwendet. 
Entsprechende Begriffe gelten im Sinne der Gleichbehandlung 
grundsätzlich für alle Geschlechter. Die verkürzte Sprachform hat nur 
redaktionelle Gründe und beinhaltet keine Wertung.
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			   Bericht des Aufsichtsrats

Im Geschäftsjahr 2025 hat der Aufsichtsrat die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Aufgaben 
wahrgenommen und die Geschäftsführung der Gesellschaft laufend überwacht. Er ist vom Vorstand regel-
mäßig, zeitnah und umfassend über den Gang der Geschäfte, die beabsichtigte Geschäftspolitik, grund-
sätzliche Fragen der zukünftigen Geschäftsführung, die Lage und Entwicklung der Gesellschaft sowie über 
bedeutsame Geschäftsvorfälle, den Datenschutz, die Risikosituation, das Risikomanagement, das interne 
Kontrollsystem und Compliance-Fragen schriftlich und mündlich unterrichtet worden und hat mit dem Vor-
stand hierüber beraten. Dabei war der Aufsichtsrat in alle grundlegenden Entscheidungen eingebunden.

Innerhalb des Geschäftsjahrs 2025 hat im ersten und im zweiten Kalenderhalbjahr jeweils eine ordentliche 
Aufsichtsratssitzung stattgefunden. Schwerpunkte der Beratungen waren insbesondere die mittelfristige 
Kosten- und Personalplanung sowie das langfristige Reparatur- und Investitionsprogramm. 

Weitere wichtige Punkte waren die Themen Arbeitssicherheit, Versicherungsschutz der Gesellschaft, 
Weiterentwicklung der Werksgruppe Schluchsee mit dem Großprojekt WGSPlus, die Netzentgeltbefreiung 
für die Kraftwerke Säckingen und Wehr sowie das Interne Kontrollsystem. Auf Basis ausführlicher Informa-
tionen fasste der Aufsichtsrat die erforderlichen Beschlüsse. 

Der Aufsichtsrat hat einen Personalausschuss gebildet, der im Geschäftsjahr 2025 einmal zusammenge-
treten ist.

Der vom Vorstand aufgestellte Jahresabschluss und der Lagebericht für das Geschäftsjahr 2025 sind 
von der in der Hauptversammlung am 7. Februar 2025 als Abschlussprüfer gewählten und aufgrund des 
Beschlusses des Aufsichtsrats vom 7. Februar 2025 beauftragten Wirtschaftsprüfungsgesellschaft Deloitte 
GmbH, Düsseldorf, geprüft und mit dem uneingeschränkten Bestätigungsvermerk versehen worden.

Der Bericht des Abschlussprüfers wurde an die Mitglieder des Aufsichtsrats weitergeleitet und in die 
Aussprache und Prüfung des Jahresabschlusses einbezogen. Der Abschlussprüfer hat an der Sitzung des 
Aufsichtsrats über den Jahresabschluss teilgenommen, über die wesentlichen Ergebnisse seiner Prüfung 
berichtet und für Erläuterungen zur Verfügung gestanden. Der Aufsichtsrat nahm das Prüfungsergebnis 
zustimmend zur Kenntnis. Der Aufsichtsrat hat den vom Vorstand aufgestellten Jahresabschluss und den 
Lagebericht seinerseits geprüft. Nach dem abschließenden Ergebnis seiner Prüfung sind keine Einwen-
dungen zu erheben.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss zum 31. Dezember 2025 gebilligt, der damit festgestellt ist. Dem 
Vorschlag des Vorstands zur Verwendung des Bilanzgewinns schließt er sich an.
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Bericht des Aufsichtsrats

Mit Wirkung zum Ablauf der ordentlichen Hauptversammlung am 7. Februar 2025 hat  
sein Mandat als Mitglied des Aufsichtsrats niedergelegt. In der ordentlichen Hauptversammlung am 7. Feb-
ruar 2025 wurde , Leiter Asset Optimisation im Bereich Handel der EnBW Energie 
Baden-Württemberg AG, Karlsruhe, für die restliche Dauer der Amtszeit von Herrn Hailer als Mitglied in 
den Aufsichtsrat gewählt.

Zum 30. Juni 2025 trat , Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat, aufgrund seines Über-
tritts in den Ruhestand aus dem Gremium aus. Seine Nachfolge trat am 1. Juli 2025  
Facharbeiter Maschinenbau, an. Herr Subasi wurde bereits am 29.11.2022 als Ersatzmitglied von  

als Arbeitnehmervertreter in den Aufsichtsrat gewählt.

Der Aufsichtsrat dankt dem Vorstand für die stets vertrauensvolle Zusammenarbeit und spricht allen Mit-
arbeitenden für ihren hohen persönlichen Einsatz und die erfolgreiche Leistung im Jahr 2025 besondere 
Anerkennung aus.

Laufenburg, 12. Februar 2026

Der Aufsichtsrat

Vorsitzender
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VERTRAGSVERHÄLTNISSE

Die mit den Pumpspeichern der Schluchseewerk AG erzeugte Strommenge steht, wie im Gründungs-
vertrag von 1928 vereinbart, ausschließlich den Gesellschaftern zur Verfügung. Im Gegenzug sind diese 
verpflichtet, einen der Beteiligung am Aktienkapital entsprechenden Anteil der entstehenden Jahreskosten 
einschließlich eines Jahresüberschusses von 7 % des Grundkapitals, der üblicherweise auch die Dividen-
de darstellt, zu erstatten und bedarfsgerechte Teilzahlungen zu leisten. Der Vergütungsbetrag (Jahreskos-
ten) wird in der Gewinn- und Verlustrechnung unter den Umsatzerlösen ausgewiesen. 

Seit 01.01.2004 besteht zwischen der Schluchseewerk AG und der Rheinkraftwerk Albbruck-Dogern AG 
(RADAG) ein Betriebsführungsvertrag. Gegen ein Betriebsführungsentgelt führt die Schluchseewerk AG 
sowohl die kaufmännische als auch die technische Betriebsführung für die RADAG durch. Im Geschäfts-
jahr wurden 1,8 Mio. € Betriebsführungsentgelt und 0,4 Mio. € Projektleistungen in Rechnung gestellt.

Lagebericht

WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Vor dem Hintergrund der politischen Ziele, das deutsche Energiesystem bis zum Jahr 2045 klimaneutral 
und gleichzeitig versorgungs- und preisstabil zu gestalten, spielen Speicherlösungen und damit auch 
Pumpspeicher eine wichtige Rolle.

Durch den weiter vorangetriebenen Ausbau erneuerbarer Energien und die damit verbundene Zunahme 
fluktuierender Einspeisung ist auch künftig von einer erhöhten Volatilität der Strompreise auszugehen. Im 
Berichtsjahr 2025 lag der Day-Ahead-Spread zwischen dem Höchstpreis und dem Tiefstpreis innerhalb 
eines einzelnen Tages bei nahezu 470 €/MWh (20.01.2025). Der Stundenhöchstpreis im Jahr 2025 lag bei 
über 580 €/MWh (1. Quartal am 20.01.2025), der Tiefstpreis bei -250 €/MWh (2. Quartal am 11.05.2025). 
Es traten im Jahresverlauf 43 Stunden mit mehr als 300 €/MWh auf. Insgesamt gab es 574 Stunden, in de-
nen negative Strompreise notiert wurden – ein Rekordwert in der Geschichte der Bundesrepublik.

Neben den Batteriespeichern sind auch Pumpspeicher wichtige Elemente für die Netzstabilität und Sys-
temflexibilität. Faire regulatorische Bedingungen und Anreize für Energiespeicher erscheinen daher sinn-
voll. Dazu gehört die Beseitigung von Belastungen bei Netzentgelten für Speicher, die Einführung eines 
integrierten Kapazitätsmarkts, die zeitnahe Umsetzung der EU-Erneuerbaren-Richtline (RED III) oder auch 
die Erhöhung der Rechtssicherheit und Beschleunigung der Verfahren bei der Planung und Genehmigung 
von Neubauten und Erweiterungsinvestitionen.













13

			   Lagebericht

MITARBEITENDE

Am Bilanzstichtag beschäftigte unser Unternehmen 323 unbefristete und vier befristete Mitarbeitende. 
Außerdem standen 30 junge Menschen in einem Ausbildungsverhältnis.

Arbeitsschutz / Gesundheitswesen

Auf dem Gebiet des Arbeitsschutzes und des Gesundheitswesens sind elf Sicherheitsbeauftragte tätig, 
die gemeinsam mit unserer Sicherheitsfachkraft und dem Betriebsärztlichen Dienst (BAD GmbH) die
sorgfältige Beachtung der einschlägigen Vorschriften und gesetzlichen Bestimmungen überwachen und 
gewährleisten. 

Die LTIF-Kennzahl (Lost Time Injury Frequency = Betriebsunfälle ab einem Ausfalltag auf 1.000.000 Ar-
beitsstunden bezogen, ohne Wegeunfälle) inklusive Fremdfirmenunfälle liegt für das Jahr 2025 bei einem 
Wert von 1,34.
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CHANCEN UND RISIKEN

Zur Überwachung und Steuerung unternehmerischer Risiken ist ein Risikomanagementsystem einge-
richtet, das bestehende Risiken erfasst, analysiert und bewertet sowie den Risikoverantwortlichen als 
Steuerungsinstrument zur Verfügung steht. Die Überwachung und Steuerung von Risiken und die daraus 
resultierenden betrieblichen und organisatorischen Vorkehrungen sichern unter anderem eine möglichst 
hohe Verfügbarkeit der Anlagen. Dabei hat die Risikovermeidung stets Vorrang für unser Unternehmen. 

Pumpspeicher werden auch in Zukunft eine wichtige Rolle bei aktuellen und zukünftigen Herausforderun-
gen der Stromversorgung spielen. Durch den steigenden Anteil dezentraler und volatiler Stromeinspeisung 
vornehmlich aus Windkraft- und Photovoltaikanlagen wird neben dem zeitlichen auch der räumliche Aus-
gleich von Erzeugung und Verbrauch in Zukunft an Bedeutung gewinnen. Pumpspeicher tragen nachhaltig 
und ökologisch sinnvoll dazu bei, für den zunehmenden Ausbau volatiler erneuerbarer Energien notwendi-
ge Flexibilitäten, Systemdienstleistungen und Speichermöglichkeiten bereitzustellen. 

Aufgrund des vollzogenen Ausstiegs aus der Kernenergie 2023 und aus der Kohleverstromung in den 
nächsten Jahren steht das Energiesystem vor der Herausforderung, nicht nur weiterhin gesicherte Leis-
tung, sondern auch Systemdienstleistungen zu benötigen, die bis dato hauptsächlich von großen thermi-
schen Kraftwerken bereitgestellt wurden. Die Leistung von Pumpspeichern ist in hohem Maße gesichert, 
zudem können alle frequenzabhängigen Systemdienste in einem großen Maßstab bereitgestellt werden. 
Das Energiesystem wird zunehmend volatiler und dezentraler. Dadurch gewinnt auch der Bedarf an nicht-
frequenzabhängigen Systemdienstleistungen, wie Blindleistungsbereitstellung, Momentanreserve durch 
große rotierende Massen und Schwarzstartfähigkeit systemisch und energiewirtschaftlich an Bedeutung. 
Unsere Pumpspeicher können schon jetzt und auch weiterhin diese nicht-frequenzabhängigen System-
dienstleistungen bereitstellen. 

Das auch in der Politik gestiegene Bewusstsein für Stromspeicher könnte dazu führen, dass sich die 
Rahmenbedingungen auch für Pumpspeicher in Zukunft verbessern und die Abgabenlast sinkt. Seit dem 
01. Juli 2023 sind Energiespeicheranlagen als eigenständiges Element definiert und Pumpspeicher im 
Pumpbetrieb nicht mehr als Letztverbraucher kategorisiert. Eine entsprechende Anpassung der Netzent-
geltsystematik ist angekündigt. Durch den aktuellen rasanten Ausbau der Batteriespeicher und den damit 
einhergehenden Fokus darauf, besteht jedoch andererseits das Risiko, dass bestehende Pumpspeicher in 
der neuen Netzentgeltsystematik nicht vollumfänglich berücksichtigt werden. Des Weiteren gibt es Initiati-
ven, dass uns betreffende Genehmigungsverfahren in Zukunft vereinfacht und beschleunigt werden. 

Unsere Pumpspeicher sind durch ihre Anbindung an europäische Netzknoten und ihre zentrale Lage in
der europäischen Energieunion schon jetzt ein bedeutender Bestandteil des Energiesystems der EU. Das
macht uns zu einem potenziellen Nutznießer dieser möglichen Regelungen, stärkt die Bedeutung unserer
Anlagen und Werte und sichert somit unsere positiven Aussichten für die Zukunft.
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Die wachsende Notwendigkeit großtechnischer Energiespeicher für das Energiesystem der Zukunft rückt 
die Werksgruppe Schluchsee mit dem beispielsweise über 90 Jahre alten Pumpspeicher Häusern in den 
Fokus umfangreicher Untersuchungen. Das Ziel ist die teilweise Erneuerung, Ergänzung und Weiterent-
wicklung aller drei Standorte (Häusern, Witznau und Waldshut). Die Umsetzung des geplanten Kapazitäts-
markts hat maßgebliche Auswirkungen auf die Wirtschaftlichkeit vorgesehener Investitionen. 

Risiken der künftigen Entwicklung, die einen wesentlichen Einfluss auf die Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage haben oder den Fortbestand unserer Gesellschaft gefährden könnten, vermögen wir aus heu-
tiger Sicht nicht zu erkennen. Wir halten deshalb ein Risikomanagement im Hinblick auf Finanzinstrumente 
für nicht erforderlich. Dies mag sich mit Planung und Umsetzung der beschriebenen Kraftwerkserneuerun-
gen in den nächsten Jahren ändern.
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ZIELGRÖßEN FÜR DEN FRAUENANTEIL UND FRISTEN FÜR DEREN EINREICHUNG 

Laufenburg, 15. Januar 2026

SCHLUCHSEEWERK  AKTIENGESELLSCHAFT
Der Vorstand

 

                         

Die Schluchseewerk AG hat gemäß den Vorgaben aus § 76 Abs. 4 AktG für den Zeitraum vom 01.07.2022 
bis zum 30.06.2027 bei der Besetzung der ersten Führungsebene mit Frauen eine Zielgröße von 16 % 
festgelegt; die entsprechende Zielgröße für die zweite Führungsebene beträgt 15 %. Diese Vorgaben 
wurden in 2025 erfüllt. 

Der Aufsichtsrat hat gemäß § 111 Abs. 5 AktG für den Erfüllungszeitraum ab 01.07.2022 eine Zielquote für 
den Anteil von Frauen im Aufsichtsrat von 33 % (drei Frauen) und für den Vorstand von 50 % (eine Frau) 
sowie eine Dauer der Zielerfüllung von fünf Jahren beschlossen. Diese Quote wird aktuell im Aufsichtsrat 
und im Vorstand nicht erreicht.
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			   Jahresabschluss

Jahresabschluss	 Bilanz

	
	 zum	 Gewinn- und

	 31. Dezember	 Verlustrechnung

	 	 Anhang

	 2025

Firma	 Schluchseewerk 
		  Aktiengesellschaft
		
	 Sitz	 Laufenburg (Baden)	
	
	 Registergericht	 Amtsgericht Freiburg i. Br.

	 Handelsregisternummer	 HRB 70
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Aktiva in Tsd. € Anhang 2025 2024

Anlagevermögen 1

Immaterielle Vermögensgegenstände 10.123 11.326

Sachanlagen 184.050 168.282

     Grundstücke und Bauten einschl. 
     der Bauten auf fremden Grundstücken 19.842 20.176

     Technische Anlagen 
     und Maschinen 117.664 116.415

     Andere Anlagen, Betriebs- 
     und Geschäftsausstattung 5.662 5.414

     Geleistete Anzahlungen und 
     Anlagen im Bau 40.881 26.277

194.173 179.608

Umlaufvermögen

Vorräte 11.641 11.285

     Hilfs- und Betriebsstoffe 11.641 11.285

Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände 2 128.394 155.968

     Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 874 805

     Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein
     Beteiligungsverhältnis besteht 120.029 147.682

     Sonstige Vermögensgegenstände 7.491 7.481

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten 4.388 2.012

144.423 169.265

Rechnungsabgrenzungsposten 2.678 2.649

Bilanzsumme 341.274 351.522

BILANZ ZUM 31. DEZEMBER 2025
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Passiva in Tsd. € Anhang 2025 2024

Eigenkapital 3

Gezeichnetes Kapital 40.128 40.128

Gewinnrücklagen 16.402 16.402

     Gesetzliche Rücklage 8.436 8.436

     Andere Gewinnrücklagen 7.966 7.966

Bilanzgewinn 16.854 16.854

73.384 73.384

Fremdkapital       

Rückstellungen 4 261.625 272.752

     Rückstellungen für Pensionen 243.997 254.827

     Steuerrückstellungen 94 52

     Sonstige Rückstellungen 17.535 17.874

Verbindlichkeiten 5 6.264 4.202

     Verbindlichkeiten aus 
     Lieferungen und Leistungen 4.016 1.644

     Verbindlichkeiten gegenüber Unternehmen,
     mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht 0 36

     Sonstige Verbindlichkeiten 2.248 2.521

Rechnungsabgrenzungsposten 0 1.184

Bilanzsumme 341.274 351.522
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in Tsd. € Anhang 2025 2024

Umsatzerlöse 8 92.670 88.238

Andere aktivierte Eigenleistungen 2.902 1.706

Sonstige betriebliche Erträge 9 8.362 4.955

103.934 94.899

Materialaufwand 36.644 23.796

     Aufwendungen für Hilfs- und Betriebsstoffe 7.756 6.270

     Aufwendungen für bezogene Leistungen 28.888 17.526

Personalaufwand 10 40.589 47.738

     Löhne und Gehälter 32.068 29.814

     Soziale Abgaben und Aufwendungen für
     Altersversorgung und für Unterstützung 8.521 17.924

Abschreibungen auf immaterielle Vermögens-
gegenstände des Anlagevermögens und Sachanlagen 13.996 14.244

Sonstige betriebliche Aufwendungen 11 13.200 9.682

104.429 95.460

Betriebliches Ergebnis -495 -561

Erträge aus Ausleihungen 
des Finanzanlagevermögens 0 1

Sonstige Zinsen und ähnliche Erträge 8.419 8.045

- davon aus verbundenen Unternehmen (2.949) (5.181)

Zinsen und ähnliche Aufwendungen 12 -4.857 -4.608

- davon aus der Aufzinsung von Rückstellungen (-4.857) (-4.607)

Finanzergebnis 3.562 3.437

Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 0 -157

Ergebnis nach Steuern 3.067 3.034

Sonstige Steuern 258 225

Jahresüberschuss 2.809 2.809

Gewinnvortrag 14.045 14.045

Bilanzgewinn 16.854 16.854

GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR
VOM 1. JANUAR BIS 31. DEZEMBER 2025
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ANHANG FÜR DAS GESCHÄFTSJAHR 2025

ALLGEMEINE GRUNDLAGEN 

Der Jahresabschluss ist nach den gesetzlichen Vorschriften des Handelsgesetzbuchs (HGB) und des 
Aktiengesetzes (AktG) aufgestellt. Weitere Bestimmungen sind in der Satzung sowie im Gründungsvertrag 
der Gesellschaft geregelt. 

Zur übersichtlichen Darstellung sind in der Bilanz und in der Gewinn- und Verlustrechnung einzelne 
Posten zusammengefasst, Zwischensummen gemäß § 265 Abs. 5 HGB hinzugefügt und im Anhang 
gesondert ausgewiesen und erläutert. In der tabellarischen Darstellung sind die Werte in Tausend Euro 
(Tsd. €) angegeben, wenn nichts anderes vermerkt ist. 

Die Gewinn- und Verlustrechnung ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt. 

An der Schluchseewerk AG halten die RWE Generation SE, Essen und die EnBW Energie Baden-
Württemberg AG, Karlsruhe, jeweils mehr als den vierten Teil der Aktien.

BILANZIERUNGS- UND BEWERTUNGSMETHODEN 

Aktiva

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermögensgegenstände sind zu Anschaffungskosten erfasst 
und werden entsprechend ihrer voraussichtlichen Nutzungsdauer planmäßig linear abgeschrieben. 
Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten abzüglich planmäßiger Abschreibungen 
bewertet. Planmäßige Abschreibungen auf Sachanlagen werden linear vorgenommen. 

Die Abschreibungen basieren auf der jeweiligen voraussichtlichen betriebsgewöhnlichen Nutzungsdauer. 
Die Herstellungskosten umfassen Einzelkosten und angemessene Gemeinkosten. Fremdkapitalzinsen 
sind nicht einbezogen. 

Abnutzbare bewegliche Vermögensgegenstände des Anlagevermögens mit Anschaffungswerten bis 
250 € werden im Zugangsjahr voll aufwandwirksam erfasst. Geringwertige Wirtschaftsgüter mit einem 
Anschaffungswert über 250 €, aber nicht mehr als 800 €, werden im Anlagevermögen geführt und im 
Zugangsjahr voll abgeschrieben.
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Nutzungsdauer in Jahren

Immaterielle Vermögensgegenstände

Software 3 - 5

Wasserrechtliche Erlaubnis 60

Gebäude

Kaverne, Betriebs- und Wohngebäude 33 - 50

Unterstände, Plätze und Einfriedungen 10 - 25

Gebäudeeinbauten 8 - 20

Technische Anlagen

Wasserbauliche Anlagen 25 - 66

Maschinen und sonstige Anlagen für den Maschinenbetrieb 10 - 30

Stromverteilungsanlagen 10 - 35

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschäftsausstattung 3 - 20

Finanzanlagen sind mit dem Nennwert ausgewiesen.  

Die Bewertung der unter den Vorräten ausgewiesenen Hilfs- und Betriebsstoffe erfolgt zu durch-
schnittlichen Einstandspreisen unter Beachtung des Niederstwertprinzips. Hilfs- und Kleinmaterialien 
werden mit einem Festwert bilanziert. 

Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände werden mit den Anschaffungskosten nach Abzug 
erforderlicher Wertberichtigungen bilanziert, die sich am tatsächlichen Ausfallrisiko orientieren. 

Kassenbestand und Guthaben bei Kreditinstituten sind mit dem Nennwert bilanziert. 

Als Rechnungsabgrenzungsposten sind Ausgaben vor dem Abschlussstichtag ausgewiesen, soweit sie 
einen Aufwand für eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen.

Die planmäßigen Abschreibungen für unser wesentliches Anlagevermögen werden nach folgenden 
Nutzungsdauern bemessen:
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Passiva	

Das gezeichnete Kapital ist zum Nennwert bilanziert. 

Die Rückstellungen sind in Höhe des nach vernünftiger kaufmännischer Beurteilung notwendigen 
Erfüllungsbetrages angesetzt. Rückstellungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr sind 
mit dem ihrer Restlaufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben 
Geschäftsjahre gemäß Veröffentlichung der Deutschen Bundesbank abgezinst. 

Bei den Pensionsverpflichtungen wird nach § 253 Abs. 2 HGB der durchschnittliche Marktzins der 
vergangenen zehn Geschäftsjahre gemäß Veröffentlichung der Deutschen Bundesbank zur Abzinsung 
herangezogen. Es wird bei diesen Verpflichtungen eine pauschale Restlaufzeit von 15 Jahren 
angenommen. 

Es wurde bei der Bemessung der übrigen Rückstellungen allen erkennbaren Risiken sowie ungewissen 
Verbindlichkeiten angemessen und ausreichend Rechnung getragen. 

Die Verbindlichkeiten sind mit ihrem Erfüllungsbetrag angesetzt. 

Als Rechnungsabgrenzungsposten sind Einnahmen vor dem Abschlussstichtag ausgewiesen, soweit sie 
Erträge für eine bestimmte Zeit nach diesem Tag darstellen. 

Latente Steuern werden auf die Unterschiede in den Bilanzansätzen der Handels- und Steuerbilanz 
angesetzt, sofern sich diese in späteren Geschäftsjahren voraussichtlich abbauen. Passive latente 
Steuern wurden mit aktiven latenten Steuern saldiert. Hinsichtlich des sich hieraus ergebenden Aktivsaldos 
wurde vom Aktivierungswahlrecht des § 274 Abs. 1 Satz 2 HGB kein Gebrauch gemacht.

Währungsumrechnung

Geschäftsvorfälle in fremder Währung werden mit dem historischen Kurs zum Zeitpunkt der 
Erstverbuchung erfasst. Auf fremde Währung lautende Vermögensgegenstände und Verbindlichkeiten 
werden mit dem Devisenkassamittelkurs zum Abschlussstichtag unter Beachtung des Imparitäts- und 
Realisationsprinzips bewertet. Bei einer Laufzeit von einem Jahr oder weniger werden auch unrealisierte 
Kursgewinne vereinnahmt.
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ERLÄUTERUNGEN ZUR BILANZ

(1)	 Anlagevermögen

Die Aufgliederung und Entwicklung der in der Bilanz zusammengefasst dargestellten Anlagepositionen zeigt das 
nachstehende Anlagengitter in Tsd. €.

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand
	

01.01.2025
	

Zugänge

Um-
	

buchungen
	

Abgänge

Stand
	

31.12.2025

Immaterielle Vermögensgegenstände

Entgeltlich erworbene Konzessionen 8.123 0 0 92 8.031

Entgeltlich erworbene Softwarelizenzen 10.108 419 110 444 10.194

Summe immaterielle 
Vermögensgegenstände 18.231 419 110 535 18.225

Sachanlagen

Grundstücke und Bauten einschl. der 
Bauten auf fremden Grundstücken 103.300 589 639 6.234 98.294

Technische Anlagen und Maschinen 713.714 3.490 9.638 18.602 708.240

Andere Anlagen, Betriebs- 
und Geschäftsausstattung 24.180 1.859 4 1.124 24.920

Geleistete Anzahlungen und 
Anlagen im Bau 26.277 25.008 -10.391 13 40.881

Summe Sachanlagen 867.471 30.947 -110 25.973 872.335

Finanzanlagen

Sonstige Ausleihungen 0 0 0 0 0

Summe Finanzanlagen 0 0 0 0 0

Summe Anlagevermögen 885.702 31.366 0 26.508 890.560
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(2)	 Forderungen und sonstige Vermögensgegenstände

Im Rahmen der sonstigen Vermögensgegenstände sind 790 Tsd. € (Vj. 790 Tsd. €) erfasst, die eine 
Restlaufzeit von voraussichtlich mehr als einem Jahr aufweisen. Die restlichen Forderungen und sonstigen 
Vermögengsgegenstände haben eine Restlaufzeit von nicht mehr als einem Jahr. Die Forderungen 
gegen Unternehmen, mit denen ein Beteiligungsverhältnis besteht, betreffen überwiegend den noch nicht 
abgerufenen Anteil der von den Aktionären zu tragenden Jahreskosten.

(3)	 Eigenkapital

Das gezeichnete Kapital (Grundkapital) unserer Gesellschaft beträgt 40.128 Tsd. €. Es ist eingeteilt in 
165.000 auf den Namen lautende Stückaktien mit einem rechnerischen Wert von 243,20 € pro Aktie. Am 
gezeichneten Kapital sind die RWE Generation SE, Essen, und die EnBW Energie Baden-Württemberg 
AG, Karlsruhe, mit je mehr als dem vierten Teil beteiligt. 

Im Geschäftsjahr 2025 wurde der Bilanzgewinn des Vorjahres in Höhe von 2.808.960,00 € ausgeschüttet 
und mit 14.044.800,00 € auf neue Rechnung vorgetragen.

Die Pensionsrückstellungen (einschließlich Rückstellungen für Deputate) sind auf Grundlage 
der Richttafeln 2018 G von Prof. Dr. Klaus Heubeck und des versicherungsmathematischen 
Anwartschaftsbarwertverfahrens mit einem Zinssatz für den 10-Jahresdurchschnitt von 2,05 % p.a. 
(Vj. 1,90 % p.a.) auf Basis der pauschalen Restlaufzeit von 15 Jahren berechnet und beinhalten eine 
Einkommensdynamik von 3,25 % p.a. sowie eine Rentendynamik von 2,50 % p.a. bei Pensionen. Die 
Rückstellung für Deputate beinhaltet davon abweichend einen Trend in der Aktiv- und Ruhephase von 
3,00 %. Der Rückstellungsbetrag wurde im Geschäftsjahr um den Zinsanteil von 4.735 Tsd. € erhöht. 
Der Zinsertrag aus der Erhöhung des Rechnungszinsfußes vermindert die Rückstellung um 5.331 Tsd. 
€ (Vj. 2.650 Tsd. €). Die Auszahlungen in Höhe von 11.211 Tsd. € ergaben eine Verminderung. Der 
Unterschiedsbetrag nach § 253 Abs. 6 HGB zwischen dem Ansatz der Rückstellung nach Maßgabe des 
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatzes aus den vergangenen zehn Geschäftsjahren und dem 
Ansatz mit dem durchschnittlichen Marktzinssatz aus den vergangenen sieben Geschäftsjahren beträgt 
-5.476 Tsd. € (Vj. -2.609 Tsd. €). 

Bei der auf der Grundlage der Heubeck-Richttafeln 2018 G durchgeführten Ermittlung der Rückstellung für 
Vorruhestandsverpflichtungen wurde eine erwartete Inanspruchnahme bei der Ruhegeldordnung (RO) mit 
Zusatzversorgung RO 81 in Höhe von 90 % der Berechtigten angenommen und 10 % bei der RO 95 sowie 
10 % bei der RO „Bausteinsystem“ unterstellt. 

(4)	 Rückstellungen
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Unter Anwendung des Anwartschaftsbarwertverfahrens wurde ein Zinssatz von 2,21 % p.a.  
(Vj. 1,97 % p.a.) auf Basis der pauschalen Laufzeit von 15 Jahren sowie eine Einkommensdynamik bzw. 
eine Fluktuationswahrscheinlichkeit von 3,25 % p.a. berücksichtigt. Der Zinsanteil aus der Zuführung für 
das laufende Geschäftsjahr beträgt 109 Tsd. €. Die Erhöhung des Rechnungszinsfußes führt zu einem 
Zinsertrag in Höhe von 50 Tsd. €. 

Die Rückstellung für Jubiläumszuwendungen ist auf Grundlage der Richttafeln 2018 G von Prof. Dr. Klaus 
Heubeck und des versicherungsmathematischen Anwartschaftsbarwertverfahrens mit einem Zinssatz von 
2,21 % p.a. (Vj. 1,97 % p.a.) auf Basis der pauschalen Laufzeit von 15 Jahren berechnet und beinhaltet 
eine Einkommensdynamik wie im Vorjahr von 3,25 %. Der Zinsanteil aus der Zuführung für das laufende 
Geschäftsjahr beträgt 13 Tsd. €. Die Erhöhung des Rechnungszinsfußes führt zu einem Zinsertrag in Höhe 
von 18 Tsd. €.

Jahresabschluss
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Für die dem Heimfall unterliegenden Grundstücke und die damit verbundenen Vermögensverluste zum 
jeweiligen Ablauf der Konzessionsdauer sind Rückstellungen gebildet. Die Rückstellung wurde mit 
einem laufzeitabhängigen durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Geschäftsjahre 
gemäß Veröffentlichung der Deutschen Bundesbank abgezinst. Mit dem Barwert zum Bilanzstichtag 
in Höhe von 657 Tsd. € werden die erwarteten Vermögensverluste (Buchwerte von Grundstücken zum 
Heimfallzeitpunkt) vollständig abgedeckt.

Sonstige Rückstellungen 31.12.2025 31.12.2024

Heimfallrückstellung Tsd. € 657 669

Rückstellung für Vorruhestand Tsd. € 5.424 6.003

Rückstellung für Urlaub und Mehrarbeitsstunden Tsd. € 2.117 1.981

Rückstellung für Sonderzuwendungen Tsd. € 2.382 2.339

Rückstellungen für noch nicht berechnete
Lieferungen und Leistungen Tsd. € 1.199 1.356

Rückstellung aus dem Projektabbruch Atdorf Tsd. € 585 585

Rückstellung für monetäre Abwicklung 
von Ersatzenergielieferungen Tsd. € 1.222 1.112

Übrige sonstige Rückstellungen Tsd. € 3.949 3.829

Tsd. € 17.535 17.874

Die übrigen sonstigen Rückstellungen betreffen im Wesentlichen Rückstellungen für 
sonstige noch ausstehende Rechnungen, Ersatzkraftlieferungen, Jubiläumszuwendungen, 
Berufsgenossenschaftsbeiträge sowie sonstige Personalrückstellungen.
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Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für den Jahresabschluss und den 
Lagebericht

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Aufstellung des Jahresabschlusses, der den 
deutschen handelsrechtlichen Vorschriften in allen wesentlichen Belangen entspricht, und dafür, dass 
der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Buchführung ein 
den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage der 
Gesellschaft vermittelt. Ferner sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, 
die sie in Übereinstimmung mit den deutschen Grundsätzen ordnungsmäßiger Buchführung als notwendig 
bestimmt haben, um die Aufstellung eines Jahresabschlusses zu ermöglichen, der frei von wesentlichen 
falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen (d.h. Manipulationen der Rechnungslegung und 
Vermögensschädigungen) oder Irrtümern ist.

Bei der Aufstellung des Jahresabschlusses sind die gesetzlichen Vertreter dafür verantwortlich, die 
Fähigkeit der Gesellschaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu beurteilen. Des Weiteren haben 
sie die Verantwortung, Sachverhalte im Zusammenhang mit der Fortführung der Unternehmenstätigkeit, 
sofern einschlägig, anzugeben. Darüber hinaus sind sie dafür verantwortlich, auf der Grundlage des 
Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit zu bilanzieren, sofern dem 
nicht tatsächliche oder rechtliche Gegebenheiten entgegenstehen.

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Aufstellung des Lageberichts, der 
insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen wesentlichen 
Belangen mit dem Jahresabschluss in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften 
entspricht und die Chancen und Risiken der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt. Ferner sind 
die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die Vorkehrungen und Maßnahmen (Systeme), die sie 
als notwendig erachtet haben, um die Aufstellung eines Lageberichts in Übereinstimmung mit den 
anzuwendenden deutschen gesetzlichen Vorschriften zu ermöglichen und um ausreichende geeignete 
Nachweise für die Aussagen im Lagebericht erbringen zu können.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung des Rechnungslegungsprozesses der Gesellschaft 
zur Aufstellung des Jahresabschlusses und des Lageberichts. 
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Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung des Jahresabschlusses und  
des Lageberichts

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob der Jahresabschluss als Ganzes 
frei von wesentlichen falschen Darstellungen aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtümern ist, und 
ob der Lagebericht insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage der Gesellschaft vermittelt sowie in allen 
wesentlichen Belangen mit dem Jahresabschluss sowie mit den bei der Prüfung gewonnenen Erkenntnis-
sen in Einklang steht, den deutschen gesetzlichen Vorschriften entspricht und die Chancen und Risiken 
der zukünftigen Entwicklung zutreffend darstellt, sowie einen Bestätigungsvermerk zu erteilen, der unsere 
Prüfungsurteile zum Jahresabschluss und zum Lagebericht beinhaltet.

Hinreichende Sicherheit ist ein hohes Maß an Sicherheit, aber keine Garantie dafür, dass eine in Überein-
stimmung mit § 317 HGB unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftsprüfer (IDW) festgestellten 
deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger Abschlussprüfung durchgeführte Prüfung eine wesentliche 
falsche Darstellung stets aufdeckt. Falsche Darstellungen können aus dolosen Handlungen oder Irrtümern 
resultieren und werden als wesentlich angesehen, wenn vernünftigerweise erwartet werden könnte, dass 
sie einzeln oder insgesamt die auf der Grundlage dieses Jahresabschlusses und Lageberichts getroffenen 
wirtschaftlichen Entscheidungen von Adressaten beeinflussen.

Während der Prüfung üben wir pflichtgemäßes Ermessen aus und bewahren eine kritische Grundhaltung. 
Darüber hinaus

•	 identifizieren und beurteilen wir die Risiken wesentlicher falscher Darstellungen im Jahresabschluss 
und im Lagebericht aufgrund von dolosen Handlungen oder Irrtümern, planen und führen Prüfungs-
handlungen als Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Prüfungsnachweise, die ausrei-
chend und geeignet sind, um als Grundlage für unsere Prüfungsurteile zu dienen. Das Risiko, dass 
eine aus dolosen Handlungen resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht aufgedeckt wird, 
ist höher als das Risiko, dass eine aus Irrtümern resultierende wesentliche falsche Darstellung nicht 
aufgedeckt wird, da dolose Handlungen kollusives Zusammenwirken, Fälschungen, beabsichtigte Un-
vollständigkeiten, irreführende Darstellungen bzw. das Außerkraftsetzen interner Kontrollen beinhalten 
können.

•	 erlangen wir ein Verständnis von den für die Prüfung des Jahresabschlusses relevanten internen 
Kontrollen und den für die Prüfung des Lageberichts relevanten Vorkehrungen und Maßnahmen, um 
Prüfungshandlungen zu planen, die unter den Umständen angemessen sind, jedoch nicht mit dem 
Ziel, ein Prüfungsurteil zur Wirksamkeit der internen Kontrollen der Gesellschaft bzw. dieser Vorkeh-
rungen und Maßnahmen abzugeben.
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•	 beurteilen wir die Angemessenheit der von den gesetzlichen Vertretern angewandten Rechnungsle-
gungsmethoden sowie die Vertretbarkeit der von den gesetzlichen Vertretern dargestellten geschätz-
ten Werte und damit zusammenhängenden Angaben.

•	 ziehen wir Schlussfolgerungen über die Angemessenheit des von den gesetzlichen Vertretern ange-
wandten Rechnungslegungsgrundsatzes der Fortführung der Unternehmenstätigkeit sowie, auf der 
Grundlage der erlangten Prüfungsnachweise, ob eine wesentliche Unsicherheit im Zusammenhang 
mit Ereignissen oder Gegebenheiten besteht, die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit der Gesell-
schaft zur Fortführung der Unternehmenstätigkeit aufwerfen können. Falls wir zu dem Schluss kom-
men, dass eine wesentliche Unsicherheit besteht, sind wir verpflichtet, im Bestätigungsvermerk auf 
die dazugehörigen Angaben im Jahresabschluss und im Lagebericht aufmerksam zu machen oder, 
falls diese Angaben unangemessen sind, unser jeweiliges Prüfungsurteil zu modifizieren. Wir ziehen 
unsere Schlussfolgerungen auf der Grundlage der bis zum Datum unseres Bestätigungsvermerks er-
langten Prüfungsnachweise. Zukünftige Ereignisse oder Gegebenheiten können jedoch dazu führen, 
dass die Gesellschaft ihre Unternehmenstätigkeit nicht mehr fortführen kann.

•	 beurteilen wir Darstellung, Aufbau und Inhalt des Jahresabschlusses insgesamt einschließlich der 
Angaben sowie ob der Jahresabschluss die zugrunde liegenden Geschäftsvorfälle und Ereignisse so 
darstellt, dass der Jahresabschluss unter Beachtung der deutschen Grundsätze ordnungsmäßiger 
Buchführung ein den tatsächlichen Verhältnissen entsprechendes Bild der Vermögens-, Finanz- und 
Ertragslage der Gesellschaft vermittelt.

•	 beurteilen wir den Einklang des Lageberichts mit dem Jahresabschluss, seine Gesetzesentsprechung 
und das von ihm vermittelte Bild von der Lage der Gesellschaft.

•	 führen wir Prüfungshandlungen zu den von den gesetzlichen Vertretern dargestellten zukunftsorien-
tierten Angaben im Lagebericht durch. Auf Basis ausreichender geeigneter Prüfungsnachweise voll-
ziehen wir dabei insbesondere die den zukunftsorientierten Angaben von den gesetzlichen Vertretern 
zugrunde gelegten bedeutsamen Annahmen nach und beurteilen die sachgerechte Ableitung der zu-
kunftsorientierten Angaben aus diesen Annahmen. Ein eigenständiges Prüfungsurteil zu den zukunfts-
orientierten Angaben sowie zu den zugrunde liegenden Annahmen geben wir nicht ab. Es besteht ein 
erhebliches unvermeidbares Risiko, dass künftige Ereignisse wesentlich von den zukunftsorientierten 
Angaben abweichen.

Wir erörtern mit den für die Überwachung Verantwortlichen unter anderem den geplanten Umfang und die 
Zeitplanung der Prüfung sowie bedeutsame Prüfungsfeststellungen, einschließlich etwaiger bedeutsamer 
Mängel in internen Kontrollen, die wir während unserer Prüfung feststellen.
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SONSTIGE GESETZLICHE UND ANDERE RECHTLICHE ANFORDERUNGEN

Vermerk über die Prüfung der Einhaltung der Rechnungslegungspflichten nach § 6b Abs. 3 EnWG

Prüfungsurteil

Wir haben geprüft, ob die Gesellschaft ihre Pflichten nach § 6b Abs. 3 Sätze 1 bis 5 EnWG zur Führung 
getrennter Konten für das Geschäftsjahr vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2025 eingehalten hat.

Nach unserer Beurteilung wurden die Pflichten nach § 6b Abs. 3 Sätze 1 bis 5 EnWG zur Führung ge-
trennter Konten in allen wesentlichen Belangen eingehalten.

Grundlage für das Prüfungsurteil

Wir haben unsere Prüfung der Einhaltung der Pflichten zur Führung getrennter Konten in Übereinstim-
mung mit § 6b Abs. 5 EnWG unter Beachtung des IDW Prüfungsstandards: Prüfung nach § 6b Energie-
wirtschaftsgesetz (IDW PS 610 n.F. (07.2021)) durchgeführt. Unsere Verantwortung nach diesen Vorschrif-
ten und Grundsätzen ist im Abschnitt „Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung der Einhaltung 
der Rechnungslegungspflichten nach § 6b Abs. 3 EnWG“ weitergehend beschrieben. Wir sind von dem 
Unternehmen unabhängig in Übereinstimmung mit den deutschen handelsrechtlichen und berufsrechtli-
chen Vorschriften und haben unsere sonstigen deutschen Berufspflichten in Übereinstimmung mit diesen 
Anforderungen erfüllt. Wir wenden als Wirtschaftsprüfungsgesellschaft die Anforderungen der IDW  
Qualitätsmanagementstandards an. Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Prüfungsnach-
weise ausreichend und geeignet sind, um als Grundlage für unser Prüfungsurteil zur Einhaltung der Rech-
nungslegungspflichten nach § 6b Abs. 3 EnWG zu dienen.

Verantwortung der gesetzlichen Vertreter und des Aufsichtsrats für die Einhaltung der Rechnungs-
legungspflichten nach § 6b Abs. 3 EnWG

Die gesetzlichen Vertreter sind verantwortlich für die Einhaltung der Pflichten nach § 6b Abs. 3 Sätze 1 bis 
5 EnWG zur Führung getrennter Konten.

Außerdem sind die gesetzlichen Vertreter verantwortlich für die internen Kontrollen, die sie als notwendig 
erachtet haben, um die Pflichten zur Führung getrennter Konten einzuhalten.

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich für die Überwachung der Einhaltung der Rechnungslegungspflichten der 
Gesellschaft nach § 6b Abs. 3 EnWG. 
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Verantwortung des Abschlussprüfers für die Prüfung der Einhaltung der Rechnungslegungspflich-
ten nach § 6b Abs. 3 EnWG

Unsere Zielsetzung ist, hinreichende Sicherheit darüber zu erlangen, ob die gesetzlichen Vertreter ihre 
Pflichten nach § 6b Abs. 3 Sätze 1 bis 5 EnWG zur Führung getrennter Konten in allen wesentlichen 
Belangen eingehalten haben. Ferner umfasst unsere Zielsetzung, einen Vermerk in den Bestätigungsver-
merk aufzunehmen, der unser Prüfungsurteil zur Einhaltung der Rechnungslegungspflichten nach § 6b 
Abs. 3 EnWG beinhaltet. Die Prüfung der Einhaltung der Pflichten nach § 6b Abs. 3 Sätze 1 bis 5 EnWG 
zur Führung getrennter Konten umfasst die Beurteilung, ob die Zuordnung der Konten zu den Tätigkeiten 
nach § 6b Abs. 3 Sätze 1 bis 4 EnWG sachgerecht und nachvollziehbar erfolgt ist und der Grundsatz der 
Stetigkeit beachtet wurde.

Düsseldorf, den 19. Januar 2026

Deloitte GmbH
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

			 
Wirtschaftsprüfer				    Wirtschaftsprüfer
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