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RAG-STIFTUNG Jahresabschluss 2022

Auf Basis der kohlepolitischen Vereinbarungen wurde am 26. Juni 2007 die RAG-Stiftung mit einem
Stiftungskapital von 2,0 Mio. € als rechtsfahige Stiftung des biirgerlichen Rechts mit Sitz in Essen gegriindet.
Sie sollte in unternehmerischer Verantwortung den Anpassungsprozess im deutschen Steinkohlenbergbau
bis Ende des Jahres 2018 bewiltigen. Dariiber hinaus soll sie die weitere Entwicklung des heutigen Evonik-
Konzerns (Evonik) sichern.

Der Zweck der RAG-Stiftung besteht in der Anpassung, Steuerung und Unterstiitzung des im RAG-Konzern
gebiindelten deutschen Steinkohlenbergbaus in Abhingigkeit von den gesetzlichen und sonstigen Rahmen-
bedingungen fiir die sozialvertrigliche Beendigung der subventionierten Fdrderung der Steinkohle in
Deutschland. Dabei unterstiitzt sie auch bei der Beseitigung und Vermeidung von Folgelasten des Steinkoh-
lenbergbaus innerhalb der RAG fiir Umwelt und Natur im Rahmen der gesetzlichen Verpflichtungen. Wei-
terer Zweck der RAG-Stiftung ist es, Bildung, Wissenschaft und Kultur in den Bergbauregionen Nordrhein-
Westfalens und des Saarlandes zu férdern, soweit dies im Zusammenhang mit dem deutschen Steinkohlen-

bergbau steht.

Das Geschiftsmodell der RAG-Stiftung besteht darin, die Finanzierung der Ewigkeitslasten des Steinkohlenberg-
baus der RAG sicherzustellen. Dies gelingt durch Verduerungserlose von Anteilen an der Evonik Industries
AG und deren Wiederanlage, durch Dividenden der Evonik Industries AG und andere Beteiligungsertrage
sowie durch die Ertrage einer diversifizierten Kapitalanlage. Gemaf§ diesem Geschiftsmodell besteht unser
vorrangiges Ziel darin, den seit 2019 mit der jeweiligen Preissteigerungsrate ansteigenden Auszahlungsstrom
fir die Ewigkeitslasten nachhaltig aus Beteiligungs- und Kapitalertrigen zu finanzieren.

Gemifl Satzung Uberwacht das Kuratorium den Stiftungsvorstand bei der Fihrung der Geschifte der
RAG-Stiftung.

Der Stiftungsvorstand fithrt die Geschafte der RAG-Stiftung und vertritt sie gerichtlich und auergerichtlich.
Der Stiftungsvorstand leitet die RAG-Stiftung nach Maflgabe des Stiftungszwecks und der Stiftungssatzung
in eigener Verantwortung.

Dem Kuratorium der RAG-Stiftung gehorten im Jahr 2022 folgende geborene Mitglieder an:
— Anke Rehlinger, MdL, Ministerprisidentin des Saarlandes (seit dem 25.4.2022)

— Tobias Hans, MdL, Ministerprasident des Saarlandes (bis 25.04.2022)

— Dr. Robert Habeck, MdB, Bundesminister fir Wirtschaft und Klimaschutz

— Christian Lindner, MdB, Bundesminister der Finanzen

— Michael Vassiliadis, Vorsitzender der Industriegewerkschaft Bergbau, Chemie, Energie

- Hendrik Wiist, MdL, Ministerprasident des Landes Nordrhein-Westfalen

Der Kreis der weiteren Mitglieder des Kuratoriums setzt sich zusammen aus:

— Martin Albers, Vorsitzender der Arbeitsgemeinschaft der Betriebsrate in der RAG-Stiftung und
Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats der Evonik Industries AG

— Dr.-Ing. Burckhard Bergmann, Mitglied verschiedener Aufsichtsrite (bis 14.10.2022)

— Dr. Jirgen GrofSmann, Gesellschafter Georgsmarienhiitte Holding GmbH (bis 14.10.2022, Vorsitzender
des Kuratoriums der RAG-Stiftung bis zum 14.10.2022)
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— Prof. Dr. Norbert Lammert, Bundestagsprasident a.D., Vorsitzender der Konrad-Adenauer-Stiftung
(bis 4.4.2022)

— Annemarie Liitkes, Landesministerin a.D. (seit dem 10.11.2022)

— Heiko Maas, MdB, ehem. Bundesminister des Auswirtigen

- Hildegard Miiller, Prisidentin des Verbandes der Automobilindustrie

— Thomas Kufen, Oberbiirgermeister der Stadt Essen

— Reiner Priggen, Vorstandsvorsitzender Landesverband Erneuerbare Energien NRW e. V. (seit dem
10.11.2022)

— Armin Laschet, MdB, ehem. Ministerprisident des Landes Nordrhein-Westfalen (seit dem 5.4.2022),
Vorsitzender des Kuratoriums der RAG-Stiftung (seit dem 28.11.2022)

— Dr. Andreas Reichel, Vorsitzender der Geschaftsfithrung der STEAG GmbH

Den Vorsitz des Kuratoriums fithrt derzeit Armin Laschet; Michael Vassiliadis ist stellvertretender Vorsitzender
des Kuratoriums.

Im Vorstand der RAG-Stiftung gab es keine Verinderungen. Ihm gehéren an:

— Bernd Tonjes, Vorsitzender des Vorstands

- Dr. Jirgen-Johann Rupp, Finanzvorstand

— Barbel Bergerhoff-Wodopia, Personalvorstand, Bildung, Wissenschaft, Kultur
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RAG-STIFTUNG: STRATEGISCHE BETEILIGUNGEN
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Leading Beyond Chemistry

Die strategischen Beteiligungen der RAG-Stiftung sind die RAG Aktiengesellschaft (RAG), Essen, die Evonik
Industries AG, Essen, die Vivawest GmbH (Vivawest), Gelsenkirchen, sowie die RSBG SE, Essen.

Die RAG-Stiftung hilt unmittelbar simtliche Anteile der RAG. Schwerpunkt der unternehmerischen Titig-
keit des RAG-Konzerns war die Gewinnung von Steinkohle in Deutschland. Seit der planmifigen Einstel-
lung des aktiven Bergbaus im Dezember 2018 liegt der Fokus der Gesellschaft auf der Bearbeitung der
Alt- und Ewigkeitslasten des Bergbaus.

Die RAG-Stiftung hielt am 31. Dezember 2022 unmittelbar rund 56 % (31. Dezember 2021: rund 57 %)
der Aktien der Evonik Industries AG. Davon sind rund 31 % zur Veriduferung vorgesehen. Die Evonik
Industries AG ist die Obergesellschaft des global agierenden Evonik-Konzerns mit dem Titigkeitsschwer-
punkt Spezialchemie.

An der Vivawest war die RAG-Stiftung im Jahr 2022 unmittelbar mit einem Anteil von unveridndert 40 %
beteiligt. Weitere 18,2 % werden indirekt von der RAG und 15 % von Evonik gehalten. Mit rund 119.000
Wohnungen im Bestand ist Vivawest ein groer Wohnungsanbieter in Deutschland.
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Bei der RSBG SE handelt es sich um eine klassische Beteiligungsgesellschaft. Die RAG-Stiftung halt unver-
andert 100% der Anteile. Die Investmentstrategie der RSBG SE sieht vor, die Gesellschaft als eine
Beteiligungsholding weiter auszubauen, die Minder- oder Mehrheitsbeteiligungen an spezialisierten mittel-
stindischen Maschinenbau-, Automatisierungs- sowie Ingenieur- und Industriedienstleistungsunternechmen
erwirbt. Das Anlageziel besteht in der Erwirtschaftung laufender Ertrige und einem mittel- und langfristigen

Wertzuwachs des investierten Kapitals.

Fir die Kapitalanlagen der RAG-Stiftung werden verschiedene Investitionsvehikel genutzt:

VEHIKEL DER RAG-STIFTUNG FUR KAPITALANLAGEN

sonservermigen +—— RAGSTIFT

o3

Sonder-
vermégen

,RAGS-Immo IVG* »RAGS-FundMaster”
| |
| =
RSPE RSRE RSl [N
1 a company of RAG-Stiftung | I a company of RAG-Stiftung | la company of RAG-Stiftung |
Maxburg Beteiligungen RAG-S Private Equity RAG-S Real Estate RAG-S Innovation
(1+11+111) GmbH & Co. KG GmbH GmbH
GmbH & Co. KG
Schwerpunkt: Schwerpunkt: Schwerpunkt:
Schwerpunkt: Private Equity, Infrastruktur direkte Immobilien- paneuropéaische Venture- und
Private Equity, Investments und indirekte Immobilien- investments Growth-
in der DACH-Region investments Europa und USA Investments
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Im von der Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) Deka Investment GmbH verwalteten Sondervermogen
»RAGS-FundMaster“ werden durch externe Manager mit jeweils spezifischem Anlageauftrag Vermogens-
werte im Marktwert von rund 4,1 Mrd. € verwaltet. Der iiberwiegende Teil des Sondervermogens entfillt
auf liquide Assets (liquides Renditeportfolio). Mandate sind unter anderem fiir das Management globaler
Staatsanleihen, internationaler Unternehmensanleihen aus Europa, den USA und aus Schwellenlindern
sowie globaler und europaischer Aktien vergeben. Darliber hinaus gibt es ein Mandat fir globale inflations-
gekoppelte Rentenpapiere und ein weiteres fiir Hochzinsanleihen. Ein kleinerer Teil, das illiquide Rendite-
portfolio, kombiniert das Ziel des Inflationsschutzes mit Renditeerwartungen tiber dem Geldmarktzinssatz.
Enthalten sind Anlagen in gewerblichen Immobilien, die als indirekte Investitionen tber Spezialfonds
realisiert werden.

Daneben werden in dem von der PATRIZIA Immobilien Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH verwalteten
Immobilien-Spezialfonds ,RAGS-Immo IVG“ europaische Immobilieninvestments und in der RAG-S
Real Estate GmbH (RSRE) europdische und amerikanische Direktinvestments in Immobilien getitigt. Die
RAG-S Innovation GmbH (RSI) investiert in Private-Debt-Investments tiber ein Luxemburger Vehikel
(RAG-S Lending S.C.S, SICAV-RAIF).

In der RAG-S Private Equity GmbH & Co. KG (RSPE) werden die Private-Equity-, Infrastruktur- und
weitere nichteuropaische Immobilieninvestments der RAG-Stiftung gebtindelt. Bei den Investitionen in der
Asset-Klasse ,,Private Equity“ trifft die RAG-Stiftung die Entscheidung tiber Investitionen in Fonds, die durch
externe Manager verwaltet werden. Erfolgskritisch sind hier die Auswahl der Manager sowie eine hinrei-
chende Diversifikation iiber verschiedene Manager und verschiedene Investitionsstile sowie vor allem tiber
verschiedene Auflagejahre (Vintage Years) der Fonds. Die Entscheidung tber Investitionen in Unternehmen
oder andere Fonds trifft ausschlieflich der Manager. In der KG werden auch die nichtspezialfondsfahigen
Infrastruktur- und Immobilienaktivititen der RAG-Stiftung gehalten.

Bei der Maxburg Beteiligungen GmbH & Co. KG und den nahezu identisch strukturierten Maxburg Be-
teiligungen II GmbH & Co. KG und Maxburg Beteiligungen III GmbH & Co. KG (,Maxburg KG*)
handelt es sich ebenfalls um Private-Equity-Fonds. Diese wurden exklusiv fir die RAG-Stiftung aufgelegt.
Die Entscheidung fiir Investitionen trifft ein Investitionsbeirat, in dem nicht gegen die Stimmen der
RAG-Stiftung entschieden werden kann; VerauBerungen sind davon ausgenommen. Manager der Maxburg
KG ist die Maxburg Capital Partners GmbH. Diese iibernimmt die Identifikation und Priifung der potenzi-
ellen Investitionsobjekte, die Vorbereitung der Entscheidungen tiber den Erwerb und gegebenenfalls die
VeriauBerung und — nach positiver Entscheidung im Investitionsbeirat der Maxburg KG - auch die Durch-
fihrung des Erwerbs und gegebenenfalls der Veriduferung der Investitionsobjekte. Zudem erfolgt das
Risikomanagement durch die Maxburg Capital Partners GmbH.
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Fir die RAG-Stiftung war 2022 ein herausforderndes Jahr. Die Konsequenzen aus dem Krieg zwischen
Russland und der Ukraine sowie der andauernden Coronapandemie, die hohe Inflation und die Zinswende
stellten erhebliche Herausforderungen dar. Trotzdem haben wir unsere vorrangige Aufgabe erfillt, den
Kapitalstock zur Finanzierung der Ewigkeitslasten zu sichern.

Die RAG-Stiftung hat wie in den Vorjahren wirtschaftlich gearbeitet und bei den Verwaltungsausgaben das
Budget eingehalten.

ZENTRALE LEISTUNGSINDIKATOREN: PROGNOSE UND TATSACHLICHE WERTE
in Mio. €

2021
Finanzielle Leistungsindikatoren
Jahresiiberschuss 0
Zufiihrung Ruckstellung fiir
Ewigkeitslasten 665

Die im Vergleich zur urspringlichen Prognose fiir das Jahr 2022 héhere Zufihrung zur Rickstellung fiir
Ewigkeitslasten beruht im Wesentlichen auf drei Faktoren, die Gber Plan lagen: héheren sonstigen betrieb-
lichen Ertrigen aus dem Verkauf von Wertpapieren, Ertrigen aus Beteiligungen — insbesondere der RSPE
und der RSRE - sowie einer hoheren Ausschiittung des ,RAGS-FundMaster” und des ,RAGS Immo IVG®,
die sich in den Ertrigen aus Wertpapieren widerspiegelt. Zusitzlich erméglichten die niedrigeren Aufwen-
dungen aus Ergebnisabfiihrungsvertrigen hohere Zufithrungen zu den Riickstellungen fiir Ewigkeitslasten.

Negative Entwicklung unserer Kapitalanlagen
Die Kapitalanlagen im Sondervermégen ,RAGS-FundMaster” entwickelten sich aufgrund des wirtschaftlich
schwierigen Umfelds zum Ende des Jahres 2022 insgesamt negativ:

Der ,RAGS-FundMaster® schloss das Jahr 2022 mit einem Verlust von 11,97 % ab. Griinde waren neben den
negativen Renditen am Aktienmarkt zusétzlich die historisch stark steigenden Zinsen, die sich negativ auf
die Anleihemandate auswirkten. Die globalen Staatsanleihe-Mandate gaben um jeweils 16,85 % und 18,30 %
nach; dies lag an dem Vorgehen der Notenbanken. Die FED erhéhte ihre Zinsen auf eine Spanne von 4,25 %
bis zu 4,5 %, die Europiische Zentralbank EZB erhoéhte ihre Hauptrefinanzierungsgeschifte in vier Schritten
auf 2,50 %. Das Inflation-Linker-Mandat verlor 10,48 %. Die Euro-Corporate-Anleihe-Mandate gaben um
15,36 % und 13,24 % nach. Das US-Corporate-Mandat verlor 15,70 %. Das globale High-Yield-Mandat und
das Emerging Markets gaben um 12,21 % bzw. 1,90 % nach. Das Credit Liquide schloss mit einem Verlust
von 23,65 %. Die starke Verunsicherung an den Kapitalmarkten aufgrund der hohen Inflation und des Kriegs
in der Ukraine sorgte ebenfalls fiir starke Kursriickginge an den Aktienmarkten.
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Wihrend das Euro-Equity-Mandat 11,01 % verlor, gab das Global-Equity-Mandat um 13,63 % nach. Auf-
grund der gestiegenen Finanzierungskosten fiir Immobilienaktien kamen auch die REITs unter Druck;
so verlor das Global-REITs Mandat 25,77 %. Die taktischen Investments schlossen das Jahr mit einem Minus
von 2,31 % ab. Erfreulicher entwickelte sich das RAGS-QK-Mandat, das verschiedene aktive handelnde
Immobilienfonds beinhaltet: Es gewann im Jahresverlauf 5,18 9.

Unsere illiquiden Private-Equity-Gesellschaften entwickelten sich im Jahresverlauf positiv.

Der weltweite Kampf gegen die Inflation, Russlands Krieg in der Ukraine und ein Wiederaufleben von
Covid-19 in China belasteten die globale Wirtschaftstatigkeit im Jahr 2022.

Der Einmarsch Russlands in der Ukraine destabilisierte die Weltwirtschaft. Neben der sinnlosen Zerstorung
von Leben und Existenzgrundlagen fithrte dies zu einer schweren Energiekrise in Europa, die die Lebenshal-
tungskosten drastisch erhohte und die Wirtschaftstitigkeit behinderte. Zusatzlich sorgte der Konflikt auch
fir starke Schwankungen auf den Gas-, Energie- und Lebensmittelmarkten, was zu ernsthaften Konsequen-
zen fiir Haushalte mit niedrigem Einkommen fiihrte.

Der anhaltende und sich ausweitende Inflationsdruck hat eine rasche und synchrone Verschirfung der
monetiren Bedingungen ausgelost, die mit einer starken Aufwertung des US-Dollars gegeniiber den meisten
anderen Wihrungen einherging.

Trotz dieses Gegenwinds war das reale BIP zum Jahresende in zahlreichen Volkswirtschaften Gberraschend
stark, darunter in den Vereinigten Staaten, im Euroraum sowie in wichtigen Schwellen- und Entwicklungs-
lindern. Die Ursachen fir diese erstaunlich positiven Entwicklungen waren in vielen Fillen inlandischer
Natur: ein iiber den Erwartungen liegender privater Verbrauch und Investitionen bei angespannten Arbeits-
mirkten sowie eine unerwartet hohe fiskalische Unterstiitzung. Die privaten Haushalte gaben insbesondere
fiur Dienstleistungen mehr aus, um die aufgestaute Nachfrage zu befriedigen, indem sie zum Teil ihre
Ersparnisse abbauten. Auf der Angebotsseite verringerten sich die Engpasse und die Transportkosten, was
den Druck auf die Vorleistungspreise schmilerte und einen Aufschwung in zuvor angespannten Sektoren
wie der Kraftfahrzeugindustrie ermoglichte. Zusitzlich passten sich die Energiemarkte schneller als erwartet
an den Schock an.

Die Weltwirtschaft ist nach Schitzungen des World Economic Outlook des International Monetary Fund
(IMF) insgesamt um 3,4 % gewachsen (2021: 6,2 %).
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Vereinigte Staaten von Amerika

In den Vereinigten Staaten wuchs die Wirtschaft nach Schitzungen des IMF um 2,0 %. Das US-Wachstum
blieb stirker als erwartet, da die Verbraucher von ihren Ersparnissen konsumierten (die personliche
Sparquote war auf dem niedrigsten Stand seit mehr als 60 Jahren mit Ausnahme von Juli 2005) und von
einem robusten Arbeitsmarkt profitierten. Angesichts des Hochststandes der Gesamtinflation in den USA
und einer Beschleunigung der Zinserh6hungen durch mehrere Zentralbanken auferhalb der USA hat sich
der US-Dollar seit September 2022 wieder abgeschwicht, ist aber immer noch deutlich stirker als vor
einem Jahr.

Europa

Das europaische Wirtschaftswachstum war im Jahr 2022 widerstandsfahiger als erwartet angesichts des
Kriegs in der Ukraine. Diese Widerstandsfahigkeit wurde zum Teil durch die staatliche Unterstiitzung in
Hohe von etwa 1,2 % des BIP der Europaischen Union (Nettohaushaltskosten) fiir Haushalte und Unter-
nehmen sowie durch die Dynamik der sich wieder 6ffnenden Volkswirtschaften getragen. Nichtsdestotrotz
haben sich das Verbrauchervertrauen und die Stimmung in der Wirtschaft iber das Jahr hinweg
verschlechtert.

Die Gaspreise sind im Jahr 2022 stirker als erwartet gesunken, da mehr Gas tiber nichtrussische Pipelines
und Flissigerdgas importiert wurden. Zusatzlich verringerte sich die Gasnachfrage aufgrund eines unge-
wohnlich warmen Winters. Die Inflation lag in mehreren Landern des Euroraums und im Vereinigten Konig-
reich bei etwa 10 % oder hoher, was zu angespannten Haushaltsbudgets fihrte. Die Beschleunigung der
Zinserhéhungen durch die Bank of England und die Europaische Zentralbank verschirfte die finanziellen
Bedingungen und kiihlte die Nachfrage im Immobiliensektor und dariiber hinaus ab.

China

Die Wirtschaftstitigkeit in China verlangsamte sich im Jahresverlauf aufgrund von mehreren grofen
Covid-19-Ausbriichen in Peking und anderen dicht besiedelten Gebieten. Erneute Schliefungen begleiteten
die Ausbriche bis zur Lockerung der Covid-19-Beschrinkungen im November und Dezember. Diese ebnete
den Weg fir eine vollstindige Wiedereroffnung. Die Behorden reagierten mit zusétzlichen geld- und fiskal-
politischen Lockerungen sowie neuen Impfzielen fir altere Menschen. Dennoch blieb die Stimmung der
Verbraucher und Unternehmen Ende 2022 gedimpft. Chinas Abschwung hat sich negativ auf das Wachstum
des Welthandels und die internationalen Rohstoffpreise ausgewirkt.

Geldpolitik

Die globale Gesamtinflation erreichte Ende 2022 ihren Hohepunkt. Die Preise fiir Brennstoffe und andere
Rohstoffe gingen jedoch zum Jahresende wieder zuriick, was die Gesamtinflation insbesondere in den
Vereinigten Staaten, dem Euroraum und Lateinamerika senkte. Die zugrunde liegende (Kern-)Inflation
erreichte aber in den meisten Volkswirtschaften noch nicht den prognostizierten Hohepunkt und lag
weiterhin deutlich iiber dem Niveau von vor der Pandemie. Dies lag unter anderem an Zweitrundeneffekten
fritherer Kostenschocks und eines angespannten Arbeitsmarktes. Diese Entwicklungen veranlassten die Zent-
ralbanken, insbesondere in den Vereinigten Staaten und im Euroraum, die Zinssatze schneller als erwartet
anzuheben. Die Finanzmairkte reagierten sehr empfindlich auf Inflationsnachrichten und der Aktienmarkt
blieb volatil in Erwartung von schwicheren Zinserhdhungen.
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BIP-WACHSTUMSRATEN WELT UND LANDER FUR 2021 UND 2022
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Quelle: IMF, World Economic Outlook Update, January 2023

Branchensituation der strategischen Beteiligungen

Steinkohle/Bergbau

Das Kerngeschift der RAG umfasst seit der Beendigung des subventionierten deutschen Steinkohlenberg-
baus zum 31. Dezember 2018 die Bearbeitung der Altlasten und Ewigkeitsaufgaben. Des Weiteren beinhaltet
es die Durchfiihrung des Stillsetzungsprozesses der Betriebe einschlieflich der erforderlichen Abschluss-
betriebspline entsprechend den Vorgaben des Bundesberggesetzes, nach welchem auch diese der Stein-
kohlenproduktion nachfolgenden Titigkeiten vom Begriff der Gewinnung umfasst sind. Die Leitlinie einer
strikten Kostendisziplin sowie die Bestimmungen des Steinkohlefinanzierungsgesetzes, der Bewilligungs-
bescheide, der Kohlerichtlinien und die Genehmigungsverfahren fiir die Umsetzung der Grubenwasser-
haltungskonzepte bilden den Rahmen fiir das unternehmerische Handeln.

Dariiber hinaus stellen die Genehmigungsverfahren fiir die Umsetzung der Grubenwasserhaltungskonzepte
sowie die Zins- und Preisentwicklung am Markt wesentliche Einflussgrofen fiir den Unternehmenserfolg dar.

10
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Spezialchemie

Im Jahr 2022 war eine zweigeteilte Entwicklung der Industrie zu beobachten: Wahrend die erste Jahreshilfte
durch eine deutlich steigende Nachfrage gekennzeichnet war, wurde in der zweiten Jahreshilfte zunehmend
der Einfluss der Inflation sichtbar und die Nachfrage hat sich deutlich abgekiihlt. Insgesamt ist die globale
Industrieproduktion im Vorjahresvergleich dennoch gestiegen, auch weil im Jahresverlauf pandemiebe-
dingte Lieferkettenunterbrechungen riicklaufig waren und die hohen Auftragsbestinde entsprechend abge-
arbeitet werden konnten. Die Lieferzeiten reduzierten sich im Jahresverlauf deutlich.

Die Kundennachfrage bei Evonik ist auch im Jahr 2022 gewachsen. Die Nachfrage nach Hygiene- und
Pflegeprodukten war im Jahr 2022 stabil. Auch die Aktivititen der Nahrungs- und Futtermittelindustrie
waren in allen Regionen im Vorjahresvergleich nahezu unverindert. Die Produktion im Fahrzeug- und
Maschinenbau konnte in allen Regionen aufer Europa zulegen. Die Nachfrage in der Bauwirtschaft war mit
Ausnahme von Nordamerika, wo ein deutlicher Rickgang zu verzeichnen war, auf Jahressicht in allen
Regionen stabil.

Die Chemieindustrie hat sich im Jahr 2022 regional sehr unterschiedlich entwickelt. Global konnte die
Chemieproduktion (ohne Pharma) um knapp 2 % zulegen. Hohe Energie- und Rohstoftkosten fithrten in
der EU zu einem Schrumpfen der Produktion um 5 %. Insbesondere in Deutschland war ein deutlicher
Riickgang der Chemieproduktion (ohne Pharma) um 10 % zu verzeichnen, der vor allem durch einen Ein-
bruch um 16 % bei Petrochemikalien getrieben war. Die Spezialchemikalien konnten sich in Deutschland
etwas besser behaupten, aber auch hier lag ein Schrumpfen der Produktionsvolumina um 9 % vor. In den
USA war ein Wachstum von 4 % und in China von 6 % zu verzeichnen.

Die Rohstoffpreise stiegen im Geschiftsjahr 2022 zunichst stark an, gaben im Jahresverlauf dann jedoch
wieder leicht nach. Insgesamt lagen die Preise zum Jahresende deutlich Gber dem Niveau des Vorjahres.

Im Vergleich zu der fiir Evonik wichtigsten Fremdwihrung — dem US-Dollar — verlor der Euro 2022 mit
einem Durchschnittskurs von 1,04 US$ gegentiber dem Durchschnittsniveau des Vorjahres (1,18 US$) deut-
lich an Wert.

Wohnimmobilien in Deutschland

Die deutlich gestiegenen Zinsen, eine sich abschwichende Konjunktur und eine Inflation auf historisch
hohem Niveau sorgten dafiir, dass sich der deutsche Wohninvestmentmarkt 2022 spirbar verhaltener als
noch in den Vorjahren zeigte. So ist das Transaktionsvolumen fir das Gesamtjahr im Vergleich zum Jahr
2021 laut BNP Paribas Real Estate (BNPPRE) um rund 75 % eingebrochen. Dabei ist allerdings zu bertck-
sichtigen, dass im Jahr 2021 unter anderem die mehr als 22 Mrd. € schwere Ubernahme der Deutsche
Wohnen SE durch Vonovia SE den Vergleich verzerrt hat. Deutlich aussagekriftiger ist daher der Blick auf
den langjahrigen Durchschnitt, der im Jahr 2022 um rund ein Drittel unterschritten wurde.

Die Nachfrage nach Wohnraum ist unmittelbar an die Zahl der Privathaushalte sowie deren verfiigbares
Einkommen gekoppelt. Aufgrund der hohen Zuwanderung aus dem Ausland sind Bevolkerung und Anzahl
der Haushalte in Deutschland in den vergangenen Jahren kontinuierlich gestiegen. Verstiarkt wird der Trend
steigender Haushaltszahlen durch die Alterung der Bevdlkerung und den damit verbundenen Anstieg
von Ein- und Zweipersonenhaushalten (Singularisierung). Bis zum Jahr 2040 wird in Deutschland wegen
der fortwihrenden Verkleinerung der durchschnittlichen Haushaltsgréfe mit einer Zunahme der Haushalte
um 3 % auf 42,6 Mio. gerechnet. In NRW wird die Zahl der Privathaushalte Prognosen zufolge bis zum
Jahr 2045 um 3 % zunehmen.
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Die Nettokaltmieten im Bestand sind nach Berechnungen des Statistischen Bundesamtes im Jahr 2022 um
1,8 % gestiegen. Der Index inserierter Mieten stieg im Neubau deutlich an. Im Jahresvergleich betrug der
deutschlandweite Anstieg 6,3 %. Gravierender wirken sich die Preissteigerungen bei Energieprodukten aus,
die sich nach einem Anstieg um 10,4 % im Jahr 2021 im Berichtsjahr nochmals deutlich um 34,7 % verteu-
erten. Fir die Verbraucher gab es im Jahr 2022 kraftige Preiserhdhungen bei der Haushaltsenergie von
39,1 %. Der Mietwohnungsmarkt in Deutschland entwickelt sich allerdings weiterhin unterschiedlich.
Wihrend in einigen lindlichen und strukturschwachen Regionen die Markte stagnieren, ist die Nach-
frage nach Wohnungen in Grofstidten und Ballungszentren durch einen deutlichen Nachfragetiberhang
gekennzeichnet.

Von Januar bis November 2022 wurden insgesamt rund 322.000 Wohnungen genehmigt. Dies waren 5,7 %
oder 19.000 weniger als im Vorjahreszeitraum. Entsprechend zeitverzogert zu den Baugenehmigungen ent-
wickeln sich die Baufertigstellungen. Fir das abgelaufene Jahr 2022 rechnen die Bauspitzenverbiande
mit einem erneuten Riickgang auf rund 280.000 neu gebaute Wohnungen, im Jahr 2023 sogar auf nur rund
245.000. Um die unverandert hohe Nachfrage nach Wohnungen zu decken, missten nach Einschiatzung von
Politik und Bauwirtschaft jahrlich 400.000 Wohnungen in Deutschland entstehen; dieses Ziel wurde im Jahr
2022 klar verfehlt.

Wihrend der Wohnungsneubau weiterhin stark rickliufig ist, besteht in Deutschland vor allem in
den Ballungszentren nach wie vor ein enormer Bedarf an kostengiinstigem Wohnraum. Hohe Bau-, Energie-
und Materialkosten, gestiegene Zinsen, langwierige Bau- und Planverfahren sowie eine mehrfach zusam-
mengebrochene Wohnungsbaufdérderung fithren zu einem verhaltenen Ausblick auf dem Immobilienmarke.
Jeder dritte Marktteilnehmer bewertet den Standort Deutschland fiir Immobilieninvestitionen im Jahr 2023
nach einer Umfrage als weniger attraktiv. Vor einem Jahr gaben dies nur 4 % an.

Kapitalmarktsituation
Fir die RAG-Stiftung als grofen Kapitalanleger ist die Situation an den Kapitalmirkten von hochster
Relevanz.

Durch den Krieg in der Ukraine wurde die bereits anziechende Teuerung befeuert, die Inflationsraten stiegen
auf ein zuletzt in den 1970er Jahren gesehenes Niveau. Die Zentralbanken reagierten auf diesen Druck mit
einer Erh6hung der Leitzinsen. Nachdem der S&P 500 am 4. Januar auf einen Hochststand von 4.819 Zih-
lern gestiegen war und der Dax mit 16.285 Punkten knapp seinen Hochststand von 16.290 Punkten verpasst
hatte, kam es nach dem Kriegsausbruch zu einem massiven Kurssturz. Laut dem World Federation of
Exchange wurde die globale Aktienmarktkapitalisierung um rund 18 Brd. USD reduziert. Der MSCI World
schloss das Jahr 2022 mit einem Minus von 12,8 %. Lediglich der MSCI Emerging Markets Latin America
konnte das Jahr mit einem Plus von 16,1 % abschliefen.

Die Erwartung von weiteren Zinssteigerungen der Notenbanken und ersten Zinsschritten sorgte fiir zusatz-
liche Nervositat an den Anleihemirkten. Die Rendite einer deutschen 10-jahrigen Staatsanleihe stieg im Jahr
2022 von -0,18 % auf lUber 2,56 %. Dieser Renditeanstieg verdeutlicht die erheblichen Kursverluste am
Anleihemarkt. Die diversifizierende Wirkung von geringer bzw. negativer Korrelation zwischen Aktien und
Anleihemirkten blieb somit ebenfalls aus. Die Zinsspanne der amerikanischen Zentralbank (FED) lag zum
Ende des Jahres zwischen 4,25 % und 4,5 %; es war die siebte Erh6hung der Zinsen im Jahr 2022. Zuletzt
hob die amerikanische Notenbank viermal in Folge den Leitzins um 75 Basispunkte an. Die europiische
Zentralbank erhohte im Jahr 2022 den Leitzins viermal auf 250 Basispunkte und verfolgte damit den Kurs
einer moderaten Inflationsbekimpfung.
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Die Kombination von fallenden Aktien und gleichzeitig fallenden Anleihen, ausgeldst durch steigende
Zinsen, stellte eine Zasur dar. Jegliche kapitalmarkttheoretischen Diversifikationseffekte liefen aufgrund

dieser Entwicklung ins Leere.

Die Indizes im Einzelnen:

ENTWICKLUNG DER AKTIENMARKTE IN EURO
in%

m 2022

30

20 16,1

10

0 .
-10 .
95 -11,2
-12,8 14,6
-20 = -15,9
-30
MSCI World MSCI Europe MSCI Japan MSCI USA MSCI Emerging MSCI Emerging
Markets Asia Markets

Euro gibt gegeniiber US-Dollar und Schweizer Franken nach

Latin America

Quelle: Bloomberg

Der Euro verlor im Berichtsjahr gegentiber dem US-Dollar und dem Schweizer Franken an Wert, konnte
sich aber gegeniber den anderen europaischen und asiatischen Wahrungen behaupten.

Der US-Dollar wertete bis Ende 2022 im Vergleich zum Vorjahresende gegeniiber dem Euro um 6,2 % auf,

was einem Schlusskurs von 1,07 EUR/USD entspricht.

Waihrend der Schweizer Franken gegeniiber dem Euro um 4,8 % zulegte, verloren das britische Pfund um
5,0 %, der kanadische Dollar um 1,0 %, der japanische Yen um 6,8 % und die schwedische Krone um 7,9 %

gegeniber der europiischen Leitwihrung.
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VERANDERUNG WICHTIGER DEVISENKURSE GEGENUBER DEM EURD
Ende 2022 gegeniiber Ende 2021 in %
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Quelle: Bloomberg

Die Entwicklung der Rentenmérkte 2022 im Einzelnen

Die globalen Rentenmirkte wiesen im Jahr 2022 (JPM! Global Bond Index) eine negative Performance
von minus 12,9 % aus. Aufgrund der ,Euro-Schwiche” verbesserte sich die Performance fiir Euro-Investoren
relativ auf plus 11,8 %.

— Wer ausschlieflich in Bundesanleihen investierte, erzielte im Jahr 2022 einen Verlust von 17,6 %.

— Die Rendite der deutschen 10-jahrigen Benchmark-Anleihe stieg aufgrund der stark aufkeimenden
Inflation im Jahresverlauf um 274 Basispunkte? (bp) an. Nachdem die Benchmark-Anleihe am
Jahresende 2021 bei minus 18 bp rentierte, lag die Verzinsung am Jahresende 2022 bei 256 bp.

— Die Spreads der Euroldnder zur 10-jahrigen Bundesanleihe weiteten sich bei allen Landern zum
Jahresende aus: Der Spread zu Griechenland weitete sich von 149 bp auf 203 bp. Der Spread auf
italienische Staatsanleihen vergroferte sich von 136 bp auf 214 bp. Spaniens Risikoaufschlag nahm
von 77 bp auf 109 bp zu. In der Breite machten Anleihen der Eurozone 2022 einen Verlust von 17,9 %.

— US-Treasuries verloren 12,0 % in lokaler Wahrung und 6,2 % in Euro.

t J.P. Morgan ist ein US-amerikanischer Finanzdienstleister, der zahlreiche internationale Rentenindizes berechnet und vergffentlicht.
2100bp=1%.
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RENDITEENTWICKLUNG DER 10-JAHRIGEN BUNDESANLEIHE
in%
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— Renten der Emerging Markets verzeichneten einen Verlust von 5,9 % in lokaler Wahrung und ebenso
von 5,9 % in Euro.

— Die Realzinsen in Frankreich und Deutschland lagen im Zehnjahresbereich am Jahresende 2022 bei
0,74 % und damit oberhalb des Niveaus des Vorjahresendwerts von minus 1,75 %. Bei 30-jdhriger
Laufzeit wurde Ende 2022 ein positiver Realzins von 0,17 % erzielt, oberhalb des Werts des Vorjahres
von minus 1,94 %.

— Inflationsswaps, die die vom Markt erwartete Inflationsentwicklung widerspiegeln, lagen Ende
Dezember 2022 im Eurobereich fir zehn Jahre bei 2,55 % und somit iiber dem Vorjahreswert von 2,06 %.

RAG

Das Geschaftsjahr 2022 ist den Erwartungen entsprechend und im Hinblick auf die durch die steinkohle-
politischen Vereinbarungen vorgegebenen Regeln zufriedenstellend verlaufen. Das Geschiftsjahr schliefSt
mit einem Fehlbetrag von 197,5 Mio. €. Mafgeblich hierfiir sind die preis- und zinsindizierten Anpassungen
der Rickstellungen. Gemiffl Beherrschungs- und Gewinnabfihrungsvertrag zwischen RAG und
RAG:-Stiftung wurde der Verlust durch die RAG-Stiftung ausgeglichen.

Der Personalabbau wurde auch im Jahr 2022 planmifig fortgefithrt. Die mit der Biindelung der immo-
bilienwirtschaftlichen Aufgaben bei RAG verbundene Personaliibernahme wirkte dieser Entwicklung
entgegen. Die Coronapandemie hatte keine unmittelbaren 6konomischen und finanziellen Auswirkungen
auf das Unternehmen.

Die wirtschaftlichen Auswirkungen des Russland-Ukraine-Kriegs fiir die RAG sind vor allem durch die
weltwirtschaftliche Lage und insbesondere durch die Preis- und Zinsentwicklungen beeinflusst. Es gibt keine
direkten Liefer- und Handelsverflechtungen mit den beiden Kriegsparteien.
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Evonik

KENNZAHLEN EVONIK-KONZERN NACH IFRS

in Mio. €

2021 Anderungin %
Umsatz 14.955 24
EBITDA (bereinigt) 2.383 4
Konzernergebnis 746 -28
Dividende (je Aktie, in €) 1,17 -

2022 hat sich Evonik strategisch weiterentwickelt. Evonik hat mit Next Generation Solutions die nichste
Phase der Transformation gestartet. Heute ist Nachhaltigkeit in simtliche Elemente der Konzernstrategie
integriert: Portfoliomanagement, Innovation und Unternehmenskultur. Hiermit schafft Evonik die Basis fiir
ressourcenschonendes und profitables Wachstum. Zudem hat Evonik neue Nachhaltigkeitsziele gesetzt und
sich zur Science Based Targets Initiative verpflichtet. Der Umsatzanteil, den Evonik mit Next Generation
Solutions erwirtschaftet, soll bis 2030 auf tber 50 % steigen. Vor diesem Hintergrund investiert Evonik
beispielsweise in der Slowakei in eine Anlage zur Produktion von biobasierten Rhamnolipiden, einem
Vorprodukt fiir Duschgels und Reinigungsmittel. Zudem arbeitet Evonik weiter fortlaufend und konsequent
an der Verschlankung seiner Strukturen und Verbesserung seiner Effizienz in Produktion und Verwaltung.
Im Jahr 2023 mochte Evonik 250 Mio. € kurzfristige Einsparungen erzielen, um die Belastungen infolge des
schwierigen wirtschaftlichen Umfelds auszugleichen.

Das Geschaftsjahr 2022 war geprigt durch die geopolitischen Spannungen, den allgemeinen Inflationsdruck
sowie die stark gestiegenen Rohstoff- und Energiepreise, die auch spiirbare Auswirkungen auf die Wert-
schopfungsketten bis hin zu vereinzelten Engpéssen bei erdgasabhingigen Materialien hatten. Auf dieses
schwierigere Umfeld hat Evonik schnell und flexibel reagiert. Das operative Geschift hat sich trotz der
anspruchsvollen Rahmenbedingungen gut behauptet. Die stark gestiegenen Rohstoff- und Energiekosten
konnten tiber Verkaufspreisanhebungen mehr als kompensiert werden, obwohl die Mengenentwicklung im
Jahresverlauf riicklaufig war. Die Prognose fiir das bereinigte EBITDA hat Evonik trotz der schwierigen Rah-
menbedingungen erreicht.
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Der Konzernumsatz stieg bei héheren Verkaufspreisen und positiven Wahrungseinflissen um 24 % auf
18,5 Mrd. €.

Das bereinigte EBITDA verbesserte sich um 4 % auf 2.490 Mio. €. Die bereinigte EBITDA-Marge ging auf
13,5 % (Vorjahr: 15,9 %) zurlick und blieb damit deutlich unter unserem mittelfristigen Zielkorridor von
18 % bis 20 %.

Der ROCE verringerte sich infolge eines hoheren Capital Employed auf 8,3 % und lag damit sowohl unter
den Kapitalkosten als auch unter dem mittelfristigen Zielwert von 11 %.

Infolge der schwicheren Erwartungen fiir die Geschiftsentwicklung in der Division Performance Materials
erfolgte zum 31. Dezember 2022 eine Wertminderung von 301 Mio. € auf den Geschafts- oder Firmenwert
dieser Division. Das Konzernergebnis blieb daher mit 540 Mio. € um 28 % unter dem Vorjahreswert.

Das um Sondereinfliisse bereinigte Konzernergebnis der fortgefithrten Aktivititen erhdhte sich um 7 % auf
1.054 Mio. €.

Vorstand und Aufsichtsrat schlagen der Hauptversammlung erneut eine Dividende von 1,17 € je Aktie vor.
Evonik hat einen Free Cashflow von 785 Mio. € erwirtschaftet.

Die Cash Conversion Rate von 32 % zeigt an, welcher Anteil des operativen Ergebnisses in Barvermogen
umgewandelt wurde. Sie blieb unter unserem Zielwert von etwa 40 %.

Evonik verfiigt seit vielen Jahren tber ein solides Investment-Grade-Rating. Die Nettofinanzverschuldung
liegt weiterhin auf einem moderaten Niveau. Neben einer komfortablen Liquiditat stehen hohe, nicht in
Anspruch genommene Kreditlinien zur Verfigung.

Vivawest

KENNZAHLEN VIVAWEST-KONZERN NACH IFRS

in Mio. €

2021 Anderung in %
Umsatz 876 +4,0
EBITDA (bereinigt) 414 -3,1
Ergebnis nach Steuern 84 +27,4
FFO 263 -19
NAV 6.446 +9,8

Trotz der Herausforderungen im Zusammenhang mit der gesamtwirtschaftlichen und weltpolitischen Lage
sowie der weiter anhaltenden Pandemie konnte der Vivawest-Konzern im Geschiftsjahr 2022 seine positive
Geschiftsentwicklung der vergangenen Jahre fortsetzen.

Die gute Entwicklung im Segment Immobilien wurde dabei getragen von den stabilen Ertrigen aus dem
Kerngeschiftsfeld Bestandsmanagement, erginzt um die im Zuge der laufenden Portfolioumschichtung
angefallenen Erlos- und Ergebnisbeitrige aus dem Immobilienvertrieb. Gemeinsam mit dem Segment
Immobiliendienstleistungen konnten die finanziellen Erwartungen an den Konzern erreicht werden.

Bei einer nochmals verbesserten Vermietungsleistung in Verbindung mit einer moderaten Fluktuationsrate
konnte die nachfragebedingte Leerstandsquote zum Jahresende deutlich auf 0,9 % (Vorjahr: 1,1 %) gesenkt
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werden. Zusammen mit den mafnahmebedingten Leerstinden infolge von Modernisierungs- sowie
vertriebsvorbereitenden Maffnahmen, die zum Jahresende mit 1,2 % ebenfalls den Vorjahreswert unterschrit-
ten, wurde zum Bilanzstichtag ein Gesamtleerstand von nur 2,1 % ausgewiesen. Dies ist der bislang
niedrigste Wert im Vivawest-Konzern. Die unverdndert gute Bewirtschaftungssituation und eine deutlich
bessere Mietentwicklung, insbesondere infolge der erfolgreichen Investitionen, hat die Vivawest in grofSen
Teilen wiederum fiir eine Erh6hung der Aufwendungen nutzen kénnen. Diese flieSen in die weitere Verbes-
serung der Bestandsqualitat.

Zusammen mit den Ergebnisbeitrigen aus dem Verkauf von Immobilien, die trotz der gesamtwirtschaft-
lichen Eintriibung von einer unverindert hohen Nachfrage nach Ein- und Zweifamilienhdusern sowie nach
unbebauten Grundstiicken profitierten, wurde im Segment Immobilien ein bereinigtes EBITDA von
381 Mio. € (2021: 391 Mio. €) erzielt. Die Umsatzerlose des Segments Immobilien lagen mit 890 Mio. € uber
dem prognostizierten Wert von 868 Mio. €.

Der Konzernjahresiiberschuss (EAT) lag mit 107 Mio. € deutlich iber dem Vorjahreswert (84 Mio. €). Im
Vorjahr war der Wert durch die Bildung einer Riickstellung fiir periodenfremde Gewerbesteuern belastet.

Die branchentypische Kennzahl Funds From Operations (FFO), die als finanzwirtschaftliche Gréfe den
Erfolg aus der Bestandsbewirtschaftung nach gezahlten Zinsen und Steueraufwand sowie ohne Veriu-
Berungsgewinne von Bestandsimmobilien misst, lag mit 258 Mio. € im Rahmen der Prognose
(260 Mio. €) und leicht unter dem Vorjahreswert in Hohe von 263 Mio. €.

Mit 7.079 Mio. € erhohte sich der Net Asset Value (NAV) zum 31. Dezember 2022 um 633 Mio. € gegeniiber
dem Vorjahresendwert.

Der NAV beriicksichtigt neben dem Marktwert der als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien die Netto-
finanzschulden des Konzerns zum Rickzahlungswert sowie die Rickstellungen fiir Pensionen und lang-
fristige Verpflichtungen aus dem Segment Bergbaufolgemanagement.

Die Erhéhung resultiert im Wesentlichen aus dem Saldo aus wertsteigernden Investitionen und zielgerich-

teten Desinvestitionen sowie aus der Wertentwicklung des Immobilienbestandes infolge der verbesserten
Bewirtschaftungsperformance.
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RSBG SE

KENNZAHLEN RSBG SE

in Mio. €

2021 Anderungin %
Beteiligungsergebnis® 62,8 -77,9
Jahresiiberschuss 35,9 -90,5

2 Das Beteiligungsergebnis im Jahr 2021 ist im Wesentlichen durch einen Verkauf gepragt.

Das Geschiftsjahr 2022 ist fiir die RSBG SE in Anbetracht der weltwirtschaftlichen Lage zufriedenstellend
verlaufen, nachdem die Coronapandemie zwei Jahre lang das beherrschende Thema war. Gepragt wurde das
RSBG-Portfolio durch die Entwicklungen und Ereignisse des Ukraine-Kriegs sowie die dadurch verstarkte
Inflationsdynamik.

Das Beteiligungsergebnis im Jahr 2022 reduzierte sich von 62,8 Mio. € auf 13,9 Mio. €. Es enthilt Ertrage
aus assoziierten Unternehmen in Hohe von 0,3 Mio. € und Ertrige aus Gewinnabfiihrungsvertrigen in Hohe
von 13,6 Mio. €. Das Beteiligungsergebnis im Jahr 2021 war wesentlich durch einen Verkauf von Aktien
gepragt worden.

Der Jahrestberschuss betrug 3,4 Mio. € nach 35,9 Mio. € im Vorjahr.
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Gewinn- und Verlustrechnung

RAG-STIFTUNG: GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

in Mio. €

2021 Anderung
Umsatzerldse 2,2 0,0
Sonstige betriebliche Ertrage 268,2 -148,6
Personalaufwand -9,4 -0,4
Abschreibungen auf immaterielle
Vermodgensgegenstande des
Anlagevermdgens und Sachanlagen -1,3 0,0
Sonstige betriebliche Aufwendungen -703,2 306,5
Beteiligungsergebnis 611,6 -151,3
Aufwendungen aus Verlustiibernahmen -239,3 41,8
Ertrage aus anderen Wertpapieren und
Ausleihungen des
Finanzanlagevermdgens inklusive
Zinsergebnis und Abschreibungen auf
Finanzanlagen und Wertpapiere des
Umlaufvermogens 87,7 -17,7
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -16,0 30,5
Ergebnis nach Steuern 0,5 -0,2
Sonstige Steuern -0,5 0,2
Jahresiiberschuss (+)/-fehlbetrag (-) 0,0 0,0

Im Jahr 2022 blieben die Umsatzerldse mit 2,2 Mio. € auf dem Vorjahresniveau. Die Sonstigen betrieblichen
Ertrige von 119,6 Mio. € im Berichtsjahr resultierten im Wesentlichen aus der Verduferung von Evonik-
Aktien.

Von dem mit 9,8 Mio. € ausgewiesenen Personalaufwand entfielen 1,3 Mio. € auf die Zufithrung zu Rick-
stellungen fir Altersversorgung und 0,4 Mio. € auf soziale Abgaben.
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Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Hohe von 396,7 Mio. € betrafen vor allem die Zufiihrung zur
Riickstellung fir Ewigkeitslasten in Hohe von 346,8 Mio. € (2021: 665,0 Mio. €). Enthalten sind in den
Sonstigen betrieblichen Aufwendungen auch die Aufwendungen fiir den Satzungszweck ,Bildung, Wissen-
schaft und Kultur“ in Hohe von 32,0 Mio. €.

Das Beteiligungsergebnis von 460,3 Mio. € enthielt im Wesentlichen mit 306,8 Mio. € die Dividendenaus-
schittung der Evonik Industries AG, mit 24,8 Mio. € die Gewinnabfiihrung der RAGS REAL Estate GmbH
und mit 25,0 Mio. € die Ausschiittungen der RAGS Private Equity GmbH. Weitere Ausschiittungen entfielen
mit 59,6 Mio. € auf die Vivawest GmbH sowie mit 37 Mio. € auf die RSBG SE.

Das sonstige Finanzergebnis? belief sich im Berichtsjahr auf 70,0 Mio. €. Es resultierte im Wesentlichen aus
Ertrigen aus Wertpapieren und Immobilienspezialfonds im Direktbesitz der RAG-Stiftung, aus der Aus-
schittung des ,RAGS-FundMaster” sowie gegenlidufig aus Zinsaufwendungen und Abschreibungen auf
Finanzanlagen.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag betrugen rund 46,5 Mio. €.

Wie im Vorjahr dotierte die RAG-Stiftung aufgrund der Systematik der Riickstellungsbildung mit ihrem
sonst entstandenen Ergebnis in voller Hohe die Riickstellung fiir die Ewigkeitslasten in Héhe von 346,8 Mio. €
(2021: 665,0 Mio. €), sodass das handelsrechtliche Ergebnis ausgeglichen ist.

3 Ertrage aus anderen Wertpapieren und Ausleihungen des Finanzanlagevermdgens inklusive Zinsergebnis und Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des
Umlaufvermdgens.
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Grundsatze und Ziele des Finanzmanagements der RAG-Stiftung
Die zentrale Aufgabe der RAG-Stiftung ist es, die Finanzierung der Ewigkeitslasten der RAG nach Auslaufen
des subventionierten Steinkohlenbergbaus in Deutschland sicherzustellen.

Gemif § 3 Absatz 6 der Satzung ist das Vermdgen der RAG-Stiftung so anzulegen, dass moglichst grofSe
Sicherheit und Rentabilitat bei ausreichender Liquiditit und unter Wahrung einer angemessenen Mischung
und Streuung erreicht wird. Das primare Ziel der Kapitalanlage besteht in der nachhaltigen Finanzierung
der Ewigkeitslasten. Die Optimierung der Chancen und Risiken des Kapitalanlageportfolios erfolgt mit der
Mafigabe, dass die Abdeckung dieser Lasten hinreichend sichergestellt ist. Eckpunkte fiir die Kapitalanlage
sind damit einerseits das Vermogen sowie die erwarteten Mittelzuflisse und andererseits die abzudeckenden
Mittelabfliisse aufgrund der Zahlungen fiir Ewigkeitslasten an die RAG AG. Die strategische Kapitalanlage
der RAG-Stiftung basiert daher auf einem Asset-Liability-Ansatz, der die langfristigen Auszahlungsverpflich-
tungen sowie die zukinftig nachhaltig zu erwartenden Geldeinginge beriicksichtigt.

Dariiber hinaus sieht die Anlagestrategie der RAG-Stiftung vor, die Investments breit auf die verschiedenen
Anlageklassen und Anlagemarkte zu streuen sowie die Strategie der Diversifizierung konsequent weiterzu-
entwickeln. Ziel ist es, auf diese Weise die Ertrige zu stabilisieren und auf die bestehenden Unsicherheiten
an den Finanzmarkten reagieren zu kénnen.

Die Rahmenvorgaben fiir die Kapitalanlage, d. h. die Grundsitze der Anlagepolitik und des Risikocontrol-
lings, werden durch eine ,Allgemeine Kapitalanlagerichtlinie der RAG-Stiftung“ (KARL) festgelegt. Die
Kapitalanlage umfasst simtliche Investments mit Ausnahme der Beteiligungen an der Evonik und der Viva-
west. Die Kapitalanlagen waren per Ende 2022 nach Buchwerten zu rund 40,0 % im ,RAGS-FundMaster®
angelegt, einem durch eine Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) verwalteten Spezial-Sondervermogen
gemaf$ Kapitalanlagegesetzbuch.

Durch die Nutzung einer einzigen Depotbank als ,,Global Custodian“ und einer einzigen Master-KVG fiir

die liquiden Kapitalanlagen sind die Grundlagen fiir ein einheitliches Risikocontrolling und eine transpa-
rente Darstellung geschaffen.
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Im Rahmen einer jahrlich aktualisierten Asset-Liability-Studie werden die Struktur der Verbindlichkeiten
aus den Ewigkeitslasten analysiert und das Profil der von der RAG-Stiftung zu leistenden Zahlungsstrome
bestimmt. Vor diesem Hintergrund wird die Kapitalanlagestrategie der RAG-Stiftung, die sogenannte
»Strategische Asset-Allokation“ (SAA), jahrlich Gberprift und adjustiert.

Im Eigenbestand wird nach einer ,Buy-and-Hold-Strategie® angelegt. Enthalten sind neben der Liquiditat
auf der Rentenseite einerseits nominale Wertpapiere vorwiegend sehr guter oder guter Bonitit sowie
andererseits an die Inflationsentwicklung gekoppelte und damit reale Zinsertrige erzielende Anleihen
vorwiegend staatlicher Schuldner. Zudem befinden sich im Eigenbestand neben einem ausschlieflich fir
die RAG-Stiftung aufgelegten Immobilien-Spezialfonds auch Gesellschaften, iber die in Private-Equity-
Beteiligungen sowie in Immobilien und Infrastruktur investiert wird.

Dem durch die Master-KAG verwalteten Spezial-Sondervermogen ,,RAGS-FundMaster” wurden im Jahr 2022
weitere 140 Mio. € zugefiihrt, sodass sich der Buchwert zum 31. Dezember 2022 auf insgesamt 3,8 Mrd. €
belief. Der Marktwert betrug zum gleichen Zeitpunkt rund 4,1 Mrd. €.

Zu den Zielsetzungen des Risikocontrollings gehort, das Ergebnis der Kapitalanlagen zu steuern und Wert-
berichtigungen zu vermeiden. Die Risikoberichterstattung erfolgt regelmifig in einem wochentlichen und
einem monatlichen Risikobericht. Basis der Steuerung des Renditeportfolios ist das Risikobudget, das sich
an der Risikotragfihigkeit orientiert. Die Auslastung des Risikobudgets wird regelmafig ermittelt und
dokumentiert. Dabei wird das aktuelle Risiko der Kapitalanlage mithilfe eines Value-at-Risk-Ansatzes (VaR)
gemessen. Zusitzlich zur Analyse des aktuellen Risikobudgets werden die Kapitalanlagen der RAG-Stiftung
in Bezug auf eine Vielfalt von Risikokennzahlen wie Rating, Duration, Modified Duration oder Kreditrisiko
monatlich analysiert. Aufgrund der herausfordernden Kapitalmarktsituation im Jahr 2022 wurden im Juni
und im September proaktiv die risikobehafteten Assets reduziert, um das Risikobudget zu entlasten.

Mit der Gber den Beherrschungs- und Ergebnisabfiihrungsvertrag verbundenen Tochter RAG findet eine
koordinierte Kapitalanlage statt, um die vorhandenen Ressourcen zu optimieren. So gelten fir die Termin-
geldanlagen von RAG-Stiftung und RAG gemeinsame Bankenlimite, die regelmafig tiberpriift werden. Das
Risikoberichtssystem der RAG-Stiftung wird zudem auch auf die Kapitalanlagen der RAG angewendet.
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Kapitalstruktur

Die RAG-Stiftung wies zum Jahresende 2022 Finanzverbindlichkeiten aus vier Umtauschanleihen auf
Evonik-Aktien in Hohe von 2,0 Mrd. € aus. Die Passivseite der Bilanz ist aufgrund des Geschaftsmodells der
RAG-Stiftung dominiert durch die Riickstellung fir Ewigkeitslasten in Héhe von 8,9 Mrd. €. Die Laufzeit
dieser Verpflichtung ist unendlich. Die Rickstellung fiir Ewigkeitslasten stieg gegentiber dem Vorjahr um
100 Mio. €.

BILANZSTRUKTUR
in Mio. €

2022 2022
2,0 —
2,0

Eigenkapital

9.140,1 —
9.019,1

11.675,5 Riick-

Anlage- —— stellungen
vermdgen — 10.754,8

2.445,6
Verbindlich-

3.255,3 keiten

6,1
Passive
724,2 Rechnungs-
Umlage- — 718,0 / abgrenzungs-
vermégen 23 — posten

12.399,7 11.472,8 12.399,7 11.472,8
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Investitionen

Im Jahr 2022 investierte die RAG-Stiftung in das Finanzanlagevermégen im Saldo 922 Mio. €. Mit rund

140 Mio. € wurde das Spezial-Sondervermégen ,RAGS-FundMaster® dotiert.

Liquiditat
Die Liquiditat war aufgrund kurzfristig verduferbarer Wertpapiere jederzeit gesichert.

Die Bilanzsumme der RAG-Stiftung betrug zum Ende des Berichtsjahres 12.399,7 Mio. €. Im Vergleich zum

Vorjahreswert entspricht dies einer Erhohung der Bilanzsumme um 926,9 Mio. €.

AKTIVA — ANLAGE- UND UMLAUFVERMOGEN

in Mio. €

31.12.2021 Anderung
Anlagevermogen 10.754,8 920,7
Sachanlagen und immaterielle
Vermdgensgegenstande 54,2 -1,0
Finanzanlagen 10.700,6 921,7
Umlaufvermogen 718,0 6,2
Forderungen und sonst.
Vermdgensgegenstande 336,6 13,3
Wertpapiere 381,4 -7,2
Flissige Mittel® 0,0 0,1
Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 0,0 0,0
Summe Aktiva 11.472,8 926,9

b Fliissige Mittel inklusive Finanzkonto bei der RAG.

Beim Finanzanlagevermégen handelte es sich Ende 2022 mit 4.566,3 Mio. € um Gesellschaften, tber die

die RAG-Stiftung in Private Equity, Immobilien, Infrastruktur und Mittelstandsbeteiligungen investiert.
3.783,6 Mio. € entfielen auf das durch die Master-KVG verwaltete Spezial-Sondervermégen. Weiterhin
werden im Anlagevermégen 40 % der Geschiftsanteile der Vivawest GmbH mit Anschaffungskosten von

1.390,2 Mio. € ausgewiesen.
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Anteile an der Evonik Industries AG in Hoéhe von 25,1% weisen wir aufgrund des geplanten langfristigen
Verbleibs dieser Anteile mit 305,5 Mio. € unter den Finanzanlagen aus. Die verbleibenden Evonik-Anteile
in Hohe von 30,7 % werden unter den Wertpapieren des Umlaufvermdgens bilanziert, da diese Anteile zum
Verkauf bestimmt sind.

In den Forderungen und sonstigen Vermogensgegenstinden sind im Wesentlichen Forderungen aus
anrechenbaren Steuern in Hoéhe von 314,3 Mio. € und mit 24,8 Mio. € Forderungen gegen verbundene
Unternehmen enthalten.

PASSIVA — EIGENKAPITAL, RUCKSTELLUNGEN UND VERBINDLICHKEITEN

in Mio. €

31.12.2021 Anderung
Eigenkapital 2,0 0,0
Stiftungskapital 2,0 0,0
Riickstellungen 9.019,1 121,0
Rickstellungen fir Altersversorgung 16,9 1,5
Riickstellungen fiir Steuern 126,9 18,2
Rickstellungen flr Ewigkeitslasten 8.853,0 100,1
Sonstige Rickstellungen 22,3 1,2
Verbindlichkeiten 2.445,6 809,7
Anleihen 1.500,0 500,0
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 0,0 0,1
Verbindlichkeiten gegeniiber
verbundenen Unternehmen 942,3 309,0
Sonstige Verbindlichkeiten 3,3 0,6
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 6,1 -3,8
Summe Passiva 11.472,8 926,9

Die RAG-Stiftung wurde bei Grindung mit einem Stiftungskapital (Grundstockvermégen) in Héhe von
2,0 Mio. € ausgestattet, das weiterhin voll erhalten ist.
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RUCKSTELLUNG FUR EWIGKEITSLASTEN
in Mio. €

8.853 8953

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fir ihre Verpflichtungen gegentiber der RAG zur Finanzierung der Ewigkeitslasten weist die RAG-Stiftung
zum 31. Dezember 2022 eine Rickstellung von 8.953,1 Mio. € aus. Das entspricht saldiert einem Anstieg um
100,1 Mio. € gegeniber dem Vorjahr. Der Zufiihrung aus dem Jahreserfolg von 346,8 Mio. € stand eine
Inanspruchnahme von 246,7 Mio. € gegeniiber. Diese setzte sich zusammen aus Zahlungen an die RAG fir
Ewigkeitslasten in Hohe von 231,0 Mio. € und einer Zahlung an die RAG in Héhe von 15,7 Mio. € fiir den
Zinsanteil der von der RAG getitigten Investitionen in die Grubenwasserhaltung.

Die sonstigen Rickstellungen umfassen im Wesentlichen Riickstellungen fir erhaltene, jedoch noch nicht
berechnete Leistungen.

Die Verbindlichkeiten zum Bilanzstichtag 2022 in Hohe von 3.255,3 Mio. € enthalten im Wesentlichen mit
2.000,0 Mio. € vier Umtauschanleihen auf Evonik-Aktien und mit 1.251,3 Mio. € Verbindlichkeiten gegen-
tiber verbundenen Unternehmen. Darunter fallen insbesondere Verbindlichkeiten fiir Darlehen in Hohe von
820 Mio. € der RAG AG und die Verlustiibernahme der RAG in Hohe von 197,5 Mio. €.
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Am Ende des Jahres 2022 waren bei der RAG-Stiftung 26 Mitarbeiter beschiftigt, nach 24 Mitarbeitern im
Vorjahr. Im Jahresdurchschnitt lag die Mitarbeiterzahl bei 24,5 (Vorjahr: 24) Personen.

Wir verfiigen iiber ein modernes betriebliches Gesundheitsmanagement, das tber die klassische Gesund-
heitsférderung hinausgeht. Die Betreuung zeichnet sich neben der fiir die Mitarbeiter angebotenen Vor-
sorgeuntersuchung sowohl durch individuelle Beratung als auch durch innovative Priaventionsangebote aus.
Qualifizierte Kooperationspartner — insbesondere der arbeitsmedizinische Dienst und das Bewegungs-
zentrum - stellen ein umfassendes Angebot fiir Priventionsmafnahmen und Gesundheitsférderung zur
Verfligung.

Im Berichtszeitraum hatten wir keine Arbeitsunfalle zu verzeichnen.
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Chancen- und Risikomanagement (vereinfachend kurz: Risikomanagement) ist bei der RAG-Stiftung ein
kontinuierlicher und dynamischer Prozess, der bei der Planung beginnt und konsequent in alle Bereiche
hineinwirkt. Das Risikomanagementsystem integriert alle systematischen Mafnahmen in einem Gesamt-
ansatz zum Zwecke der Identifikation, Analyse, Bewertung, Steuerung und Kontrolle der Risiken, die die
Zielerreichung der RAG-Stiftung beeintrichtigen kénnen.

Die Vorgaben fiir das Risikomanagement sind in der ,Richtlinie Risikomanagement® niedergelegt. Dem-
nach beinhaltet das Risikomanagement der RAG-Stiftung neben organisatorischen Sicherungsmaffnahmen,
internen Kontrollsystemen und bereichsspezifischen Risiken auch die interne Revision der RAG als prozess-
unabhingige Kontrollinstanz.

Ein vom Vorstand benannter Bereichsleiter nimmt die Funktion des Risikomanagers wahr. Dieser tber-
wacht das Risikomanagementsystem und koordiniert die Berichterstattung gegeniiber dem Vorstand der
RAG-Stiftung iiber Chancen und Risiken der strategischen Beteiligungen sowie der RAG-Stiftung selbst. Fiir
die Identifizierung und Bewertung von Risiken sowie fiir die Formulierung und Umsetzung von Mafnah-
men zur Risikohandhabung sind die jeweiligen Bereichsleiter der RAG-Stiftung verantwortlich. Die Berei-
che der RAG-Stiftung haben im Rahmen des Risikomanagements folgende Aufgaben und Verantwortungen:
Berichterstattung iber Chancen und Risiken im Rahmen des Monatsberichts, Darstellung von Chancen und
Risiken in der Mittelfristplanung und gegebenenfalls Sofortberichterstattung an den Vorstand.

Um zu ermitteln, welche Risiken am ehesten ziel- oder bestandsgefihrdenden Charakter fir die
RAG-Stiftung aufweisen, werden die Risiken klassifiziert gemaf§ ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit und ihrer
Auswirkungen bezogen auf die Vermégens-, Finanz- und Ertragslage. Die Skalen zur Beurteilung dieser
beiden Indikatoren sind in den nachfolgenden Tabellen dargestellt.

Die Bewertung der Eintrittswahrscheinlichkeit eines Risikos klassifiziert die RAG-Stiftung nach den Krite-
rien ,eher unwahrscheinlich®, ,moglich“ und ,wahrscheinlich®.
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Eintrittswahrscheinlichkeit

Beschreibung

0%—32%

Eher unwahrscheinlich

33%—65%

Méglich

66 %—100%

Wahrscheinlich

Die Bewertung der moglichen Auswirkungen erfolgt nach den qualitativen Kriterien in aufsteigender Rei-

henfolge: ,gering®, ,moderat“ und ,erheblich®.

Grad der Auswirkungen

Definition der Auswirkungen

Gering Niedrige negative Auswirkungen auf Vermégens-, Finanz- oder Ertragslage
Moderat Moderate negative Auswirkungen auf Vermdgens-, Finanz- oder Ertragslage
Erheblich Wesentliche negative Auswirkungen auf Vermogens-, Finanz- oder Ertragslage

Gemaf§ ihrer geschitzten Eintrittswahrscheinlichkeit und ihren Auswirkungen bezogen auf die Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage der RAG-Stiftung werden die Risiken als ,niedrig®, ,mittel“ oder ,,hoch®

klassifiziert.

RISIKOKLASSIFIZIERUNGSMATRIX

66 % bis 100 %

Eintritts-

wahrscheinlichkeit 33%bis65%

0% bis 32 %

Grad der

Auswirkung

Niedrig

Niedrig

Niedrig

Gering

Mittel
Mittel Mittel
Niedrig Mittel

— MOdErat e Erheblich =

Aus den Hauptrisikofeldern der RAG-Stiftung ergeben sich nachfolgend wesentliche Risikokategorien:

Beteiligungsrisiko RAG

Die RAG-Stiftung und die RAG haben am 24. September 2007 einen Beherrschungs- und Gewinnabfih-
rungsvertrag (BGAV) abgeschlossen. Somit wirken sich die Geschiftsrisiken von RAG direkt auf die

RAG-Stiftung aus.
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Die RAG verfigt tber ein eigenstindiges Risikomanagementsystem, da dort die originire Risikoverantwor-
tung fir die Geschiftsrisiken und deren Management liegt. Die RAG unterliegt als Aktiengesellschaft den
gesetzlichen Anforderungen zur Uberwachung. Danach hat der Aufsichtsrat nach § 107 Absatz 3 AktG nicht
nur den Rechnungslegungsprozess zu tiberwachen, sondern er ist auch verpflichtet, sich mit der Wirksam-
keit des internen Kontrollsystems, des Risikomanagementsystems sowie des internen Revisionssystems zu
befassen. Diesen Verpflichtungen kommen die Vertreter der RAG-Stiftung im Aufsichtsrat der RAG nach.
Die RAG-Stiftung lasst sich durch regelmafige Berichte informieren und tiberzeugt sich durch Analyse der
Risiken und Mafinahmen von der Wirksamkeit des Risikomanagementsystems.

Die Risiken fiir die RAG-Stiftung umfassen die laufenden Ergebnisrisiken aus der Geschiftstatigkeit der
RAG und die Mittelabfliisse fiir Ewigkeitslasten seit 2019. Sie sind abhéngig von der Entwicklung der Kosten
und behoérdlicher Genehmigungen fiir die vorgesehenen Optimierungsmafnahmen im Bereich Gruben-
wasserhaltung. Die Zins- und Kostenentwicklung bestimmt mafSgeblich die Hohe des Riickstellungsbedarfs
der RAG. Ungiinstige wirtschaftliche Entwicklungen kénnen dazu fithren, dass die im Bewilligungsbescheid
2019 der RAG zugesagten Mittel fiir die Finanzierung der Alt- und weiteren Ewigkeitslasten nicht
ausreichen.

Im Jahr 2022 wurden laut § 3 des Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrags Verluste in Héhe von
197,5 Mio. € durch die RAG-Stiftung ausgeglichen. Die wesentlichen Ergebnisbelastungen der RAG resul-
tieren aus dem zinsbedingten Zufiihrungsbedarf bei den langfristigen Rickstellungen.

Aus heutiger Sicht gehen wir davon aus, dass der Beherrschungs- und Gewinnabfithrungsvertrag zum Ergeb-
nisausgleich der RAG in den Jahren 2023 bis 2027 wahrscheinlich in jedem Jahr in Anspruch genommen
wird, allerdings mit abnehmender Tendenz.

Der Grad der Auswirkungen der Risiken aus der Beteiligung an der RAG sind in Summe erheblich. Aufgrund
des Steinkohlefinanzierungsgesetzes, des dahinterstehenden kohlepolitischen Vertragswerks sowie der
getroffenen Vereinbarungen und erhaltenen Bescheide sollte das Risiko beherrschbar sein. Nach dem Ende
der deutschen Steinkohlenférderung sind die zur Verfiigung stehenden bilanziellen Gegensteuerungsmaf-
nahmen der RAG jedoch deutlich reduziert. Daher ordnen wir die Eintrittswahrscheinlichkeit der beschrie-
benen Risiken der Kategorie ,wahrscheinlich® zu. Insgesamt stufen wir dieses Risiko damit als ein ,hohes
Risiko“ ein. Dennoch halten wir das Risiko trotz dieser Einstufung aufgrund der finanziellen Moglichkeiten
der RAG-Stiftung fir beherrschbar.

Beteiligungsrisiko Evonik

Die RAG-Stiftung ist Mehrheitsaktionirin der Evonik Industries AG. Somit wirken sich die Geschaftsrisiken
des Evonik-Konzerns indirekt auch auf die RAG-Stiftung aus. Die Evonik Industries AG hat als borsen-
notiertes Unternehmen ein eigenstindiges, konzernweites Risikomanagementsystem. Auch der Aufsichtsrat
der Evonik Industries AG hat nach § 107 Absatz 3 AktG nicht nur den Rechnungslegungsprozess zu tber-
wachen, sondern er ist auch verpflichtet, sich mit der Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des
Risikomanagementsystems sowie des internen Revisionssystems zu befassen. Diesen Verpflichtungen kommt
der Aufsichtsrat der Evonik Industries AG nach. Er lisst sich durch regelmifige Berichte informieren und
tiberzeugt sich durch Analyse der Risiken und Mafinahmen von der Wirksamkeit des Risikomanagement-
systems. Mitarbeiter der RAG-Stiftung unterstiitzen den Vorsitzenden des Aufsichtsrats bei seinen Analysen.
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Die Beteiligung von rund 56 % (31. Dezember 2022) an der Evonik Industries AG ist weiterhin ein wesent-
licher Vermogensgegenstand der RAG-Stiftung. Bei jeder Verinderung des Aktienkurses der Evonik-Aktie
um einen Euro ergibt sich eine Vermogensanderung der RAG-Stiftung um rund 260 Mio. €. In der Evonik-
Beteiligung liegt daher ein hohes Konzentrationsrisiko. Die RAG-Stiftung beabsichtigt, ihren Anteil an der
Evonik weiter zu reduzieren, um diesem Konzentrationsrisiko zu begegnen. Dies wird marktschonend
erfolgen. Die Begebung von Umtauschanleihen auf Evonik-Aktien, ein Blockverkauf oder ein Teilverkauf
(Dribble-Out) sind beispielsweise Instrumente, mit denen dies moglich ist.

Der Evonik-Konzern ist aufgrund seiner Betitigungsfelder national ebenso wie international mit politischen,
gesellschaftlichen, demografischen, rechtlichen und wirtschaftlichen Rahmenbedingungen konfrontiert, die
sich permanent dndern. In allen Segmenten konnen sich mehr oder weniger Marktrisiken infolge von
Volatilititen und Zyklizititen, die sich in den Markten vollziehen, ergeben. Sie konnen die Ertragslage deut-
lich negativ beeinflussen. Auch die mitunter regional unterschiedliche wirtschaftliche Nachfrageentwick-
lung kann die Preis- und Absatzmoéglichkeiten beeinflussen, mit entsprechenden Auswirkungen auf die
Ergebnisse. Evonik begegnet den Risiken durch Antizipation der Marktentwicklungen sowie konsequente
Weiterentwicklung des Portfolios entsprechend der Konzernstrategie.

Insgesamt kommt der Evonik-Vorstand zu folgender Beurteilung: Die konzernweit identifizierten Risiken
unter Berticksichtigung der ergriffenen bzw. geplanten Maffnahmen haben einzeln oder in Wechselwirkung
miteinander keine bestandsgefihrdenden Auswirkungen auf Evonik als Ganzes; dies schliet die Evonik In-
dustries AG als Konzernfithrungsgesellschaft mit ein. Diese Einschitzung wird von der RAG-Stiftung geteilt.

Die der RAG-Stiftung zufliefenden Evonik-Dividenden sind ein wesentlicher Bestandteil der Ertrige
der RAG-Stiftung. Eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Situation von Evonik, die die Dividenden-
fahigkeit der Evonik Industries AG einschrinke, ist ein Risiko mit erheblichen Auswirkungen fir
die RAG-Stiftung. Die Eintrittswahrscheinlichkeit fir dieses Risiko sehen wir aufgrund der diversifizier-
ten Ausrichtung von Evonik als Spezialchemieunternehmen im mittleren Bereich als ,moéglich® an.
Insgesamt stufen wir das Beteiligungsrisiko Evonik daher unverindert als ein ,mittleres Risiko ein.

Beteiligungsrisiko Vivawest

Die RAG-Stiftung hilt eine unmittelbare Beteiligung von 40 % an der Vivawest GmbH. Zudem hilt die RAG
mittelbar weitere 18,2 % der Anteile der Gesellschaft. Somit wirken sich die Geschaftsrisiken von Vivawest
sowohl direkt als auch indirekt auf die RAG-Stiftung aus.

Vivawest verfiigt tiber ein eigenstindiges Risikomanagementsystem, da dort die originire Risikoverantwor-
tung fir die Geschiftsrisiken und deren Management liegt. Auch der Aufsichtsrat der Vivawest GmbH
tiberwacht nicht nur den Rechnungslegungsprozess, sondern er befasst sich auch mit der Wirksamkeit des
internen Kontrollsystems, des Risikomanagementsystems sowie des internen Revisionssystems. Diesen
Aufgaben kommen die Vertreter der RAG-Stiftung im Aufsichtsrat der Vivawest GmbH nach. Die
RAG:-Stiftung lasst sich durch regelmifige Berichte informieren und idberzeugt sich durch Analyse der
Risiken und Maffnahmen von der Wirksamkeit des Risikomanagementsystems.
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Vivawest ist aufgrund ihres Betdtigungsfeldes stark abhidngig vom Wohnungsmarkt in Nordrhein-Westfalen
und den Rahmenbedingungen fir die Wohnungswirtschaft.

Die der RAG-Stiftung zufliefenden Vivawest-Gewinnausschiittungen sind ein nicht unwesentlicher Bestand-
teil der Ertrige der RAG-Stiftung. Eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Situation von Vivawest ist ein
Risiko mit moderaten Auswirkungen fiir die RAG-Stiftung. Die Eintrittswahrscheinlichkeit fir dieses Risiko
sehen wir aufgrund des wenig volatilen Geschafts von Vivawest als ,eher unwahrscheinlich® an. Insgesamt
stufen wir das Beteiligungsrisiko Vivawest daher unverindert als ein ,niedriges Risiko“ ein.

Risiken aus der Kapitalanlage

Das Kuratorium der RAG-Stiftung hat im Jahr 2008 eine ,,Allgemeine Kapitalanlagerichtlinie der RAG-Stiftung®
(KARL) genehmigt und gelegentlichen Anpassungen zugestimmt, zuletzt mit Beschluss vom 10. Mai 2021.
Die KARL bestimmt die Rahmenvorgaben fiir die Kapitalanlage — mit Ausnahme der Beteiligungen an
Vivawest und Evonik — und legt die Grundsitze der Anlagepolitik sowie des Risikocontrollings der Kapital-
anlagen fest.

Zum Jahresende 2022 waren rund 31 % der Kapitalanlagen der RAG-Stiftung in Rentenpapieren angelegt,
weitere etwa 10 % in Aktien sowie 21 % in Immobilien- und Infrastrukturinvestments. Auf internationale
Private-Equity-Investments und auf mittelstindische Beteiligungen entfielen zusammen etwa 37 %. Aus die-
ser Asset-Allokation resultiert eine hohe Zinssensitivitit: Steigende Marktzinsen fithren zu negativen Markt-
wertverinderungen, sinkende umgekehrt zu Kursgewinnen.

Finanzwirtschaftliche Risiken bei der RAG-Stiftung betreffen generell Kredit- und Markepreisrisiken aus der
Anlage der finanziellen Mittel, um die Riickstellung fiir Ewigkeitslasten zu decken. Ziel der Unternehmens-
politik ist es, diese Risiken durch ein systematisches Risikomanagement zu begrenzen. Dies kann zwar nicht
den volligen Ausschluss finanzwirtschaftlicher Risiken bedeuten, wohl aber deren Steuerung innerhalb
vorgegebener Limite. Die Uberwachung der Kapitalanlagen ist integraler Bestandteil des Tagesgeschifts der
RAG-Stiftung. Basis der Steuerung der Kapitalanlagen ist das jeweilige Risikobudget, das sich an der Risiko-
tragfahigkeit orientiert und vom Investitionskomitee der RAG-Stiftung festgelegt wird. Die Auslastung des
Risikobudgets wird regelmafSig ermittelt, dokumentiert und dem Vorstand berichtet. Dabei wird das aktuelle
Risiko der Kapitalanlage mithilfe eines Value-at-Risk-Ansatzes (VaR) gemessen. Zur Reduzierung finanz-
wirtschaftlicher Risiken, zur Wahrungsabsicherung und zur risikogesteuerten flexiblen Anpassung der
Asset-Klassen werden bei der RAG-Stiftung im Sondervermégen ,RAGS-FundMaster® auch derivative Finanz-
instrumente eingesetzt. Aufgrund der negativen Kapitalmarktsituation im Jahr 2022 wurde im Juni und im
September eine Reduzierung risikobehafteter Assets durchgefiihrt, um das Risikobudget zu entlasten.
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STRUKTUR DER KAPITALANLAGEN (31.12.2022)
in%
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Zum Jahresende 2022 waren rund 37% der Kapitalanlagen im ,RAGS-FundMaster" angelegt, einem durch
eine Kapitalverwaltungsgesellschaft (KVG) verwalteten Spezial-Sondervermdgen gemifl KAGB. In diesem
Spezial-Sondervermdgen haben verschiedene Asset-Manager durch die RAG-Stiftung spezifische Anlageauf-
trage erhalten. Diese unterliegen jeweils Investment-Guidelines, die wiederum im Einklang mit der Allge-
meinen Kapitalanlagerichtlinie (KARL) stehen miissen. Auch die KVG ist verpflichtet, die Einhaltung dieser
Investment-Guidelines jederzeit sicherzustellen. Simtliche liquide Wertpapiere der RAG-Stiftung werden
von einer einzigen Depotbank als ,Global Custodian“ verwahrt. Damit ist die Grundlage fiir ein einheitli-
ches Risikocontrolling und eine transparente Darstellung des Gesamtbestands der Kapitalanlagen der
RAG-Stiftung geschaffen.

Von den verbleibenden rund 63 % der Kapitalanlagen wird ein Teil in liquiden Wertpapieren direkt gehal-

ten. Der Rest entfillt auf illiquide Investitionen in Immobilien- und Infrastrukturfonds einerseits sowie
Private-Equity-Fonds und direkte Unternehmensbeteiligungen andererseits.
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Private-Equity-Fonds wie auch Immobilien- und Infrastrukturinvestments sind dadurch gekennzeichnet,
dass sie ein sehr geringes Maf§ an Liquiditat aufweisen. Dieses Liquiditatsrisiko, das wir angesichts unserer
Verpflichtungsstruktur gut tragen kénnen, wird durch eine entsprechende Illiquiditatsprimie kompensiert.
Im Ubrigen gilt fir illiquide Investments wie fiir unsere gesamten Kapitalanlagen das Prinzip hoher Diver-
sifikation. Die RAG-Stiftung investiert in unterschiedliche Manager, unterschiedliche Bereiche des Private-
Equity-Marktes, unterschiedliche Gréfenklassen und unterschiedliche Regionen. Insbesondere wird stetig
investiert, sodass eine risikomindernde breite Streuung tber die einzelnen Auflagejahre, die sogenannten
Vintage Years, erreicht wird. Auch bei Immobilien- und Infrastrukturinvestments werden unterschiedliche
Manager beauftragt, in unterschiedliche Liander, Regionen und Stidte sowie unterschiedliche Immobilien-
klassen (Wohnen, Biiro, Hotel, Highstreet, Logistik, Fachmarkte etc.) zu investieren.

Die Aussagen zur geringen Liquiditat gelten auch fir die Investitionen in Mittelstandsunternehmen durch
die RSBG SE. Das hohere Risiko durch deutlich geringere Granularitit versucht das Management durch eine
intensive Due Diligence vor dem Kauf einer Beteiligung, durch den weiteren Ausbau des Beteiligungs-
controllings, durch einen verstarkten Einfluss tiber den Aufsichts- oder Beirat bei Minderheitsbeteiligungen
sowie einen direkten Einfluss auf die Geschiftsfihrungen bei Mehrheitsbeteiligungen zu kompensieren.

Bei der Bewertung und Berechnung der Risiken aus den Kapitalanlagen bedient sich die RAG-Stiftung des
professionellen Dienstleisters RMC Risk-Management-Consulting GmbH, Frankfurt am Main.

In der Gesamtbewertung der Risiken aus der Kapitalanlage stufen wir im Hinblick auf die ergriffenen
Mafnahmen die Eintrittswahrscheinlichkeit als ,mo6glich® ein, den Grad der Auswirkungen wegen der brei-
ten Diversifizierung als ,moderat“. Insgesamt stufen wir das Kapitalanlagerisiko daher unverindert als ein
,mittleres Risiko“ ein.

Risiko Ewigkeitslasten

Am 14. August 2007 wurde zwischen dem Land Nordrhein-Westfalen, dem Saarland und der RAG-Stiftung
der Erblastenvertrag im Rahmen der sozialvertriaglichen Beendigung des subventionierten Steinkohlenberg-
baus in Deutschland (Erblastenvertrag) geschlossen. In diesem Vertrag wurde zum einen die Gewiéhrleistung
der Linder (und zu einem Drittel des Bundes) fiir den Fall geregelt, dass das Verm6gen der RAG-Stiftung
zur Finanzierung der Ewigkeitslasten nicht ausreicht, zum anderen wurden die Ewigkeitslasten des Bergbaus
der RAG definiert. Ewigkeitslasten in diesem Sinne sind Mafnahmen zur Durchfithrung der Grubenwasser-
haltung und der Grundwasserreinigung an kontaminierten Standorten sowie zur Verwaltung, Abwicklung
oder Beseitigung von Dauerbergschiden in Form von durch den Bergbau verursachten Absenkungen der
Erdoberfliche.
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Am 13. November 2007 wurde zwischen der RAG und der RAG-Stiftung ein Vertrag iiber die Finanzierung
der Ewigkeitslasten des Bergbaus der RAG unterzeichnet (Ewigkeitslastenvertrag). Die RAG-Stiftung sichert
der RAG mit diesem Vertrag die Finanzierung ihrer Ewigkeitslasten ab dem Jahr 2019 zu. Der zukiinftigen
Entwicklung der Ewigkeitslasten und der daraus resultierenden Chancen und Risiken kommt damit eine
besondere Bedeutung zu. Wesentliche Determinanten dieser Entwicklung sind die dem mafgeblichen
Gutachten zugrunde liegenden Primissen wie Preisindex, Zinssatz und technischer Stand, die eine erhebli-
che Hebelwirkung entfalten kdnnen. Gemif § 4 Absatz 2 des Ewigkeitslastenvertrags hat die RAG ein Kon-
zept zur langfristigen Optimierung der Grubenwasserhaltung zu entwickeln. Auf Basis dieses Konzepts
wurde damit begonnen, die erforderlichen Maffnahmen zu beantragen, um sie anschliefend umzusetzen.
Beantragte Zulassungen verzogern sich bzw. sind bis heute noch nicht erteilt. Vorliegende Genehmigungen
sind jedoch zwingende Voraussetzung fiir die Umsetzung der erforderlichen Rickzugsaktivitaten.

Der 6konomische Wert der Ewigkeitslasten zum Jahresende 2022 ist vereinfacht der Barwert einer ewigen
Zahlungsreihe, die im Mittel mit der jeweiligen Preissteigerungsrate wachst. Der Barwert einer ewigen Rente
ergibt sich durch Division der anfinglichen regelmifigen Auszahlung durch den Zinssatz, bei Berticksich-
tigung von Preissteigerungen durch den Realzinssatz, d. h. die Differenz von Zinssatz und Preissteigerungs-
rate. Die Hohe der Ewigkeitslasten ist daher neben der Entwicklung der Bemessungsgrundlagen insbeson-
dere von der kiinftigen Preis- und Zinsentwicklung abhingig.

Fir jede Ewigkeitslast wird eine Ausgabenreihe vom jeweiligen Bilanzstichtag an fir die jeweils kommenden
61 Jahre ermittelt.

Die Gesamtverpflichtung der jeweiligen Ewigkeitslast ermittelt sich aus der Summe der auf den Bilanz-
stichtag abgezinsten temporiaren Ausgabenreihe Gber 60 Jahre und dem auf den Bilanzstichtag abgezins-
ten Barwert der ewigen Rente ab dem 61. Jahr. Der Barwert der ewigen Rente wird unter Anwendung
des Sieben-Jahres-Durchschnittszinssatzes der Ultimate Forward Rate (UFR) von 3,74 %, der jahrlich durch die
European Insurance and Occupational Pensions Authority (EIOPA) ermittelt und verdffentlicht wird,
berechnet (unter Berticksichtigung einer Preissteigerung von 2,00 % ergibt sich ein Realzins von 1,74 %).

Die ersten 50 Jahre der Ausgabenreihe der jeweiligen Ewigkeitslast werden anhand der durch die
Deutsche Bundesbank zum jeweiligen Bilanzstichtag veroffentlichten handelsrechtlichen Zinsstrukturkurve
mit Zinssatzen zwischen 0,43 % und 1,54 % (Vorjahreszinssitze: 0,30 % und 1,52 %) auf den Bilanzstich-
tag laufzeitadiquat diskontiert. Um einen Zinssprung zu vermeiden, wird zur Uberleitung auf die
UEFR eine Konvergenzphase iiber zehn Jahre verwendet. In dieser Konvergenzphase werden die Zinssatze zur
Abzinsung auf den Bilanzstichtag anhand einer linearen Interpolation zwischen dem HGB-Zins mit einer
Restlaufzeit von 50 Jahren und der UFR ermittelt.

Zur Indizierung der Ausgaben fir Ewigkeitslasten wird nach Ablauf der Detailplanungsphase grundsatzlich
eine Preissteigerungsrate in Hohe von 2,0 % angesetzt. Dies folgt der Methodik der Bestimmung der UFR.
Es handelt sich somit bei der Preissteigerungsrate um das Inflationsziel der EZB fiir den Euroraum.

Der so ermittelte Wert der Gesamtverpflichtung fiir Ewigkeitslasten betragt 30,6 Mrd. €. Der Vorjahreswert
betrug 28,4 Mrd. €.

In der Gesamtbewertung der Risiken aus Ewigkeitslasten stufen wir die Eintrittswahrscheinlichkeit als
»>wahrscheinlich“ ein, den Grad der Auswirkungen allerdings nur als ,moderat“. Der Riickstellungsbedarf
fiur Ewigkeitslasten wird in den nichsten Jahren leicht steigen, sich dann perspektivisch aber auf einem
konstanten Niveau bewegen oder sogar leicht sinken. Davon unabhingig ist jedoch unsere Fihigkeit, den
mit der Inflation ansteigenden Auszahlungsstrom zur Finanzierung der Ewigkeitslasten nachhaltig aus
Beteiligungs- und Kapitalertriagen zu finanzieren. Insgesamt stufen wir das Risiko aus Ewigkeitslasten daher
unverandert als ein ,mittleres Risiko“ ein.
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Russland-Ukraine-Krieg

Als Reaktion des Angriffskrieges Russlands auf die Ukraine haben viele westliche Staaten scharfe Sanktionen
gegen Russland eingefiihrt. Die Mafnahmen umfassten neben speziellen Sanktionen gegen den Finanzsektor
auch ein weit reichendes Technologie-Embargo. Der Krieg hat entscheidende Auswirkungen auf internatio-
nale Giitermarkte und sorgt in einer Phase hoher Inflation und abkihlender Weltkonjunktur fiir zusétzliche
Unsicherheit.

Die Vermogenswerte von russischen Emittenten in den Kapitalanlagen und Beteiligungen liegen im nicht
signifikanten Bereich. Generell besteht jedoch das Risiko, dass der Konflikt sich ausweitet und so die
Wachstumsaussichten dimpfen kdnnte, was zu Kursabschligen an den Kapitalmérkten und bei den Private-
Equity-Beteiligungen fiihren konnte.

Fir Evonik besteht die Mdglichkeit, dass durch Verinderungen in den Lieferketten und auf den Absatzmark-
ten negative Auswirkungen auf ihr Geschift eintreten kdnnen. Aus diesen Entwicklungen kann sich fir den
Kurswert der Evonik ein Riickgang der Marktkapitalisierung sowie fiir die RAG-Stiftung das Risiko einer
verminderten Gewinnausschiittung ergeben. Fiir Vivawest werden keine wesentlichen Risiken gesehen, da
diese ihre Vermietungstitigkeit im Wesentlichen in NRW durchfihrt. Es wird davon ausgegangen, dass
Mietnebenkosten aufgrund von hoheren Energiekosten steigen konnten. Bei RSBG SE werden zurzeit nur
Risiken bei einzelnen Beteiligungen gesehen, die im geringen Umfang Geschiftsbeziehungen zu Russland
hatten. Bei RAG konnte sich ein Risiko durch eine langfristige Erhéhung der Energickosten ergeben.

Gestiegene Finanzierungskosten fir Immobilieninvestments

Aufgrund der weltweit gestiegenen Zinsen bei gleichzeitig hoher Inflation, kdnnte es zu Abwertungen bei
Immobilieninvestments kommen. Zusitzlich kénnte eine gedimpfte Nachfrage nach Bestands- und Neu-
immobilien zu geringeren Mieten und geringeren Bewertungen bei direkt gehaltenen Immobilien und
Immobilienfonds fihren.

Gesamtbewertung der Chancen- und Risikolage

Die RAG-Stiftung muss die Ewigkeitslasten des subventionierten Steinkohlenbergbaus der RAG in Deutsch-
land nach dessen Beendigung finanzieren. Aus heutiger Sicht ist der zukiinftige Mittelzufluss aus der Veriu-
Berung von weiteren Aktien der Evonik Industries AG, aus den Evonik-Dividenden, den Ausschiittungen der
Vivawest-Beteiligung und der RSBG SE sowie aus den Ertrigen der Kapitalanlage ausreichend, um die
erwarteten Mittelabflisse zu decken. Chancen ergeben sich aus einer guten Kursentwicklung der Evonik-
Aktie und aus einer erfolgreichen Kapitalanlage.

Die Gesamtbewertung der Risikolage der RAG-Stiftung zeigt, dass die vorhandenen Risiken unter Beriick-

sichtigung der ergriffenen bzw. geplanten Mafnahmen einzeln oder in Wechselwirkung miteinander keine
bestandsgefihrdenden Auswirkungen auf die RAG-Stiftung haben.
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Der IMF rechnet im Jahr 2023 trotz der hausfordernden wirtschaftlichen Lage mit 2,9 % Wachstum fir das
globale BIP (2022: 3,4 %) und begriindet es mit der tiberraschend starken Widerstandsfahigkeit zahlreicher
Volkswirtschaften. Dennoch liegt das fiir 2023 prognostizierte globale Wachstum unter dem historischen
jahrlichen Durchschnitt von 3,8 % (2000 bis 2019). Die Vorhersage spiegelt die Anhebung der Zentralbank-
zinsen zur Bekimpfung der Inflation, insbesondere in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften, und den
Krieg in der Ukraine wider.

Fir die Vereinigten Staaten wird ein Riickgang des Wachstums von 2,0 % im Jahr 2022 auf 1,4 % im Jahr
2023 erwartet. Dies liegt an der robusten Binnenkonjunktur, die gerade im zweiten Halbjahr 2022 einsetzte.
Einen Risikofaktor stellt eine zu schnelle Zinserh6hung der Zentralbank dar, die die wirtschaftliche Kraft
der USA ausbremsen konnte.

Das Wachstum im Euroraum wird laut Prognosen des IWF bei 0,7 % liegen. Dies wird mit den sinkenden
Realeinkommen und der allgemeinen Unsicherheit durch den Krieg in der Ukraine begriindet. Unterstiit-
zend konnten sich jedoch die angekiindigte Reihe von fiskalischer Kaufkraftunterstiitzung durch die Regie-
rungen auswirken. Auch hier stellt eine zu schnelle Zinserh6hung durch die EZB und eine damit einherge-
hende wirtschaftliche Bremswirkung einen Risikofaktor dar.

Das Wachstum in China wird 2023 voraussichtlich auf 5,2 % steigen, was die sich rasch verbessernde Mobi-
litat widerspiegelt.

Laut IWF wird in etwa 84 % der Linder die Gesamtinflation (Verbraucherpreisindex) im Jahr 2023 voraus-
sichtlich niedriger sein als im Jahr 2022. Die weltweite Inflation dirfte von 8,8 % im Jahr 2022 (Jahresdurch-
schnitt) auf 6,6 % im Jahr 2023 sinken. Die prognostizierte Disinflation spiegelt teilweise den Riickgang der
internationalen Preise fiir Brennstoffe und andere Rohstoffe aufgrund der schwicheren globalen Nachfrage
wider. Sie spiegelt aulerdem die abkihlenden Effekte der geldpolitischen Straffung auf die zugrunde
liegende (Kern-)Inflation wider, die weltweit von 6,9 % im vierten Quartal 2022 (im Jahresvergleich) auf
4,5 % im vierten Quartal 2023 zurickgehen dirfte. Dennoch wird der Inflationsabbau einige Zeit in
Anspruch nehmen. Der IWF rechnet mit einem Ruckgang der durchschnittlichen jahrlichen Inflation in
den fortgeschrittenen Volkswirtschaften von 7,3 % im Jahr 2022 auf 4,6 % im Jahr 2023. Fir die Schwellen-
und Entwicklungslinder rechnet der IWF mit einer sinkenden Inflation von 9,9 % im Jahr 2022 auf 8,1 %
im Jahr 2023.
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BIP-WACHSTUMSRATEN WELT UND LANDER FUR 2022 UND PROGNOSE FUR 2023
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Wir rechnen bei der Evonik Industries AG mit einer stabilen Dividende. Aufgrund unserer im Jahresver-
gleich reduzierten Beteiligungsquote an dem Unternehmen wird der Dividendenzufluss in absoluter Hohe
etwas niedriger sein als im Vorjahr. Fir die Vivawest GmbH und die RSBG SE erwarten wir fir das Jahr
2023 Ausschiittungen auf Hohe des Vorjahresniveaus. Bei der RAG rechnen wir mit einer erheblichen
Ergebnisbelastung aus dem Ergebnisabfihrungsvertrag. Fir die Kapitalertrige der RAG-Stiftung erwarten
wir fir das Jahr 2023 leicht hohere Ertrage im Vergleich zum Jahr 2022.

PROGNOSE LEISTUNGSINDIKATOREN FUR 2022

in Mio. €

2022
Finanzielle Leistungsindikatoren
Jahresiberschuss 0
Zufiihrung Ruckstellung fiir Ewigkeitslasten 347

Der Rickstellung fir Ewigkeitslasten planen wir rund 289 Mio. € zufihren zu kénnen.

Nach den vorliegenden aktuellen Analysen wird die Liquiditit der RAG-Stiftung und damit die Fahigkeit
zur Zahlung der Ewigkeitslasten weiterhin gesichert sein.

Essen, den 12. April 2023

Dieser Bericht enthilt zukunftsgerichtete Aussagen, die auf den gegenwartigen Erwartungen, Vermutungen
und Prognosen des Vorstands sowie den ihm derzeit verfiigbaren Informationen beruhen. Die zukunftsge-
richteten Aussagen sind nicht als Garantien der darin genannten zukiinftigen Entwicklungen und Ergebnisse
zu verstehen. Die zukinftigen Entwicklungen und Ergebnisse sind vielmehr abhingig von einer Vielzahl
von Faktoren, sie beinhalten verschiedene Risiken und Unwiégbarkeiten und beruhen auf Annahmen, die
sich moglicherweise als nicht zutreffend erweisen.
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