SUNS™

Edlsun Pow =ur e
Jahresbencht 2010

T
1l lli! 1! Elliuu :
nm.u
| {1111 LT T



Inhalt

06
10
14
15
16
17
18
20
21
22

Vorwort VR-Prasidenten

Interview Geschaftsleitung

Markt Schweiz

Markt Deutschland

Markt Spanien

Markt Frankreich

FinanzUbersicht 2010

Finanzkommentar

Verwaltungsrat der Edisun Power Gruppe
Ausblick 2011




ist als Solarstrompro-
duzent mit Anlagen in der Schweiz,
Deutschland, Spanien und Frankreich
in einer der grossten weltweiten
Wachstumsbranchen tatig: Gemass
der Bank Sarasin erreichte die
gesamte Solarstromindustrie dank
Kostensenkungen und Effizienz-
steigerungen 2010 eine Zuwachsrate
von 87%. Bis 2015 rechnet Sarasin
mit einem jahrlichen durchschnitt-
lichen globalen Wachstum in dieser
Branche von 33%.






«Nur dank der Sonne
ernten wir auf unseren
Ackern Getreide und
Zuckerruben und fressen
unsere Mutterkuhe und
Pferde Gras auf unseren
Wiesen. Die Sonnenein-
strahlung auf unseren
Dachern in Strom umzu-
wandeln, ist deshalb

fur mich die naturlichste
Sache der Welt!»

Hansruedi Fischer, Landwirt auf dem
Gutsbetrieb Adlisberg
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VR-Prasident

Kompetenz und Wissen im Dienst
der CO,-freien Stromproduktion

Als kleines, borsenkotiertes Unternehmen setzen wir
nicht nur bei unseren Solarstromanlagen auf Effizi-
enz, sondern auch bei unseren Strukturen und unserem
Team. Trotz unserer Grosse bieten wir den Investoren
durch die Kotierung an der Schweizer Borse maxima-
le Transparenz. In einem sehr volatilen und hoch regu-
lierten Umfeld ist die Edisun Power Europe AG seit ihrer
Grundung 2005 um jahrlich durchschnittlich 30 Prozent
gewachsen.

Administrative Herausforderungen

Wie in den Vorjahren mussten wir in einigen Landern
hohe administrative Hirden nehmen. Bei gewissen Anla-
gen verzogerte sich nach Abschluss des Baus der Netz-
anschluss, ohne dass wir intervenieren konnten. Gleich-
zeitig mussen die Projekte im Ausland immer schneller
umgesetzt werden, so dass der Zugang zu Modulen und
anderen Komponenten zum Teil aufgrund der grossen,
zeitlich eingeschrankten hohen Nachfrage nicht immer
garantiertist.

In der Schweiz konnten wir mit der Pistor-Anlage (sie-
he S. 14) unsere erste Anlage im Rahmen der kostende-
ckenden Einspeisevergltung (KEV) realisieren. In Fran-
kreich bauten wir 2010 zwei Anlagen, und verschiedene
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Stromproduktion 2009 legt gegenuber

Vorjahrum 36.4% zu.

Projekte haben bereits den Zuschlag fur die Einspeise-
vergutung erhalten.

In unseren Risikoanalysen haben wir 2010 mit Kiirzungen
von Einspeisevergutungen in verschiedenen europa-
ischen Landern gerechnet. Zurzeit prufen wir, ob wir un-
ser Know-how aus der Finanzierung, dem Bau und dem
Betrieb von Solarstromanlagen nutzen sollen, um es
auch in anderen Bereichen der erneuerbaren Energien
anzuwenden. Dies wirde es uns erlauben, unsere Star-
ken und unsere grosse Erfahrung noch besser zu nut-
zen. Dass unsere Aktionare und Obligationare auf unse-
re Kompetenz vertrauen, haben sie erneut mit der guten
Zeichnung der Obligationenanleihe Ende 2010 bewie-
sen. Dank der soliden Finanzierung des Unternehmens
konnen wir in der Schweiz einen wesentlichen Beitrag
zur Realisierung von KEV-Anlagen leisten. Als unabhan-
giges, neutrales Unternehmen sind wir fur die CO,-freie
Stromproduktion ein vertrauenswurdiger Partner in Eu-
ropa und in der Schweiz.

Mit der Aufhebung der Vinkulierung, die von der General-
versammlung im Mai beschlossen wurde, reduzierte die
New Energies Invest AG ihre Beteiligung an Edisun Power.
Das frei gewordene Aktienpaket von 12 Prozent Uber-
nahm eine Aktionarsgruppe. Der Borsenkurs der Edisun

‘ Februar April

Markus Kohler wird CTO und Mitglied
der Geschaftsleitung. 2
Verkauf der 610-kWp-Anlage Emsbiren
an einen Fonds in Deutschland.

Neuer Internetauftritt. 1



«Eine unserer grossen Stérken ist die
schlanke und flexible Organisation.»

Power-Aktie kann aufgrund des breit gestreuten und
treuen Aktionariats mit kleinen Umsatzen - verschie-
dentlich wurden nur Einzeltitel gehandelt - stark beein-
flusst werden, so dass der schwache Handel zum Teil zu
wenig reprasentativen Schlusskursen fuhrt.

Schlanke Organisation und stetige Veranderung

Eine unserer grossen Starken ist die schlanke und fle-
xible Organisation. Dank ihr konnen wir uns den veran-
derten Rahmenbedingungen anpassen und auch die
verschiedenen Moglichkeiten bezlglich Zusammenar-
beit, Anlagenbau fur Dritte und neuen Geschaftsfeldern
evaluieren.

Das starke Wachstum fordert auch standig organisato-
rische Veranderungen. Fur die Funktion des CTO konnten
wir mit Markus Kohler einen Solarfachmann mit lang-
jahriger Erfahrung gewinnen. Im Gegenzug Ubernahm
Mirjana Blume als CEO zugleich die Verantwortung als
CFO. Unterstutzend wurden die Buchhaltungskompe-
tenzen am Hauptsitz in Zurich verstarkt.

Juni August

1.039-Megawatt-Solarstromanlage
Horselgau am Netz. 3
Frankreich ans Netz. 4

Solarstromanlagen mit 1000
Kilowatt Leistung gehen in

Die Leistung jedes Einzelnen tragt zum Erfolg des
Ganzen bei: Unsere dreizehn Mitarbeiter helfen mitihrer
Flexibilitat und ihrem personlichen Engagement taglich
mit, unser Geschaft weiter zu entwickeln. Ihnen gilt ein
besonderer Dank. Neben dem Anlagebau, der Finanzie-
rung und dem Betrieb haben sie im letzten Jahr sehr viel
wichtige Aufbauarbeit geleistet.

Danken mochten wir auch unseren Investoren und Aktio-
naren sowie den Lieferanten und Partnern fur ihre Treue
und ihr Vertrauen. Gemeinsam engagieren wir uns fur
eine nachhaltige, erneuerbare Energiezukunft.

Heinrich Bruhin, Verwaltungsratsprasident

Dezember

Serie Ader 6-jahrigen Obligationen-
anleihe 20% Uberzeichnet.

Heinrich Bruhin wird Verwaltungsrats-

prasident.



«Nicht nur in den Kopfen
unserer Studentinnen und
Studenten ist Innovation
gefragt, sondern auch im
Betrieb der Gebaude der
Uni Irchel. Die Solarstrom-
anlage auf unserem Dach
Ist ein Aushangeschild fur
Innovation. Sie ist Ausdruck
eines neuen Zeitalters der
Stromversorgung.»

Daniel Flickiger, Sektor Leiter Nebenbetriebe,
Universitat Irchel







10 Geschaftsleitung

Am Puls der Solarstrombranche

Mirjana Blume, CEO und CFO Edisun Power Gruppe
Markus Kohler, CTO Edisun Power Gruppe

2010 war gepragt von sich rasch andernden politischen
Rahmenbedingungen in den wichtigsten Markten, dies
aufgrund der wirtschaftlichen Schwierigkeiten einiger
europdischer Lander. Edisun Power baute dennoch kon-
tinuierlich Anlagen zu: 71 Anlagen umfasst das Portfolio
des Solarstromproduzenten Ende 2010.

Mirjana Blume, CEO und CFO, und Markus Kohler, CTO von
Edisun Power Europe AG, Uber ein herausforderndes Jahr.

Was hat 2010 die Edisun Power Gruppe am meisten
bewegt?

Mirjana Blume: Als Solarstromproduzent sind wir in ei-
ner stark wachsenden Branche tatig, die sich dement-
sprechend auch schnell verandert. Wenn wir Uber zwolf
Monate planen, ist das bereits langfristig. 2010 veran-
derten sich die politischen Rahmenbedingungen stetig,
was wir zeitnah analysieren und auf unsere Geschafts-
tatigkeit antizipieren, um das Beste fur Edisun herauszu-
holen. Aber auch operativ hat sich einiges getan: Anfang
Februar gingen wir mit unserer neuen Homepage online.
Und seit April kénnen wir auf das Know-how von Markus

Kohler zahlen, der als CTO auch in der Geschaftsleitung
Einsitz hat. Anfang April konnten wir zudem mit Emsburen
unsere erste Anlage an einen Fonds verkaufen. Im August
gab es einen Wechsel im Verwaltungsrat: Heinrich Bruhin
tbernahm das Prasidium von Pius Husser, der aber weiter
im Verwaltungsrat mitarbeitet (siehe S. 21). Und Ende Jahr
haben unsere Obligationare uns ihr Vertrauen ausgespro-
chen, indem sie innert kirzester Zeit Obligationen im Wert
von rund sechs Millionen Franken gezeichnet haben.

Wie viele Anlagen gingen 2010 neu ans Netz?

Markus Kohler: Insgesamt waren es vier Anlagen mit ei-
ner gesamten Leistung von 2484.2 Kilowatt. Wir kdmp-
fen aber gerade in Frankreich gegen Verzogerungen beim
Netzanschluss, die sich negativ auf den Umsatz der
Gruppe auswirken konnen. Die Anmeldeprozesse sind
in vielen Landern langwierig und nicht immer marktge-
mass. So mussen wir in Frankreich zwingend die bei der
Eingabe genannten Module und Wechselrichter einset-
zen, auch wenn sich der Markt geandert hat, denn das
Anmeldeverfahren kann sich Uber mehr als ein Jahr
hinziehen. Zudem gab es in Spanien rickwirkende An-
derungen bei der Einspeisevergitung. Die Anzahl der
Stunden, in denen die Solarférderung bezahlt wird, wur-
de reduziert. Um diese schmerzhafte Landung etwas zu
dampfen, wurde die Vergutung von heute 25 Jahren auf
28 Jahre verlangert.

Mirjana Blume: Fur die Jahre 2011-2014 bedeutet die-
se neue Regelung fur die betroffenen Anlagen eine Er-
tragseinbusse von 20 bis 30 Prozent. Sofern das Dekret
nicht vorzeitig geandert wird, kann jedoch durch die ver-
langerte Vergutung der Schaden zum Grossteil kompen-

«2010 veranderten sich die politischen
Rahmenbedingungen stetig.»



siert werden. Aber sicher wird die Planbarkeit erschwert,
nicht nurin Spanien. Zum Gluck kdnnen wir uns dank un-
seren schlanken Strukturen schnell an neue Marktgege-
benheiten anpassen.

Welche 2010 realisierte Anlage war fir Sie die
interessanteste, sei dies finanziell, technisch oder
asthetisch?

Makus Kohler: Im deutschen Horselgau haben wir mit
1039 Kilowatt unsere grosste Anlage in Betrieb genom-
men. Die Realisierung dieser Anlage war terminlich und
logistisch eine Herausforderung, denn sie musste punkt-
lich vor der ausserplanmassigen Tarifsenkung Ende Juni
ans Netz gehen. Wahrend die Anlage in Horselgau auf
einem Flachdach klassisch aufgestandert ist, haben wir
in Frankreich, in Poussan und Harreville, dachintegrierte
Anlagenrealisiert. Integrierte Anlagen erfordern eine be-
sonders gute Planung und Ausfuhrung, da die Anlage ein
Teil des Gebaudes ist.

Mirjana Blume: Nicht zu vergessen ist naturlich auch die
Anlage in Rothenburg, unsere erste, die wir im Rahmen
der Einspeisevergutung KEV bauen konnten. Die Anlage
erstreckt sich mit zwei unterschiedlichen Wechselrich-
tertechnologien Uber drei Dacher. Sie war bei der Inbe-
triebnahme die grosste Solarstromanlage der Zentral-
schweiz.

Edisun Power beobachtet auch immer wieder neue
Markte. Welche waren das 2010, und aus welchen
Grunden trat Edisun Power nicht in diese Markte ein?
Mirjana Blume: Italien ist ein sehr interessanter Markt,
war jedoch bereits 2010 stark Uberhitzt und wird sich
nicht so schnell abkuhlen, daher haben wir davon abge-
sehen, dort zu investieren. Wir versuchen, uns nicht von
kurzfristigen Tendenzen leiten zu lassen, sondern sind
davon Uberzeugt, dass langfristig die gute Arbeit des Un-
ternehmens einen Mehrwert fur die Aktionare generiert.

Installierte Leistung der Anlagen in Kilowatt

1997 | 136

1998 |l 242
1999 |l 324
2000 Il 379

2001 |l s38

2002 N 744

2003 [HIIIN 911

2004 [HHNNININNN 1500

2005 [HHANNNANNNN 2200

2006 ININNNHIETNANn 2700

2007  HNNHNEEDRRRINIAATINn0n 4100

2008 HNNHIAATANANINIIAATINNNNm s10

2009 NIRRTy 7711

2010 IHIHNEERERnE NN esss
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«Die Solarstromanlage
auf unserem Dach ist
Ausdruck des Engagements
der Pistor AG fur eine
nachhaltige Energiever-
sorgung in unserem
Unternehmen. Schon seit
jeher engagiert sich
Pistor fur einen moglichst
effizienten Umgang mit
Energie.»

Jules Toth, Leitung Human Resources, Pistor AG



14 Markte

Die erste Anlage

iIm Rahmen der KEV

Neuanlagen

In der Schweiz wurde eine neue Anlage gebaut, die auf
den Firmengebauden der Pistor AG Rothenburg steht. Sie
istdie erste Anlage, die Edisun Power im Rahmen der Ko-

stendeckenden Einspeisevergltung (KEV) bauen konnte.
Sie verteilt sich auf drei Dacher der Betriebsgebaude des
Lebensmittelgrosshandlers. Die verbauten Module mit
einer Leistung von insgesamt 849 Kilowatt stammen aus
schwedischer Produktion. Um die Vorgaben der Bauver-
ordnung einzuhalten, wurden die Module mit einer Nei-
gung von drei bis sechs Grad ausgerichtet. Das bringt
zwar pro Modul etwas weniger Ertrag, jedoch hatten
dank der geringen Neigung mehr Module auf dem Dach
Platz, was in einer grosseren Gesamtleistung resultiert.

Anlagebetrieb

Die Sonneneinstrahlung war in der Schweiz im 2010 im
Vergleich zu den Vorjahren klar weniger intensiv, des-
halb fielen auch die Ertrage niedriger aus. Dank dem
sonnigen Herbst konnte die tiefe Stromproduktion zwi-

schen Mai und August zum Teil wettgemacht werden.
Dennoch lagen die Ertragswerte leicht unter dem lang-
jahrigen Durchschnitt. Zudem wurden grosse regionale
Unterschiede festgestellt: In Basel und Zurich leisteten
die Anlagen «nur» 94 Prozent der Prognosen, in der Regi-
on Genf jedoch 109 Prozent.

Energiepolitik

Nach wie vor besteht bei der KEV eine lange Warteli-
ste. Wird eine Anlage bei der KEV angemeldet, muss mit
rund drei Jahren gerechnet werden, bis sie gebaut wer-
den kann. Im Bereich der Solarstrombdrsen ist aufgrund
der schwachen Nachfrage nach Solarstrom Zurlckhal-
tung zu spuren. Die Schweizer Solarstrombranche war-
tet nach wie vor auf einen Wachstumstreiber, wie er
aufgrund einer konsequenten Forderunginanderen Lan-
dern wie z.B. Deutschland, Italien und den USA zu beo-
bachten ist.

1 Die 74-Kilowatt-Anlage Adlisberg
2 Die 849-Kilowatt-Anlage Rothenburg



Aktive Bewirtschaftung
des Anlageportfolios

Deutschland: Ende 2010 besitzt und betreibt
Edisun Power in Deutschland 7 Anlagen mit
insgesamt 2105 Kilowatt (kW) Leistung. Eine
Anlage mit einer Leistung von 610 kW wurde
verkauft.

Neuanlagen/Anlageverkauf

Die 1039-Kilowatt-Anlage Horselgau in Thuringen wur-
de auf dem Dach eines Logistikunternehmens gebaut,
das von keinen Nachbargebduden beschattet wird. Die
Herausforderung fur Edisun Power bestand jedoch da-
rin, die Anlage Ende Juni ans Netz zu bringen, bevor die
Einspeisevergltung gesenkt wurde, was dank Bestlei-
stungen aller Beteiligten auch gelang. Wegen anfang-
licher Probleme mit den Wechselrichtern konnte die
Anlage in den ersten Monaten leider nicht die volle Lei-
stung erbringen. Mit dem Verkauf der 610-Kilowatt-An-
lage Emsburen im April machte Edisun Power den ersten
Schritt hin zu einer aktiven Bewirtschaftung des Anla-
geportfolios.

Anlagebetrieb

Die Ertrage der deutschen Anlagen liegen leicht tUber
den Prognosen. Das Jahr brachte aber sehr unterschied-
liche Wetterverhaltnisse, die sich auch in den Ertragen

widerspiegeln: Im Mai wurden nur 75 Prozent der erwar-
teten Ertrage erzielt, im April hingegen 125 Prozent. Der
Betrieb der deutschen Edisun Power-Anlagen gestaltet
sich problemlos.

Energiepolitik

Deutschland ist 2010 mit 7 Gigawatt neu installierter
Leistung mit Abstand weltweit der grosste Solarstrom-
markt. Das entspricht in etwa der Halfte der 2010 welt-
weit neu zugebauten Leistung oder Uber 700-mal dem
Anlagepark von Edisun Power. Aufgrund der Uberhitzung
des Solarstrommarkts wurden die Einspeisetarife fur
Neuanlagen im Verlaufe des Jahres um weitere 18 Pro-
zent gesenkt. Die Anlage Horselgau ging davor ans Netz
und konnte somit von der hoheren Einspeisevergitung
profitieren. Anfang 2011 wurden die Tarife um weitere
15 Prozent gesenkt. Zudem ist damit zu rechnen, dass
im Laufe des Jahres weitere Senkungen beschlossen
werden.

1 Die 1039-Kilowatt-Anlage Horselgau
2 Die 610-Kilowatt-Anlage Emsbiren



16 Markte

Netzparitat in Sichtwelte

Spanien: Ende 2010 besitzt und betreibt
Edisun Power in Spanien 5 Anlagen mit
insgesamt 2152.3 Kilowatt (kW) Leistung.

Neuanlagen
2010 baute Edisun Power in Spanien keine neuen
Anlagen.

Anlagebetrieb

Der Anlagebetrieb verlief in Spanien sehr erfreulich. Die
Ertrage Ubertrafen mit 5 Prozent die prognostizierten
Werte. Die Anlagen liefen, mit Ausnahme von kleinen
Problemen, storungsfrei.

Energiepolitik

Nach dem Solarstrom-Boomjahr 2008 wurden in Spanien
die Bedingungen der Einspeisevergutung so unattraktiv
neu geregelt, dass der Markt komplett zusammenbrach.
Eine Ankindigung der Regierung, die Zubaumenge zu
begrenzen, verunsicherte die Solarstrombranche 2010
zusatzlich. Diese einschneidende Massnahme wurde

zwar auch kurz vor Weihnachten tatsachlich beschlos-

sen, allerdings nur fur die Jahre 2011 bis 2013. Neu wird
die Einspeisevergutung fur eine maximale Energiemenge
pro Jahr vergltet. Das wirkt sich je nach Region und Art
der Anlage unterschiedlich aus. Wir rechnen mit rund 25
Prozent Minderertragen wahrend diesen dreiJahren. Um
die Verluste etwas zu kompensieren, werden die Einspei-
setarife 28 statt 25 Jahre lang ausbezahlt. Dadurch kén-
nen Uber die Laufzeit der Anlage die Mindereinnahmen
grosstenteils wettgemacht werden.

Dank der hohen Sonneneinstrahlung wird Spanien eines
der ersten Lander sein, das die so genannte Netzparitat
erreicht. Das heisst, dass dann Solarstrom gleich teuer
produziert wird wie konventioneller Strom dem Endkun-
den verrechnet wird. Damit wird in Spanien faktisch die
Solarstromforderung hinfallig. Wie sich der Solarstrom-
markt angesichts der Netzparitat entwickeln wird, wer-
den die nachsten Jahre zeigen.

1 Die 217-Kilowatt-Anlage Valle Hermoso
2 Die 704-Kilowatt-Anlage Salinas



/Zuwachs von 60% Leistung

gegenuber 2009

Frankreich: Ende 2010 besitzt und betreibt
Edisun Power in Frankreich 7 Anlagen mit
insgesamt 1647 Kilowatt (kW) Leistung.

Neuanlagen

In Frankreich nahm Edisun Power zwei Solarstroman-
lagen mit einer Leistung von insgesamt 600 Kilowatt in
Betrieb. Das entspricht gegentber dem Vorjahr einem
Zuwachs von 60 Prozent. Beide Anlagen wurden direkt
auf Dacher montiert, die eine auf einem landwirtschaft-
lichen Gebaude in Haréville, die andere auf einem Ge-
werbebetrieb in Poussan. Leider ist die Leistung des
Stromnetzes, an das die Anlage Haréville angeschlos-
sen ist, sehr schlecht. Somit kann der produzierte
Strom nicht storungsfrei ins Netz eingespeist werden.
Eine technische Anderung erlaubt uns nun, den Strom
trotz des schlechten Netzzustandes normal einzuspei-
sen. In Frankreich plant Edisun Power den Bau von drei
Solarstromanlagen mit einer Leistung von mehr als
2000 Kilowatt. Die Bewilligungen fur diese Anlagen lie-
gen bereits vor.

Anlagebetrieb
Im Vergleich zu den Anlagen von Edisun Power in der
Schweiz, Deutschland und Spanien waren die Ertrage in

Frankreich die tiefsten. Unterdurchschnittliche Sonnen-
einstrahlung, gepaart mit den erwéahnten Projektverzo-
gerungen, fuhrten zu diesem Ergebnis. Die technischen
Massnahmen, die eine bessere Performance ermogli-
chen, wurden vorgenommen. Jetzt hoffen wir auf son-
niges Wetter, damit die franzdsischen Anlagen 2011 mit
jeneninden anderen Landern mithalten konnen.

Energiepolitik

In Frankreich wurden die Einspeisetarife im Berichtsjahr
ebenfalls um 8 Prozent gekirzt. Ende Jahr wurde gar
ein dreimonatiges Moratorium verhangt. Wahrend die-
ser Zeit wurden keine neuen Solarstromanlagen bewil-
ligt. Wie es in Sachen Forderung weitergehen wird, war
Ende 2010 noch unklar. Verschiedene Losungen werden
diskutiert.

1 Die 150-Kilowatt-Anlage Poussan
2 Die 446-Kilowatt-Anlage Haréville



18 FinanzUbersicht

Drei-Jahres-Ubersicht

2008 2009 2010 CAGR'

Kennzahlen Edisun Power Europe Gruppe TCHF TCHF TCHF (%)

Bilanz

Land, Anlagen und Equipment 41168 60580 57713 18.4%

Bilanzsumme 62229 73758 69441 5.6 %

Eigenkapital 30689 30339 21744 -15.8%
in % der Bilanzsumme 49.3% 411 % 31.3%

Erfolgsrechnung

Umsatz 7150 7127 15703 48.2%
Stromertrag 3208 4280 5252 28.0%
Ubriger Ertrag 3942 2847 10451 62.8%

EBITDA 1479 2145 2920 40.5%
in % des Umsatzes 21% 30% 19%

Abschreibungen -1499 -1813 -2132 19.3%

EBIT -20 332 60 n/a
in % des Umsatzes -0.3% 4.7 % 0.4%

Gewinn/(Verlust) -931 -120 -1073 n/a
in % des Umsatzes -13% -1.7% -6.8%

Geldfluss

Aus Betriebstatigkeit -14 3020 992 n/a

Aus Investitionstatigkeit -13433 -22008 -7139 -271%

Aus Finanzierungstatigkeit 21307 8800 6162 -46.2%

Mitarbeiter

Anzahl per Jahresende 7 9 13 36.3%

Umsatz pro Mitarbeiter 1021 792 1208 8.7%

Aktien

Nominalwert 100 100 100

Aktienkurs am Jahresende 94.10 93.40 57.00

Hoch 118.20 104.00 89.00

Tief 65.00 78.70 52.70

Gewinn pro Aktie -4.45 -0.35 3108

" Durchschnittliche jahrliche Wachstumsrate fir die 3-Jahres-Periode



Land, Anlagen und Equipment
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Weitere Informationen zu den Finanzen und der Corporate Governance finden sich in einem separaten Bericht (S. 4 - 23),

der unter www.edisunpower.com/en/home-en/investors-en/corporate-governance-de eingesehen werden kann.
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20 Finanzkommentar

Markante Umsatzsteigerung von
Wahrungsverlusten getrubt

Die Edisun Power Gruppe blickt auf ein bewegtes 2010
zurlck. Trotz massiver Verzogerungen beim Netzan-
schluss unserer franzosischen Anlagen konnte ein mar-
kantes Umsatzwachstum erzielt werden. Aufgrund von
einmaligen Wertberichtigungen und Wahrungsverlusten
schloss das Jahr jedoch mit einem Nettoverlust.

Einmalige Effekte belasten das gute Resultat

Die fur uns relevanten Solarmarkte haben sich 2010 er-
freulich entwickelt. Auf dieser Basis konnte die Edisun
Power Gruppe den Umsatz markant steigern. Der Ge-
samtumsatz stieg gegenuber dem Vorjahr um 120%, die
Stromertrage um 23% (30% mit konstanten Wechsel-
kursen). Die installierte Gesamtleistung (in kWp) wuchs
um 32.3% (40.2% Brutto inkl. Verkauf). Trotz dieses mar-
kanten Zubaus reduzierten sich die Sachanlagen auf-
grund des Verkaufs einer 610-kWp-Anlage in Deutsch-
land um 2.9 Mio.

Das EBITDA stieg um 36% auf CHF 2.9 Mio. (2009: CHF
2.1 Mio.). Das Betriebsergebnis (EBIT) reduzierte sich
um 82% und lag bei TCHF 60 (2009: TCHF 331). Belastet
durch das Finanzergebnis und einmalige Wertberichti-
gungen auf Projekten und Solarmodulen an Lager, resul-
tiertein Gruppenergebnis nach Steuern von TCHF -1°073.
Der Nettoverlust, bereinigt durch die Sonderwertberich-
tigungen von TCHF 728 und die Wechselkursverluste, be-
tragt TCHF -116.

Die Geldflussrechnung wiederspiegelt obige Ausfih-
rungen: Der betriebliche Cashflow belief sich auf TCHF
992, Investitionstatigkeiten fihrten zu Liquiditatsab-
flissen von CHF 7.1 Mio. und Finanzierungsaktivitaten
brachten uns CHF 6.2 Mio. ein.

Internationalitat gestarkt

Bereits 64% der Stromertrage werden im Ausland er-
zielt, 2009 waren es noch 57%. Dies hat zur Folge, dass
die Gruppe vermehrt von der Entwicklung des Euros ab-
hangig ist. Um das damit verbundene Risiko zu reduzie-
ren, bauen wir seit geraumer Zeit Anlagen im Ausland
nur, wenn eine lokale Finanzierung garantiert ist. So wird
ein naturlicher Hedge sichergestellt. Mit dem Verkauf der
610-kWp-Anlage haben wir 2010 einen ersten Schritt in
Richtung Anlagenbau fur Dritte gemacht. Gemass un-
serer neuen Unternehmensstrategie werden wir diese
Sparte 2011 weiter ausbauen.

Ende Jahr konnten wir mit der Ausgabe einer Obligatio-
nenanleihe zusatzliche CHF 5.8 Mio. aufnehmen und un-
sere Finanzierung starken. Zusatzlich wurden zwei Pro-
jekte mit CHF 2.9 Mio. refinanziert. Die Gruppe verfugt
am Bilanzstichtag uber eine solide Eigenkapitalquote
von 31% (2009: 41%) und ist somit ausgezeichnet fur die
Zukunft geristet.

Mirjana Blume, CEO und CFO, Edisun Power Gruppe
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Netzparitat als

Nachfrage- und Umsatztreiber

Die Kirzungen bei den Einspeisvergltungen werden zur-
zeit im Wochenrhythmus bekannt gegeben. Damit soll
den stark sinkenden Komponentenpreisen Rechnung
getragen werden. Verschiedene Staaten leiden unter den
Folgen der Wirtschaftskrise und leisten mit der Senkung
der Einspeisetarife zudem einen Beitrag an die Sanie-
rung ihres Staatshaushaltes.

Fur die kommenden Jahre muss die Solarstrombranche
mit weiteren Kurzungen der Solarstromforderung rech-
nen. So hat zum Beispiel Deutschland fur 2011 eine flexi-
ble Férderanpassung angekundigt. Sollte die Zubaumen-
ge bis Mitte Jahr so stark wachsen, dass fur das ganze
Jahr mit einem Zubau von Leistung von Uber 3500 Mega-
watt zu rechnen ist, wird auf Mitte 2011 eine weitere
Reduktion des Einspeisetarifs von 3-15 Prozent umge-
setzt. Einerseits soll damit ein kontrolliertes Wachstum
dererneuerbaren Energien erreicht, andererseits die Ko-
sten der Forderung reduziert werden. Dies wird in erster
Linie den Konkurrenzkampf unter den Modulherstellern
beschleunigen. Mit einer Konsolidierungswelle, die zu ei-
ner Marktbereinigung fUhren wird, ist zu rechnen.

Auch wenn fir 2011 ein Marktwachstum von rund 10 Pro-
zent prognostiziert wird, sind sich die Analysten einig,
dass bereits in den Folgejahren wieder grossere Wachs-
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Die Anlagen von Edisun Power lieferten

tumsspringe zu erwarten sind. So wird fur die Jahre
2009 - 2015 ein durchschnittliches jahrliches Wachstum
von rund 30 Prozent vorhergesagt.

Durch die jahrliche Reduktion der Systempreise rickt die
Netzparitat naher, sprich dass Solarstrom gleich teuer
ist, wie Endkunden den konventionellen Strom einkau-
fen.Inden kommenden Jahren geht es darum, eine nach-
haltige und effiziente Basis flr die Branche zu schaffen
und die bisher getatigten Investitionen zu sichern. Die
Unternehmen bereiten sich auf die Netzparitat vor, denn
sie wird zum wichtigsten Nachfrage- und Umsatztreiber
der Solarbranche. In Spanien, wo eine Kilowattstunde
Haushaltstrom rund 14 €Cent, und in Italien, wo sie ca.
16 €Cent” kostet, ist die Netzparitat fur Haushalte be-
reits Realitat oder wird 2011 erreicht. Ab 2013 wird Solar-
strom fur Haushalte auch in den Landern Mitteleuropas
so gunstig wie konventioneller Netzstrom ™. Durch die-
se Entwicklung kann sich die Solarbranche von den vo-
latilen Einspeisevergltungen unabhangig machen und
bietet so Stromkunden eine interessante Alternative zur
herkommlichen Energieerzeugung.

* Quelle: Eurostat 2007 Italien/2010 Spanien
** Quelle: Sarasin

2010 7.6 Millionen Kilowattstunden Solarstrom,

das sind 35.7 Prozent mehr als 2009.
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