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Keyfigures

Photovoltaik als Technologie etabliert

Aus den anspruchsvollen Zielsetzungen der Klimakonferenz in

Paris Ende 2015 folgt, dass Photovoltaik eine der entscheidenden
Energie-Technologien der langfristigen Zukunft sein wird. Die aktuellen
Wachstumszahlen sind nicht mehr so exorbitant wie fruher, dafur
weltweit konstant, was fur eine gesunde Marktentwicklung sorgt.
Edisun Power profitiert in diesem Umfeld von stabil produzierenden
Anlagen und somit einem bestandig hohen EBITDA.

Zubau Photovoltaikleistung Geméss der Solar Power
. 17 GW . -

in Europa Europe* soll die in
Europa neu installierte
Leistung 2016 zwischen
5GWund 11 GW

11 GW betragen.

2019 konnte der Zubau
17 GW betragen.

* frither EPIA (European

Photovoltaic industry
7 GW Association)

5GW

moderat

optimistisch

2016 2019

Zubau Photovoltaikleistung 86 GW Geméss der Solar Power
global Europe* soll die

global neu installierte
Leistung 2016 zwischen
63 GW 40 GW und 63 GW
betragen.

2019 konnte der Zubau
weltweit 86 GW betragen.

47 GW * friiher EPIA (European
Photovoltaic Industry

40 GW Association)

moderat

optimistisch

2016 2019



EBITDA

2015 ' CHF 5.226 Mio.

2014 ' CHF 5.058 Mio.
2013 ' CHF 4.864 Mio.
2012 ' CHF 3.955 Mio.

Stromertrag

2015 ' CHF 7.481 Mio.
2014 ' CHF 7.356 Mio.
2013 ' CHF 8.125 Mio.
2012 , CHF 7.800 Mio.

Geldfluss aus Betriebstatigkeit

2015 ' CHF 3.046 Mio.
2014 ' CHF 3.002 Mio.
2013 ' CHF 2.567 Mio.

2012 ' CHF 2.403 Mio.

Das EBITDA

der Edisun Power
Gruppe betragt

im Berichtsjahr 2015
CHF 5.226 Mio.

Der Ertrag der

Edisun Power Gruppe
aus dem Kerngeschaft
der Stromproduktion
betragt im Berichtsjahr
2015 insgesamt

CHF 7.481 Mio.

Der Geldfluss aus

der Betriebstatigkeit der
Edisun Power Gruppe
betragt im Berichtsjahr
2015 total

CHF 3.046 Mio.



2015 fand Edisun Power zu
Wachstum zuruck und akquirierte
zwel Anlagen in Spanien und
Frankreich. Damit konnte die
Aufwertung des Schweizer
—rankens zu einem grossen Teil
Kompensiert werden. Da diese
nvestitionen mit den bestehenden
Strukturen bewaltigt werden,
wirken sie sich positiv auf den
Gewinn aus und bieten eine gute
Basis fur weiteres Wachstum.




Vorwort CEO

Die Aufwertung des Schweizer Frankens anfangs 2015
reduzierte den Umsatz und den Ertrag stark, da

ca. 85% der Umsatze der Edisun Power Gruppe

in Euro anfallen. Dank der neuen Wachstumsstrategie
konnte Edisun Power auf Mallorca und in Sudfrank-
reich zwei bestehende Anlagen kaufen. Mit dem
zusatzlichen Umsatz wurde der negative Wahrungs-
effekt zum Teil kompensiert. Zusammen mit den

in den Vorjahren massiv reduzierten Kosten, welche
vermehrt in Euro anfallen, sowie einem stabilen,
kleinen Team in Zurich, ist der Gewinn gegenuber dem
Vorjahr, unter Ausklammerung von Einmaleffekten,
erfreulich gestiegen.

Auch in diesem Jahr gibt es von den bestehenden
Anlagen kaum Neues zu berichten: Einmal mehr
produzierten diese unkompliziert, regelmassig und Ranerisenrich
ohne relevante Ausfalle Strom - einige bereits weit

uber zehn Jahre lang. Da 2015 in Mitteleuropa die

Einstrahlung im Frahling, Hochsommer und Ende Jahr

sehr gut war, entwickelte sich Umsatz und Gewinn

entsprechend positiv. Insgesamt produzierten die

Anlagen 7% uber der Prognose, was im Mehrjahres-

vergleich einem Uuberdurchschnittlichen Ertrag

entspricht.

Die finanziell stabile Situation der Gruppe erlaubte es erstmals seit 2011,
wieder Finanzierungen in Euro zu gunstigen Konditionen zu vereinbaren.
Durch die vermehrte Finanzierung in Euro kann Edisun Power das
Wahrungsungleichgewicht zwischen Investitionen in Euro und

der Finanzierung in Schweizer Franken verbessern. Zudem konnte
Edisun Power in der Schweiz mit einer neuen Obligationenanleihe vom
tiefen Zinsniveau profitieren und die Zinskosten reduzieren.



Verwaltungsrat

Der Verwaltungsrat will die Gruppe auf der erreichten, stabilen Basis weiter
entwickeln. Verschiedene Wachstumsmaglichkeiten ausserhalb des bestehenden
Geschéftes wurden und werden liberpriift. Bis jetzt haben sich Investitionen in
mittelgrosse, bestehende Photovoltaik-Anlagen aus Risiko- und Ertragssicht als

geeignete Strategie fiir das Wachstum erwiesen.

Der an der Generalversammlung vom 29. Mai 2015 neu
konstituierte Verwaltungsrat verfolgt weiterhin die Stra-
tegie, nach schwierigen und unprofitablen Jahren, die
Gruppe auf tiefem Kostenniveau zu stabilisieren um da-
rauf aufbauend ein gesundes Wachstum anzustossen.
Diese Ausrichtung hat sich in diesem Jahr als erfolgreich
erwiesen: Obwohl Edisun Power mit der Aufhebung der
Euro-Wechselkursuntergrenze geschwacht wurde, konn-
ten mit den bestehenden Strukturen und Kompetenzen
neue Anlagen akquiriert und erneut ein positives Resultat
erwirtschaftet werden.

Wahrungsinkongruenz belastet

Die Edisun Power Gruppe erwirtschaftet den weitaus
grossten Teil der Umsatze in Euro. Mit der Auflésung der
Wechselkursuntergrenze hat die Gruppe bei einem Wech-
selkurs von EUR/CHF 1.05 mit einem Schlag CHF 750000
Umsatz und knapp CHF 250°000 Gewinn «verloren». Per
Ende Jahrwurde in der konsolidierten Bilanz das Eigenka-
pital mit CHF 4.1 Mio. belastet. Dieser Effekt leitet sich di-
rekt aus dem Wahrungsungleichgewicht ab, sind doch die
meisten Anlagen in Euro verbucht, wahrend die Gruppe
nach wie vor vorwiegend in Schweizer Franken finanziert
ist.

Strategische Optimierung der Finanzierung

Der Verwaltungsrat ist sich dieses Wahrungsungleichge-
wichts bewusst. Allerdings war es in den letzten Jahren
sehr schwierig, lokale Kredite zu akzeptierbaren Konditio-
nen zu erhalten. Mit der mittlerweile stark verbesserten
Ertragslage sieht die Situation anders aus. So ist es
Edisun Power in einem ersten Schritt gelungen, eine
Kreditlimite Uber EUR 5 Mio. zu etablieren, welche zur
Reduktion des Wahrungsungleichgewichts dient sowie
zur Finanzierung des Wachstums verwendet wurde. Uber-
dies bietet der Kredit ein hohes Mass an Flexibilitat im

Cash-Management. Ebenso ist es gelungen, die beiden
spanischen Anlagen Cortadeta und Sol de Tilla durch eine
lokale Bank in Euro zu refinanzieren. Schliesslich konnten
zwei Obligationenanleihen in Schweizer Franken (CHF 2.9
Mio. & 3.5% und CHF 1.73 Mio. & 4.0%) mit einer neuen
Anleihe Uber CHF 4 Mio. zu 2.25% refinanziert werden.
Dies sind bedeutende Schritte, um die Zinskosten generell
zu reduzieren und das Wahrungsungleichgewicht abzu-
bauen.

Der Photovoltaik-Markt etabliert sich

Da der Markt fur neue Photovoltaik-Anlagen stetig wachst
und das Pariser Klima-Abkommen Ende 2015 der Photo-
voltaik definitiv zum Durchbruch verhelfen sollte, ergeben
sich auch fur Edisun Power neue Moglichkeiten. So kris-
tallisiert sich heraus, dass sich in den geografischen
Markten der Gruppe je langer desto mehr eigentliche
Zweitmarkte etablieren, ahnlich der Immobilienmarkte.
Diesist fur die Gruppe eine gute Moglichkeit, mit geringem
Risiko Investitionen zu tatigen, da kein Entwicklungsrisiko
getragen werden muss. Die in Spanien und Frankreich
akquirierten Projekte sind gute Beispiele fur dieses Vor-
gehen. Zudem erlaubt dies, die eigenen Anlagen mit dem
Markt zu vergleichen. Die Vergleiche bestatigen die gute
Qualitat und faire Bewertung der bestehenden Edisun
Power Anlagen.

Die Gruppe konzentriert sich in den Zweitmarkten auf
mittlere Anlagen von ca. 1 bis 10 MWp Leistung oder Um-
satzen von CHF 0.5 bis 2 Mio. Dies ist eine attraktive
Nische, da solche Anlagengrdssen fur die grossen Fonds
oder institutionelle Anleger zu klein sind, fur einzelne In-
vestoren jedoch zu gross.

Opportunitaten ausserhalb des Stammgeschéftes
Im Laufe des Geschaftsjahres hat die Edisun Power ver-



Verwaltungsrat

Stromproduktion in Kilowattstunden vom 1.1.2015-31.12.2015
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schiedene Moglichkeiten geprift, auch ausserhalb des
angestammten Geschaftsfeldes Wachstum zu generie-
ren. Naheliegend sind Investitionen in andere erneuerbare
Energien wie Wind, Biomasse oder Kleinwasserkraft-
anlagen, oder neue Geschaftsmodelle, welche durch die
Verbreitung von Photovoltaik entstehen. Bis dato wurden
allerdings keine entsprechenden Investitionen getatigt.

Die Renditen von Photovoltaik-Projekten sind in den letz-
ten Jahren gesunken. Aufgrund des relativ kleinen Risi-
kos, gerade auch bei Zweitmarktanlagen, bleiben solche
Investitionen fur Edisun Power mit ihrer eingeschrankten
Risikofahigkeit prioritar. Es darf nicht vergessen werden,
dass die Energiemarkte momentan ausserst volatil, un-
sicher und deshalb risikobehaftet sind.

Interessantes Geschaftsmodell

Das Interesse der Anleger am Geschaftsmodell der Edisun
Power ist in diesem Jahr gestiegen, nicht zuletzt aufgrund
der tiefen Zinsen. Weltweit haben sich viele sogenannte
«Yieldcos» etabliert, welche den Anlegern konstante Ren-
diten aus relativ hohen, ebenfalls konstanten Cash-Flows
versprechen. Die Aufbauphase der Gruppe, die Wechsel-
kursproblematik und die zwischen 2012 und 2014 riick-

Jul Aug Sep Okt Nov Dez

wirkend angepassten Tarife in Spanien haben eine Aus-
schuttung an die Aktionare bis jetzt nicht erlaubt. Mit der
angepassten Struktur, den tiefen Kosten, gut produzie-
renden Anlagen, einer wahrungskongruenten Finanzie-
rungund der wieder aufgenommenen Investitionstatigkeit
bildet Edisun Power aber genau dieses hochinteressante
Geschaftsmodell ab und es bleibt das Ziel, mittelfristig
interessante Dividenden auszahlen zu kénnen.

Dank der Unterstitzung durch langfristig orientierte
Aktionarinnen und Aktionare sowie Obligationarinnen und
Obligationaren konnte die Edisun Power Gruppe in den
letzten Jahren das Geschaft umbauen und profitabel
gestalten. Wir danken lhnen allen fur diese Weitsicht und
Geduld. Dank gebuhrt auch dem kleinen Edisun Power
Team, welches mit grossem Engagement und Flexibilitat
hervorragende Arbeit leistet. Der Dank gilt auch unseren
langjahrigen externen Partnern, welche hochstehende,
kundenorientierte Dienstleistungen erbringen und den
Wandel der Gruppe wesentlich mitgestaltet haben.

Rainer Isenrich
Prasident des Verwaltungsrats



Frankreich

Ende 2015 besitzt und betreibt
Edisun Power in Frankreich

11 Anlagen mit insgesamt

4.8 Megawatt Leistung.

Schweiz

Ende 2015 besitzt und
betreibt Edisun Power in
der Schweiz 8 Anlagen mit
insgesamt 1.9 Megawatt
Leistung.

Spanien

Ende 2015 besitzt und betreibt

Edisun Power in Spanien 8 Anlagen mit
insgesamt 7.0 Megawatt Leistung.

Deutschland

Ende 2015 besitzt und
betreibt Edisun Power in
Deutschland 7 Anlagen mit
insgesamt 2.1 Megawatt

Leistung.



Mérkte

Schweiz

[ - /
156 kW-Anlage Tramonthalle in Zurich

Erneut konnte durch die Reinigung zweier Anlagen (Pistor
und Hartwag) der Ertrag dieser Installationen um ca. 10%
gesteigert werden. Trotz des relativ langen Winters mit
Schnee auf vielen Dachern produzierten die Anlagen ins-
gesamt 14% Uber der Prognose. Dies entspricht etwa dem
Vorjahreswert (+15%) und ist dem strahlungsmassig
starken Frihling, Sommer, November und Dezember zu
verdanken.

Da die Edisun Power Anlagen in der Schweiz fast aus-
schliesslich mit Solarmax-Wechselrichtern des Schweizer
Unternehmens Sputnik Engineering ausgerustet sind, war
Edisun Power durch deren Konkurs Ende 2014 insofern
betroffen, als dass die bestehenden Garantievertrage zur
Makulatur wurden. Glucklicherweise gab esim 2015 keine
Ausfalle. Da die im Juni 2015 gegriindete Nachfolgefirma
SolarMax mit Sitz in Ellzee (Bayern) die Aktiven von
Sputnik Engineering ibernommen hat, ist auch in Zukunft
flr Ersatzteile und Service gesorgt.

Energiepolitik

Die Photovoltaik in der Schweiz fordert vor allem kleine,
auf Eigenverbrauch ausgelegte Anlagen. Die kosten-
deckende Einspeisevergltung KEV ist trotz der immer
noch grossen Warteliste ein Auslaufmodell. Die Politik
wird versuchen, den Energiemarkt naher an einen Wett-
bewerbsmarkt zu bringen. Wie dies aussehen konnte, ist
offen, so dass institutionelle Investoren verunsichert sind.
Trotzdem entwickeln sich durchaus interessante neue
Ansatze, wie z.B. ein Cluster von kleinen Anlagen als
Portfolio gebaut/verkauft, oder das Leasing von Photo-
voltaik-Anlagen. Die Gruppe verfolgt diese Ansatze um
gegebenenfalls investieren zu kénnen.

Deutschland

Marz, April, August, November und Dezember waren ein-
druckliche Ertragsmonate; im November und Dezember
produzierten einzelne Anlagen mehr als das Doppelte des
Monatssolls. Da auch die anderen Monate bei den Anla-
gen durchaus eine gute Einstrahlung zeigten, lag die Pro-
duktion hervorragende 19% Uber der Prognose. Im Vorjahr
betrug der Uberschuss 7%.

Bei der Anlage Horselgau musste die Fernwirksteuerung
an die neusten Anforderungen angepasst werden, denn
grossere Anlagen muissen vom Netzbetreiber bei Netz-
problemen abgeregelt werden kénnen. Wenn immer der
Versorger die Hande im Spiel hat, wird es teuer. So kostete
die Umstellung ca. EUR 10°000.

Edisun Power stellt fest, dass es im Sommer im Vergleich
zu den Vorjahren vermehrt zu Abregelungen kommt. Dies
hangt mit der grosseren installierten Leistung an fluktu-
ierenden Energien zusammen. Die Ertragsausfalle waren
allerdings gering.

Energiepolitik

Der einst stolze Photovoltaik-Markt ist 2015 nochmals
geschrumpft: Es wurde nur 1.5 GW neue Photovoltaik-
Leistung installiert, was etwa 2% des Weltmarktes ent-
spricht. Der Zubau war denn auch klar unter den Vorgaben
des deutschen Energiegesetzes, so dass die Einspei-
setarife fir neue Anlagen weniger stark reduziert wurden
als in den Vorjahren. Die Regierung verabschiedet sich
langsam von fixen, vorgegebenen Fordertarifen. So wur-
den Freiflachenanlagen in Ausschreibungen zu EUR
0.08/kWh vergeben, was eindricklich die Wettbewerbs-
fahigkeit von photovoltaischer Energie im nicht sonnen-
verwohnten Deutschland beweist.



Mérkte

Spanien

1.8 MW-Anlage Digrun in Llucmajor auf Mallorca

Die Anlagen produzierten 3% Uber der Prognose und
damit auf Vorjahresniveau. Ertragsmassig sind Mehr-
oder Minderertrage nicht sehr entscheidend, da mit dem
Energiegesetz in Spanien ein grosser Teil der Ertrage
monatlich fix ausbezahlt wird.

In den Freiflachenanlagen Tesoro und Trujillo wurde
Edisun Power von Einbrichen heimgesucht. Die Diebe
gruben Locher, um Kupferkabel zu entwenden. Mehrmals
wurden die Einbrecher durch das Sicherheitssystem ent-
deckt, leider nicht immer, da sie mit der Zeit das Sicher-
heitssystem zu Uberlisten wussten. Der Schaden ist von
der Versicherung gedeckt.

Im Mai 2015 ist es Edisun Power gelungen, auf Mallorca,
ganz in der Nahe der bestehenden Anlage Cortadeta, die
1.8 MW-Anlage Digrun zu erwerben. Sie ist die erste In-
vestition seit 2012 und markiert damit das neue Wachs-
tum.

Bei Valle Hermoso besitzt Edisun Power ein Landstuck,
auf welchem sie eine Anlage bauen wollte, was jedoch
wegen dem Moratorium von 2012 nicht mehr moglich war.
Dieses Land wird seit September 2015 an Dritte ver-
pachtet, was einen erfreulichen finanziellen Beitrag ein-
bringt.

Energiepolitik

Spanien hat im Herbst das lang ersehnte Gesetz zum
Eigenverbrauch verabschiedet. Leider macht dieses den
Eigenverbrauch uninteressant, da hohe Netzkosten
getragen werden mussen. Dies ist bedauernswert, dennin
Spanien gabe es viele hervorragend geeignete Freiflachen
oder Industriedacher und so ware Photovoltaik perfekt fir
die Energiegewinnung des Landes.
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Frankreich

1 MW-Anlage Sainte Maxime in Sainte-Maxime an der Cote d’Azur

Der Anlagenbetrieb ist gegenliber den anderen Landern
etwas aufwandiger. So werden Anlagen bei Netzproble-
men nicht selten von der staatlichen EDF vom Netz ge-
nommen. Bei langeren Unterbrichen mussen die Instal-
lationen dann manuell hochgefahren werden. Auch die
Administration der Anlagen ist z.B. mit haufigen techni-
schen Uberpriifungen aufwéandiger.

Im Vergleich zum Vorjahr produzierten die Anlagen mit
einem Plus von 6% gegenuber der Prognose leicht besser
als im Vorjahr (+5%). Gluck im Ungliick, dass ein Schwel-
brand eines Generator-Anschlusskastens bei der Anlage
Haréville auf dem Dach eines Bauernhofes kein grosseres
Feuer verursachte. Der Brand wurde durch eine defekte
elektrische Verbindung ausgelost.

Im Dezember konnte Edisun Power mit der 1 MW-Freifla-
chenanlage Sainte Maxime eine weitere interessante In-
vestition tatigen. Da die Anlage bereits 2010 ans Netz an-
geschlossen wurde, sind die Tarife pro eingespeiste kWh
mit EUR 0.34 recht hoch, sodass die neue Anlage den Er-
trag von Frankreich in Euro um gut 25% erhoht.

Energiepolitik

Als Teil der Vorbereitungen fur den Klimagipfel Ende Jahr
zeigte sich die franzosische Regierung erneuerbaren
Energien gegenuber sehr offen. So wurde der Umfang der
Ausschreibungen fur neue Anlagen erhoht. Nach wie vor
ist die Unterstitzung der erneuerbaren Energien, insbe-
sondere der Photovoltaik, nicht extrem hoch. Immerhin
entwickelte sich der Photovoltaik-Markt Uber die Jahre
hinweg konstant und eher wachsend, was in einem
kleinen aber gesund wachsenden Markt resultiert. Dies
bedeutet fir Edisun Power auch, dass sich langsam ein
Zweitmarkt fur Photovoltaik-Anlagen entwickelt.



Photovoltaik tragt signifikant dazu
bel, die Strompreise in Europa
niedrig zu halten: In einem
Betrachtungszeitraum von sieben
Jahren waren die Strompreise ohne
Photovoltaik in Deutschland, Italien,
Osterreich, Frankreich und der
Schweiz um 3% hoher. !

Zu einem ahnlichen Ergebnis kommt
auch eine andere Studie welche
darlegt, dass durch die Energie-
wende in Deutschland EUR 29 Mia.
sespart werden konnten. ?

—

) Becquerel Institu
Friedric

1 es, Green Giraffe Energy
2) h-Alexande

r Universitat, Erlangen-Nurnberg
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Finanzkommentar

Trotz stark negativem Wahrungseffekt resultierte dank der Akquisition einer Anlage in Spanien
sowie guten Wetterbedingungen ein gegeniiber 2014 um 2% hdherer Stromertrag von

CHF 7.48 Mio. Vor allem durch das strikte Kostenmanagement erhéhte sich der Gewinn um 76%
auf CHF 0.72 Mio. und lag damit auch nach Einmaleffekten klar liber der Gewinnschwelle.

Die Stromproduktion der Edisun Power Gruppe erhohte
sichum 12% auf 17.9 Mio. kWh (2014: 15.9 Mio. kWh). Die
Erhéhung ist insbesondere auf den Kauf der 1.8 MW-PV-
Anlage Digrun auf Mallorca zurtckzufuhren. Aufgrund der
Euro-Schwéche erhohte sich der Stromertrag nur um 2%
auf CHF 7.48 Mio. (2014: CHF 7.36 Mio.). In Lokalwahrung
hatte das Wachstum 12% betragen. Die Ubrigen Ertrage
reduzierten sich durch den Wegfall ausserordentlicher
Umséatze von CHF 0.52 Mio. auf CHF 0.18 Mio., was im Be-
richtsjahr zu einem um 3% reduzierten Gesamtumsatz
von CHF 7.66 Mio. (2014: CHF 7.88 Mio.) fihrte.

Starke Reduktion der Kosten

Das 2014 initiierte Kostenreduktionsprogramm erzielte
im Jahr 2015 die volle Wirkung, so dass sich das EBITDA
trotz tieferem Gesamtumsatz um 3% auf CHF 5.23 Mio.
verbesserte (2014: CHF 5.06 Mio.). Die Kosten, welche zu
einem grossen Teil in Euro anfallen, wurden durch den
Wechselkurseffekt positiv beeinflusst. So reduzierten
sich die Abschreibungen trotz der Akquisition der spani-
schen Anlage um CHF 0.33 Mio. auf CHF 2.64 Mio. (2014:
CHF 2.97 Mio.). Das EBIT erhohte sich entsprechend um
12% auf CHF 2.76 Mio. (2014: CHF 2.46 Mio.).

Die Edisun Power Gruppe nutzte das tiefe Zinsniveau und
begab eine neue, achtjahrige Obligationenanleihe Uber
CHF 3.96 Mio. zu 2.25%. Damit wurde die Anleihe 2008-
2015 (CHF 1.73 Mio. zu 4%) refinanziert und die Anleihe
2012-2018 (CHF 2.90 Mio. zu 3.5%) vorzeitig zurlckbe-
zahlt. Zudem wurde mit einer Bank ein Rahmenkredit Uber
EUR 5 Mio. abgeschlossen, mit welchem der Kauf der An-
lage Digrun finanziert wurde. Alles in allem resultierten
nahezu unveranderte Finanzkosten von CHF 1.99 Mio.
(2014: CHF 2.04 Mio.).

Signifikanter Gewinnsprung

Der Reingewinn betrug CHF 0.72 Mio. (2014: CHF 0.41
Mio.). Der negative Wahrungseffekt auf Stufe Nettoresul-
tat belief sich auf TCHF 260. Ein im Besitz der Gruppe ste-
hendes Landstlck in Spanien konnte inklusive bestehen-
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der Anschlussrechte fur eine PV-Anlage vermietet wer-
den. Die im Jahr 2013 wertberichtigten Anschlussrechte
generieren durch die Vermietung nun wieder Wert, so dass
ein Teil dieser Wertberichtigung (TCHF 172) aufgeldst wer-
den konnte. Andere kleinere Effekte eingeschlossen, wie
zum Beispiel ein ausserordentlicher Gewinn im Rahmen
des Kaufs der PV-Anlage Digrun, ergeben insgesamt posi-
tive Einmaleffekte von TCHF 200. Im Vorjahr wurden unter
anderem aufgrund von Auflésungen von Wertberichtigun-
gen dank tieferen Kapitalkosten positive Einmaleffekte
von TCHF 530 verbucht, so dass sich das Resultat ohne
Einmaleffekte insgesamt um TCHF 640 verbessert hat.

Bilanz vom Wahrungseffekt negativ beeinflusst

Anfang Jahr hielt die Gruppe bei einem Wechselkurs von
1.2027 CHF/EUR Anlagen im Wert von CHF 51 Mio. (Buch-
wert), davon waren 87% der Anlagen in Euro bilanziert. Die
Anlagen wurden mit CHF 43 Mio. finanziert, wobei ledi-
glich 20% dieser Finanzierungen in Euro waren. Dieses
Wahrungsungleichgewicht zwischen den in Euro bilan-
zierten Aktiven und den Verbindlichkeiten in Schweizer
Franken flhrte im Berichtsjahr in der konsolidierten Bi-
lanz zu einem Verlust auf dem Eigenkapital in Hohe von
CHF 4.12 Mio. Die Erreichung einer wahrungskongruenten
Finanzierung bleibt somit fir die Gruppe ein wichtiges
Ziel, um Wertschwankungen wegen Wahrungsverschie-
bungen im Eigenkapital der konsolidierten Rechnung
sowie im statutarischen Einzelabschluss der Gesellschaft
Edisun Power Europe zu eliminieren.

Vielversprechende Akquisition zum Jahresabschluss

Zum Abschluss des Jahres konnte mit der franzdsischen
Sainte Maxime Solaire SAS eine weitere, vielversprechen-
de Akquisition getatigt werden. Die Gesellschaft betreibt
an der Cote d’Azur eine 1 MW-PV-Anlage. Bilanziell wurde
die Akquisition zwar per 31.12.2015 erfasst, auf die Er-
folgsrechnung hatte diese jedoch noch keinen Einfluss.

Rainer Isenrich
CEO



Kennzahlen Edisun Power Europe Gruppe

2015 2014 2013
in TCHF in TCHF in TCHF
Bilanz
Land, Anlagen und Equipment 55167 52112 55395
Bilanzsumme 59 295 56 952 66 282
Eigenkapital 8749 12148 12526
in % der Bilanzsumme 14.8% 21.3% 18.9%
Erfolgsrechnung
Umsatz 7 656 7875 8593
Stromertrag 7 481 7 356 8125
Ubriger Ertrag 175 519 468
EBITDA 52286 5058 4 864
in % des Umsatzes 68.3 % 64.2 % 56.6 %
Abschreibungen -2636 -2967 -3 408
EBIT 2782 2 456 -736
in % des Umsatzes 36.1 % 31.2% -8.6 %
Gewinn/Verlust 717 409 =3 4505
in % des Umsatzes 9.4% 52 % -40.2 %
Geldfluss
Aus Betriebstatigkeit 3046 3002 2567
Aus Investitionstatigkeit - 1391 -3 4604
Aus Finanzierungstatigkeit -2191 -8 284 -5031
Mitarbeiter
Anzahl per Jahresende 4 4 7
Umsatz pro Mitarbeiter 1914 1969 1228
Aktien
Nominalwert 52.55 52,58 52,58
Aktienkurs am Jahresende 42.50 35.00 27.75
Hoch 42.50 51.00 43.50
Tief 32.30 20.05 2410
Gewinn pro Aktie 2.10 1.20 -10.12

Corporate Governance: Weitere Informationen zu den Finanzen und der Corporate Governance finden sich in einem separaten
Bericht, der unter www.edisunpower.com > Investoren > Berichterstattung eingesehen werden kann.



Meilenstein 2015

Europa

Um das Risiko bei begrenzten Ressourcen klein zu halten,
hat sich die Edisun Power Gruppe im 2013 entschieden,
vorerst keine Anlagen mehr selber zu bauen. Im Sinne des
Asset Managements hat die Gruppe 2013 die kleinen
Schweizer Anlagen verkauft und bereitsim Jahr 2013 Aus-
schau gehalten nach in Betrieb stehenden Anlagen.

Neben Deutschland existiert vor allem in Italien ein reger
Zweitmarkt. 2015 hat sich aber in Spanien, welches nach
Jahren der Schockstarre nach den massiven Anderungen
der Energiegesetze langsam wieder erwacht, ebenfalls ein
Zweitmarkt entwickelt und viele auch grossere Investoren
mochten Anlagen kaufen. Auch in Frankreich kam Bewe-
gungin den Zweitmarkt, dank der zwar relativ tiefen, aber
konstanten Forderung erneuerbarer Energien.

Oft sind die Verkaufer Anlagenbauer oder Modulherstel-
ler, welche friher die Anlagen auf eigene Rechnung und
zur Auslastung des Betriebes gebaut hatten. Mit dem
starken Wachstum der Photovoltaik in aussereuropai-
schen Markten bendtigen diese Firmen Liquiditat und ver-
kaufen darum bestehende Anlagen.

Die Edisun Power konzentriert sich auf mittelgrosse An-
lagen im Bereich von 1 MW bis 10 MW oder Umséatzen von
CHF 0.5 Mio. bis CHF 2 Mio. Dabei gelang es, zwei inte-
ressante Projekte in dieser Nische in Spanien und Frank-
reich zu realisieren. So kannte Edisun Power die Anlage
Digrun auf Mallorca schon seit zwei Jahren, damals war
diese jedoch zu teuer. Weil der Verkaufer, ein Modulher-
steller, 2015 Liquiditat bendtigte, war er bereit, preisliche
Eingestandnisse zu machen. Zudem half, dass die Gruppe
eine Kreditlinie tber EUR 5 Mio. mit einer Bank aushan-
deln konnte, dank welcher fir den Anlagenkauf kurzfristig
eine Finanzierung verfugbar war.
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Die Anlage im sudfranzdsischen Sainte-Maxime hat eine
ahnliche Geschichte: Auch dort kannte Edisun Power die
Installation bereits seit zwei Jahren. Die Anlage war ur-
sprunglich ebenfalls zu teuer und der Verkaufer noch
nicht verkaufsbereit. Als der Eigentimer entschied, sich
bis Ende 2015 aus dem franzdsischen Markt zurickzu-
ziehen und das Jahresende nahte, nutze Edisun Power die
Gunst der Stunde und hat innerhalb kurzer Zeit die Anlage
gekauft.

1 MW-Anlage Sainte Maxime an der Cote d’Azur
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