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Bericht des Verwaltungsrates

an die ordentliche Generalversammlung 2012
fiir das 40. Geschéftsjahr
vom 01. Januar bis 31. Dezember 2011

Allgemeines Neue Energiestrategie und Wasserkraft

Der schweizerische Bundesrat hat nach den Ereignissen um das Kern-
kraftwerk Fukushima im Mai 2011 im Rahmen einer neuen Energiestra-
tegie den schrittweisen Ausstieg aus der Kernenergie beschlossen. Die
vorgeschlagene Energiestrategie ist noch durch das Bundesparlament
zu beraten und zu beschliessen.

Die bestehenden Kernkraftwerke sollen gemdss Medienmitteilung des
Bundesrates vom 25.05.2011 am Ende ihrer Betriebsdauer stillgelegt
und nicht durch neue Kernkraftwerke ersetzt werden. Um die Versor-
gungssicherheit zu gewahrleisten, setzt der Bundesrat im Rahmen der
neuen Energiestrategie 2050 auf verstdrkte Einsparungen (Energieeffi-
zienz), den Ausbau der Wasserkraft und der neuen erneuerbaren Ener-
gien sowie wenn notig auf fossile Stromproduktion (Warmekraftkopp-
lungsanlagen, Gaskombikraftwerke) und Importe. Zudem sollen die
Stromnetze rasch ausgebaut und die Energieforschung verstarkt wer-
den.

Die Wasserkraft nimmt in der neuen Energiestrategie der Schweiz nach
wie vor einen bedeutenden Stellenwert ein.

Die Schweiz bietet gemdss Bundesamt fiir Energie (vgl. Webseite
www.bfe.admin.ch) dank ihrer Topographie und betrachtlichen durch-
schnittlichen Niederschlagsmengen ideale Bedingungen fir die Was-
serkraftnutzung. Nachdem gegen Ende des 19. Jahrhunderts der Aushau
der Wasserkraftnutzung begonnen hatte, setzte zwischen 1945 und
1970 eine eigentliche Bliitezeit ein, wahrend der im Unterland zahlrei-
che neue Laufkraftwerke und in den Berggebieten die gréssten Spei-
cheranlagen erstellt wurden.

Noch zu Beginn der 1970-er Jahre stammten auf der Basis der mittleren
Produktionserwartung fast 90% der inlandischen Stromproduktion aus
Wasserkraft. Dieser Anteil nahm durch die Inbetriebnahme der schwei-
zerischen Kernkraftwerke bis 1985 auf rund 60% ab und liegt heute
bei rund 56%. Nach wie vor ist die Wasserkraft damit die wichtigste
einheimische Quelle erneuerbarer Energie.

Der Wasserkraftwerkspark der Schweiz besteht heute aus 556 Zentra-
len (Kraftwerke mit einer Leistung von mindestens 300 kW), welche
pro Jahr durchschnittlich rund 35'830 Gigawattstunden (GWh) Strom



produzieren. Davon werden rund 47% in Laufwasserkraftwerken, 49%
in Speicherkraftwerken und rund 4% in Pumpspeicherkraftwerken
erzeugt. Zwei Drittel dieser Energie stammen aus den Bergkantonen
Uri, Graublnden, Tessin und Wallis. Beachtliche Beitrage liefern auch
die Kantone Aargau und Bern. Aus Zentralen internationaler Wasser-
kraftanlagen an Grenzgewdssern stammen rund 11% der schweizeri-
schen Wasserkrafterzeugung.

Die Wasserkraftnutzung hat ein Marktvolumen von gegen 2 Milliarden
Franken (bei 5 Rp./kWh ab Werk) und stellt somit einen wichtigen
Zweig der schweizerischen Energiewirtschaft dar.

Der Bund will die Wasserkraftnutzung mit verschiedenen Massnahmen
verstarkt fordern. Bestehende Werke sollen erneuert und unter Beriick-
sichtigung der dkologischen Anforderungen ausgebaut werden, um so
das noch realisierbare ungenutzte Potenzial zu nutzen. Eines der In-
strumente hierfir ist die kostendeckende Einspeisevergiitung fiir Was-
serkraftwerke bis zu einer Leistung von 10 Megawatt.

Im Rahmen der Energieperspektiven 2050 (vgl. Faktenblatt BFE vom
10.06.2011, Seite 2) wurde das Ausbaupotenzial der Wasserkraftnut-
zung unter den neuen Rahmenbedingungen abgeschatzt und wie folgt
identifiziert:

- Ausriistungsersatz, Erneuerungen, Umbauten: 2.4 TWh

- Neubauten Grosswasserkraft 2.4 TWh: 2.2 TWh Potenzial Gross-
wasserkraft abziiglich Zubau von 0.9 TWh, zuziiglich Potenziale
neue Projekte 0.7 TWh und Nutzung in VAEW-Gebieten 0.4 TWh
(VAEW = Verordnung tber die Abgeltung von Einbussen bei der
Wasserkraftnutzung). In den VAEW-Gebieten waren Grosswasser-
kraftprojekte in der Vergangenheit vorgesehen, auf die Realisie-
rung wurde jedoch verzichtet und die Gebiete unter Schutz ge-
stellt. Die betroffenen Regionen erhalten dafiir eine Entschadigung
fiir entgangene Gewinne aus der Wasserkraftnutzung (finanziert
tiber Wasserzins / sog. Landschaftsrappen).

- Neubauten Kleinwasserkraft: 1.9 TWh

- Minderproduktion infolge (moderater) Umsetzung der Restwasser-
bestimmungen: 0.7 TWh (Abzug)

- Minderproduktion infolge Klimaerwdrmung: 2 TWh (Abzug)

Total netto Ausbaupotenzial: 4.0 TWh oder 12% der bisherigen Was-
serkraftproduktion.

Klimatische Verhiltnisse / Hydrologie

Das Bundesamt fiir Meteorologie und Klimatologie MeteoSchweiz fasst
das Klima der Schweiz im Jahr 2011 wie folgt zusammen:

Mit einem Temperaturliberschuss von 2 Grad war 2011 gesamtschwei-



zerisch das warmste Jahr seit Messheginn 1864. Landesweit war es zu
trocken und es herrschten extrem sonnige Verhdltnisse, wie aus den
Messungen der MeteoSchweiz hervorgeht. Die ersten vier Monate zeig-
ten sich ungewdhnlich mild und extrem niederschlagsarm. Der Friihling
2011 war der warmste in der rund 150-jahrigen Messreihe. Das Tessin
verzeichnete erstmals Hitzetage bereits im April. Nach einem wechsel-
haften Sommer mit deutlich zu kiihlen Julitemperaturen folgte der
zweitwdrmste Herbst seit Messbeginn. Rekordtrockenheit im Norden
und Rekordwdrme in den Bergen brachte der November. Grosse
Schneemengen fielen in Berglagen im September und im Oktober, dann
aber erst wieder ab Mitte Dezember, als es auch erstmals Schnee bis
ins Flachland gab. Am Jahresende lag in hdheren Lagen verbreitet
tiberdurchschnittlich viel Schnee.

Gesamthaft gesehen waren die klimatischen Verhéltnisse fiir die hyd-
raulische Stromproduktion wegen der unterdurchschnittlichen Nieder-
schldge weniger giinstig als im Vorjahr. In Einzugsgebieten mit Verglet-
scherung bewirkten die relativ hohen Temperaturen ein forciertes Ab-
schmelzen der Gletscher, was die ausbleibenden Niederschldge teil-
weise kompensierte.

Energieerzeugung

Im hydrologischen Jahr vom O1. Oktober 2010 bis 30. September 2011
betrug die schweizerische Netto-Stromproduktion (Landeserzeugung
abziiglich Verbrauch der Speicherpumpen) 61'170 GWh (minus 0.6%
zum Vorjahr). Nach Deckung des Eigenverbrauchs der Schweiz resul-
tierte ein Einfuhriiberschuss an elektrischer Energie von 2'433 GWh
(Vorjahr 1'911 GWh).

In der Kraftwerkzentrale Steg der Kraftwerk Lotschen AG wurden im
Kalenderjahr vom O1. Januar bis 31. Dezember 2011 241.8 GWh (1 GWh
= 1 Million Kilowattstunden) elektrische Energie erzeugt. Die Strom-
produktion betrug im Vorjahr 296.6 GWh und liegt im Zehnjahresmittel
bei 320.0 GWh.

Den Partnern standen 18.5% weniger Energie zur Verfiigung als im
Vorjahr und 24.1% weniger als im Mittel.

Nebst den ausbleibenden Niederschldgen war diese sehr tiefe Produk-
tion im Kraftwerk Loétschen bedingt durch die Unwetterereignisse vom
10. Oktober 2011, welche zu einer Stilllegung der Produktionsanlagen
bis Giber das Jahresende 2011 hinaus fiihrte.

Unwetter vom 10. Oktober 2011: grosse Schaden im KW Lotschen

Das Kraftwerk Lotschen wurde durch die Unwetterschdden vom
10. Oktober 2011 stark in Mitleidenschaft gezogen. Betroffen waren die
Zentrale Steg, der Stausee Ferden und die Anlagen des ehemaligen



Kraftwerks Gampel I, die zu Bewdsserungszwecken fiir Gampel und
Steg dienen.

Am 10. Oktober 2011 stieg das Wasser der Lonza innert kurzer Zeit
(5 Stunden) extrem stark an und erreichte einen maximalen Uberlauf
bei der Staumauer Ferden von ca. 120 m3/s. Beim Hochwasser 2000
betrug die maximale Uberlaufmenge vergleichsweise 62.5 m3/s. Die
Lonza fiihrte sehr viel Geschiebe mit, was zu Auflandungen im Bach-
bett in Gampel-Steg fiihrte. Das Hochwasser fiihrte aber auch zu enor-
men Geschiebe- und Sedimenteintrdgen in den Stausee Ferden. Erste
Echolotmessungen zeigten, dass sich rund 200'000 m3 Geschiebe und
Sedimente im See abgelagert hatten. Dies entspricht einem ublichen
Feststoffeintrag von 4 Jahren. Schwerwiegend kam hinzu, dass sich die
Sedimente auch massiv im Bereich der Staumauer ablagerten. Bei Un-
tersuchungen mit einer Unterwasserkamera wurde festgestellt, dass
Grundablass und Triebwasserfassung mit Ablagerungen Uberschittet
wurden. Es wurden ebenfalls Sedimente in die Triebwasserleitung ein-
getragen.

Aus Sicherheitsgrinden mussten die Triebwasserfassung und die
Grundabldsse von den Sedimenten zwingend befreit werden. Zu die-
sem Zweck wurden die Sedimente abgepumpt (Saugbaggerung) und in
das Bachbett der Lonza zuriickgefiihrt. Eine entsprechende Bewilligung
des Kantons Wallis lag vor.

Nach der Freilegung von Grundablass und Wasserfassung wurde der
See (ber den Grundablass entleert, um die in die Triebwasserleitung
eingetragenen Sedimente entfernen zu kdnnen. Diese Arbeiten wurden
noch vor Wintereinbruch erledigt.

Am 17. Februar 2012 konnte das Kraftwerk Létschen wieder in Betrieb
genommen werden.

Die Schadenssumme wird momentan auf 5 bis 10 Millionen Franken
geschatzt. Die Schadensregulierung mit den Versicherungen ist im
Gange.

Am 15. April 2011 fand die ordentliche Generalversammlung in Gam-
pel-Bratsch statt, mit der das Geschéftsjahr 2010 abgeschlossen wur-
de.

Der flinfkopfige Verwaltungsrat traf sich im Geschaftsjahr 2011 zu 3
Sitzungen. An der Generalversammlung vom 15. April 2011 wurden
Alain Bregy, René Dirren, Dr. Armin Fust, Gaston Oggier und Michel
Schwery als Verwaltungsrate bis zur Generalversammlung 2014 wie-
dergewdhlt. An der konstituierenden VR-Sitzung vom 15. April 2011



wurden René Dirren als Prasident und Gaston Oggier als Vizepradsident
bestatigt.

Die Jahresrechnung ist im Anhang kommentiert. Bestimmte Zahlen der
Bilanz und der Erfolgsrechnung des Berichts- und des Vorjahres wur-
den umgegliedert. Verschiedene Abweichungen gegeniiber dem Vor-
jahr sowohl in der Erfolgsrechnung als auch in der Bilanz sind in der
neuen Methode der Partnerwerkbesteuerung 2006 - 2008 begriindet,
die sich im Abschluss 2010 niederschlug.

Nachstehend geben wir einen erganzenden Kommentar zu einzelnen
Positionen ah.

Erfolgsrechnung

Die Energieabgaben an die Aktiondre entsprechen den Jahreskosten,
welche durch die Aktiondre im Verhdltnis ihrer Beteiligung am Aktien-
kapital bernommen werden. Im Vorjahr enthielten die Jahreskosten
die Nachbelastung der Steuern 2006 - 2009.

Der Ertrag aus Versicherungsleistungen deckt den Ertragsausfall aus
der Energie als Folge des Hochwasserereignisses vom 10. Oktober
2011.

Der Energieaufwand resultiert aus dem Bezug von Betriebs- und Re-
gelenergie sowie aus den Gebihren fir den Herkunftsnachweis der
produzierten Energie.

Der gegeniiber dem Vorjahr markant gestiegene Aufwand fiir Betrieb
und Unterhalt ist in der Behebung der Folgeschdden aus dem Hoch-
wasserereignis begriindet.

Die Konzessionsabgaben sind zum Ansatz von CHF 100.--/kW brutto
berechnet. Im Vorjahr betrug das Wasserzinsmaximum CHF 80.--/kW
brutto. Die Abgaben sind auch wahrend der Stilllegung des Kraftwerks
ab 10. Oktober 2011 geschuldet.

Die Ertragssteuern 2011 sind gemdss Methode der Partnerwerkbe-
steuerung 2006 - 2008 erfasst.

Der Jahresgewinn wird unverdndert mit CHF 1'605'300 ausgewiesen.

Bilanz

Der Brandversicherungswert der Sachanlagen betragt CHF 44'165'200
bei einem Nettosachanlagevermégen von CHF 60'158'458. Die Wasser
fihrenden Teile der Kraftwerkanlagen werden nicht gegen Feuer und



Elementarschaden versichert.

Bei den sonstigen Forderungen im Vorjahr handelt es sich um die SDL-
Zahlungen, die aufgrund des Entscheids des Bundesverwaltungsge-
richts von der Swissgrid zuriickgefordert wurden.

Die langfristigen Finanzverbindlichkeiten bestehen aus Darlehen der
Muttergesellschaften der Partner EnAlpin AG und Rhonewerke AG
sowie aus einem Bankdarlehen.

Die zur Amortisation der Partnerdarlehen im Jahr 2012 fillig werden-

den Betrdge figurieren unter den kurzfristigen Finanzverbindlichkei-
ten.

Der Verwaltungsrat beantragt der Generalversammlung 2012:

1. den Jahresbericht und die Jahresrechnung 2011 zu genehmigen
und den Bericht der Revisionsstelle zur Kenntnis zu nehmen

2. denVortrag aus dem Vorjahr von CHF 0.00
zuziiglich des Ergebnisses 2011 von CHF 1'605'300.00
was den Bilanzgewinn auf den
31.12.2011 von CHF 1'605'300.00

ergibt, wie folgt zu verwenden:

Dividendenausschiittung
6% Dividende auf das Aktienkapital von
CHF 25'000'000.00 CHF 1'500'000.00

Einlage in die allgemeine Reserve
5% vom Jahresgewinn 2011 von

CHF 1'605'300.00 CHF 80'300.00
1/10 auf den die 5% Dividende Gberstei-

genden Betrag von CHF 250'000.00 CHF 25'000.00
Vortrag auf neue Rechnung CHF 0.00

3. dem Verwaltungsrat Entlastung zu erteilen.

Steg-Hohtenn, 24. Februar 2012

Der Verwaltungsrat
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Erfolgsrechnung

Energieabgabe an Aktionére
Sonstige Umsatzerlse
Umsatzerlose

Sonstige betriebliche Ertrage
Ertrag aus Versicherungsleistung
Ubrige Betriebsertrige

Gesamtleistung

Energieaufwand

Unterhalt und Reparaturen
Beratung und Dienstleistungen
Sach- und Verwaltungsaufwand
Konzessionsabgaben

Kapital- und Grundstiicksteuern
Selbstbehalt Versicherung
Betriebsaufwand

10

CHF

17'985'327
51'325
18'036'652

517
0
517

18'037'169

-62'548
-565'119
-915'389
-104'453

-3'313'426
-380'000
0

Betriebliches Ergebnis (EBITDA)

Abschreibungen Immaterielle Anlagen
Abschreibungen Sachanlagen

-5'340'936

Betriebliches Ergebnis (EBIT)

Zinsertrag
Zinsaufwand
Sonstiger Finanzaufwand

160'596
-148'149
-199

12'696'233

-5'550
-2'160'618

Ordentliches Ergebnis

Periodenfremder / Ausserord. Ertrag
Periodenfremder / Ausserord. Aufwand

10'530'065

28'034
-171'667
-211 -743'843

Ergebnis vor Ertragssteuern (EBT)

Ertragssteuern

9'786'222

2'815'238
-7'999'889

Jahresgewinn

4'601'571

-2'996'271

1'605'300
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Bilanz

AKTIVEN
Anlagevermogen
Immaterielle Anlagen
Wertberichtigungen Immat. Anlagen
Total Immaterielle Anlagen netto
Sachanlagen
Gebaude und Grundstiicke
Kraftwerkanlagen
Anlagen im Bau
Sachanlagen brutto
Wertberichtigungen Sachanlagen
Gebdude und Grundstiicke
Kraftwerkanlagen

Wertberichtigungen

Total Sachanlagen netto

Total Anlagevermogen

Umlaufvermdgen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen

beim Aktiondr EnAlpin AG
beim Aktiondr Rhonewerke AG

Sonstige Forderungen

Aktive Rechnungsabgrenzungen
gegeniber Aktiondr EnAlpin AG
gegeniiber Aktiondr Rhonewerke AG
gegeniiber Dritten

Flussige Mittel

Total Umlaufvermogen

CHF
31.12.2011 31.12.2010

2'346'545 2'346'545
-2'346'545 -2'341'458
0 5'087
1'356'296 1'356'296
111'149'364 110'664'134
464'425 92'344
112'970'085 112'112'775
-519'919 -500'923
-52'291'708 -50'223'167
-52'811'627 -50'724'090
60'158'458 61'388'684

61'393'771
592'288 619'746
592'288 619'746
254'848 2'601'464
0 2'080'977
0 2'080'977
9'000 6'998
5'337'522 3'319'831

11'329'740

Total Aktiven

11

72'723'511
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Bilanz CHF
PASSIVEN 31.12.2011 31.12.2010
Eigenkapital
Aktienkapital
250 Namenaktien zu nom. CHF 100'000 25'000'000 25'000'000
Gesetzliche Reserve
Allgemeine Reserve 3'454'000 3'348'700
Vortrag vom Vorjahr 0 0
Jahresgewinn 1'605'300 1'605'300
Bilanzgewinn 1'605'300 1'605'300
Total Eigenkapital 29'954'000
Fremdkapital
Langfristiges Fremdkapital
Langfristige Finanzverbindlichkeiten
bei Konzerngesellschaften
2.48% 2009 - 2014 13'000'000 13'975'000
Langfristige Finanzverbindlichkeiten bei Dritten
3.55% 2007 - 2017 5'000'000 5'000'000
2.48% 2009 - 2014 7'000'000 7'525'000
Total Langfristiges Fremdkapital 26'500'000
Kurzfristiges Fremdkapital
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten
bei Konzerngesellschaften
2.48% 2011 - 2012 975'000 975'000
bei Dritten
2.48% 2011 - 2012 525'000 525'000
Kurzfristige Riickstellungen
Steuern 2'323'542 10'960'680
Verbindl. aus Lieferungen und Leistungen
beim Aktionar EnAlpin AG 59'246 94'837
bei Dritten 990'915 11'576
Sonstige Verbindlichkeiten 83'156 232'413
Passive Rechnungsabgrenzungen
gegenliber Aktiondr EnAlpin AG 1'282'976 89'649
gegeniiber Aktiondr Rhonewerke AG 1'055'542 0
gegeniber Dritten 752'717 66'930
Konzessionsabgaben 3'837'011 3'313'426
Total Kurzfristiges Fremdkapital 16'269'511

12

Total Passiven

72'723'511
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Mittelflussrechnung TCHF

Jahresgewinn 1'605
Abschreibungen Immaterielle Anlagen und Sachanlagen 2'166
Erarbeitete Mittel (Cash Flow) 3'771
Verdnderung Forderungen aus Lieferung und Leistung / Sonstige Ford. -2'613
Verdnderung Aktive Rechnungsabgrenzungen -4'141
Verdnderung Kurzfristige Riickstellungen 9'687
Verdnderung Verbindl. aus Lieferung und Leistung / Sonstige Verbindl. -134
Verdnderung Passive Rechnungsabgrenzungen -1'365
Verdanderung des Nettoumlaufvermogens 1'434
(ohne kurzfristige Finanzforderungen / -verbindl.)

Mittelfluss aus Geschiftstatigkeit 5'206
Investitionen in Betriebsanlagen -380
Mittelfluss aus Investitionstatigkeit -380
Veranderung Langfr. Finanzverbindlichkeiten -1'500
Gewinnausschiittung -1'500
Mittelfluss aus Finanzierung -3'000
Verdnderung der Fliissigen Mittel 1'826
Flissige Mittel am 01.01. 1'494
Fliissige Mittel am 31.12. 3'320
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Anhang zur Jahresrechnung

Anhang (geméss Art. 663b OR)

1. Aktiondre
Die Aktiondre sind:

EnAlpin AG, Visp 50% 50%
Rhonewerke AG, Ernen 50% 50%
31.12.2011 31.12.2010
2. Brandversicherungswert der Sachanlagen in CHF: 44'165'200 44'165'200

3. Die Gesellschaft hat von den Gemeinden Kippel, Ferden, Gampel und Steg Konzessionen erhalten fir
die Nutzung des Wasserdargehotes der Lonza zur Produktion elektrischer Energie. Die Konzessionen
sind giiltig bis ins Jahr 2055.

4. Sachanlagen / Abschreibungen

Die einzelnen Anlagen werden linear Uber die technisch-wirtschaftliche Nutzungsdauer, jedoch ma-
ximal bis Konzessionsende, abgeschrieben.

5. Energieabgaben an Aktiondre
In dieser Position sind die zu Lasten der Partner gehenden Jahreskosten enthalten. Die durch die
tibrigen betrieblichen Ertrdge und den Zinsertrag nicht gedeckten Aufwendungen werden gemaéss
vertraglicher Regelung von den Partnern entsprechend ihrer Beteiligung Gbernommen.

6. Risikobeurteilung
Die Gesellschaft verfiigt iber ein implementiertes Risikomanagement. Ausgehend von einer perio-
disch durchgefiihrten systematischen Risikoidentifikation werden die fir die Gesellschaft wesentli-
chen Risiken bewertet und auf ihre Eintrittswahrscheinlichkeit und deren Auswirkungen beurteilt.
Diese Risiken werden durch vom Verwaltungsrat beschlossene Massnahmen vermieden, vermindert,
Uberwalzt oder selber getragen. Aufgrund der Risikobeurteilung sind keine besonderen Riickstellun-
gen und Wertberichtigungen in der vorliegenden Jahresrechnung erforderlich.



7. Hochwasserereignis vom 10. Oktober 2011

Infolge des Hochwasserereignisses im Létschental vom 10. Oktober 2011 kam es zu betrdchtlichen
Schaden an der Infrastruktur der KW Lotschen AG. Davon betroffen sind die Zentrale Steg, der
Stausee Ferden und die Anlagen des ehemaligen Kraftwerks Gampel I, welches zu Bewdsserungs-
zwecken fiir Gampel und Steg dient. Mit einer Wiederinbetriebnahme ist nicht vor Mitte Februar
2012 zu rechnen. Die Sicherheit der Anlagen ist aber auch wahrend der Stilllegung des Kraftwerks-
betriebs gewahrleistet. Der Produktionsstopp fiihrt zu einem Ertragsausfall, welcher grésstenteils
versichert ist. Entsprechend wurde unter der Position "Ertrag aus Versicherungsleistung" aufgrund
von Berechnungen ein Betrag von CHF 2'700'736 gegeniiber der Versicherung abgegrenzt. Der
Selbstbehalt wird auf CHF 100'000 geschatzt (siehe Position "Selbstbehalt Versicherungen").

8. Umgliederung in der Bilanz und Erfolgsrechnung
Bestimmte Zahlen in der Erfolgsrechnung des Berichtsjahres wie auch des Vorjahres wurden umge-
gliedert.

Es bestehen keine weiteren nach Art. 663b OR ausweispflichtigen Tatbestdnde.
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Bericht der Revisionsstelle

zur Eingeschrankten Revision an die Generalversammlung der
Kraftwerk Lotschen AG, Steg-Hohtenn

Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung (Bilanz, Erfolgsrechnung, Mittelflussrechnung
und Anhang) der Kraftwerk Lotschen AG fur das am 31.12.2011 abgeschlossene Geschaftsjahr
geprift.

Fur die Jahresrechnung ist der Verwaltungsrat verantwortlich, wahrend unsere Aufgabe darin be-
steht, diese zu prufen. Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen hinsichtlich Zulas-
sung und Unabhangigkeit erftllen.

Unsere Revision erfolgte nach dem Schweizer Standard zur Eingeschréankten Revision. Danach ist
diese Revision so zu planen und durchzufithren, dass wesentliche Fehlaussagen in der Jahres-
rechnung erkannt werden. Eine Eingeschrankte Revision umfasst hauptsachlich Befragungen und
analytische Prufungshandlungen sowie den Umstanden angemessene Detailprifungen der beim
gepriften Unternehmen vorhandenen Unterlagen. Dagegen sind Priifungen der betrieblichen Ab-
laufe und des internen Kontrollsystems sowie Befragungen und weitere Prifungshandlungen zur
Aufdeckung deliktischer Handlungen oder anderer Gesetzesverstdsse nicht Bestandteil dieser
Revision.

Bei unserer Revision sind wir nicht auf Sachverhalte gestossen, aus denen wir schliessen miss-
ten, dass die Jahresrechnung sowie der Antrag Uber die Verwendung des Bilanzgewinns nicht
Gesetz und Statuten entsprechen.

Visp, 2. Marz 2012
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