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René Dirren, Visp 2014
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Bericht des Verwaltungsrates

an die ordentliche Generalversammlung 2012
fiir das 63. Geschdftsjahr
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

Fur die Energieerzeugung im Kraftwerk Neuhausen ist die Wasserfiih-
rung des Rheins von untergeordneter Bedeutung, da nur die Wasser-
menge von 25 Kubikmetern pro Sekunde abgezweigt wird. Die Turbine
lduft ganzjahrig mit Volllast mit Ausnahme der Revisionszeit.



Die Produktion des RKN ist abhdngig von der Fallhdhe, die ihrerseits
vom Oberwasserpegel des Bodensees abhdngig ist. Der Unterwasser-
pegel wird von der Elektrizitdtswerk Rheinau AG konstant gehalten.
Der Oberwasserpegel variiert zwischen den Quoten 378.75 und
379.75, d.h. um ca. 1 Meter.

Energieerzeugung

Im Kraftwerk Neuhausen betrug die Eigenproduktion im Berichtsjahr
25.651 GWh (1 GWh = 1 Million Kilowattstunden) gegentiber 39.772
GWh im Vorjahr. Mit dem Einstauersatz der Elektrizitdtswerk Rheinau
AG von 1.313 GWh resultierte eine Bruttoerzeugung von 26.963 GWh
(Vorjahr 41.084 GWh). Das Vorjahr wird um 34.4% und das Mittel um
33.8% nicht erreicht. 0.091 GWh (Vorjahr 0.138 GWh) gingen als Ei-
genverbrauch an die Hilfsbetriebe. Im Berichtsjahr wurden damit net-
to 26.872 GWh produziert, was 34.4% unter dem Vorjahr liegt.

Der Grund fiir die unterdurchschnittliche Energieproduktion lag in der
Kraftwerksabstellung vom 31. Marz 2011 bis 01. August 2011 als Folge
der umfassenden Erneuerung des Kraftwerks.

Unterhalt / Revisionen / Erneuerung des Kraftwerks

Mit einem Budget von 5.5 Millionen Franken wurden die Turbine, der
Generator und die Mittelspannungsanlage umfassend erneuert. Kleine-
re Arbeiten am Einlaufschiitz, an der Rechenreinigungsanlage und am
Maschinenkran kosteten weitere knapp 0.5 Millionen Franken.

Die Erneuerung wurde in 3 Lose aufgeteilt:

Im Los A (Turbine und Turbinenregler) wurde das bestehende Laufrad
durch ein Laufrad mit einer neuen hydraulischen Kontur ersetzt. Diese
Massnahme fihrt zu erhéhten hydraulischen Wirkungsgraden, zu einem
verbesserten Kavitationsverhalten (Deformation der Turbinenoberfla-
che) und zu einem ruhigeren Lauf. Der mechanische Turbinenregler
wurde durch einen digitalen ersetzt. Die Leitschaufellager wurden auf
fettfreie Lagerungen umgebaut. Die Revisionsarbeiten an der mechani-
schen Maschine umfassten die Kontrolle séamtlicher Anlagenteile und
der Ersatz der Verschleissteile.

Im Los B (Generator und Erregermaschine) wurden Reinigungsarbeiten,
Prufungen am Stator und Rotor sowie eine Lagerrevision durchgefiihrt.
Die Erregermaschine wurde durch eine biirstenlose Erregung ersetzt.

Im Los C (Mittelspannungsanlage und Transformatoren) wurde die
Konfiguration der Schaltanlage angepasst, indem der Wechsel der Mit-
telspannungsebene von 10'000 Volt auf 16'000 Volt erfolgte.



Am 24. Mai 2011 fand die ordentliche Generalversammlung in Neu-
hausen am Rheinfall statt, mit welcher das Geschaftsjahr 2010 abge-
schlossen wurde.

Mit der Generalversammlung vom 24. Mai 2011 liefen die Mandate der
Verwaltungsratsmitglieder Beat Abgottspon, Raoul Albrecht, Franz
Baumann, René Dirren, Dr. Armin Fust und Martin Steiger aus.

Die Herren Raoul Albrecht und Franz Baumann stellten sich nicht
mehr fiir eine Wiederwahl zur Verfligung.

Raoul Albrecht wurde an der Generalversammlung vom 27. Mai 2003
als Vertreter der Axpo in den Verwaltungsrat der RKN gewahlt. Am
25. Juni 2004 wurde er an der VR-Sitzung zum Vizeprdsidenten er-
nannt. Als profunder Kenner der hydraulischen Stromproduktion leis-
tete er im Verwaltungsrat der RKN wertvolle Dienste.

Franz Baumann wurde an der Generalversammlung vom 16. Mai 1997
als Nachfolger von Franz Morath als Vertreter der Gemeinde Neuhau-
sen in den Verwaltungsrat der RKN gewdhlt. Fiir die RKN war Franz
Baumann ein wertvolles Bindeglied nicht nur zur Gemeinde Neuhau-
sen, sondern auch zu den Kantonen Schaffhausen und Ziirich.

Die Rheinkraftwerk Neuhausen AG dankt den beiden scheidenden
Verwaltungsraten Raoul Albrecht und Franz Baumann fiir ihr Engage-
ment in der RKN.

Als Nachfolger wurden die Herren Dr. Stephan Rawyler, Gemeindepra-
sident von Neuhausen am Rheinfall, und Hans-Peter Zehnder, Leiter
Asset Management der Axpo AG / Hydroenergie, bis zur Generalver-
sammlung 2014 in den Verwaltungsrat gewahlt.

An der Generalversammlung vom 24. Mai 2011 wurden ebenfalls die
Herren Beat Abgottspon, René Dirren, Dr. Armin Fust und Martin Stei-
ger fir 3 weitere Jahre bis zur Generalversammlung 2014 wiederge-
wahlt.

An der konstituierenden VR-Sitzung vom 24. Mai 2011 wurde Martin
Steiger in seinem Amt als Prdsident bestdtigt. Hans-Peter Zehnder
wurde neu zum Vizeprasidenten gewdhlt.



Die Jahresrechnung ist im Anhang kommentiert. Nachstehend geben
wir einen erganzenden Kommentar zu einzelnen Positionen ab.

Bestimmte Zahlen in der Bilanz und der Erfolgsrechnung des Berichts-
wie auch des Vorjahres wurden umgegliedert.

Erfolgsrechnung

Die erzeugte Energie wird von den Aktiondren im Beteiligungsverhalt-
nis zu Jahreskosten ibernommen. Die Jahreskosten entsprechen den
durch die ibrigen betrieblichen Ertrdge und den Zinsertrag nicht ge-
deckten Aufwendungen.

Bei den sonstigen betrieblichen Ertrdgen handelt es sich im Berichts-
jahr vorab um Fremdwdhrungsgewinne.

Die Position Beratung und Dienstleistungen enthélt die Pauschalen fir
Geschéfts- und Betriebsfiihrung sowie die effektiven Aufwendungen
der Betriebsleitung vor Ort. Letztere fielen im Berichtsjahr tiefer als
im Vorjahr aus. Das Vorjahr enthielt ferner Dienstleistungsaufwand im
Zusammenhang mit der Unternehmensbewertung.

Im Sach- und Verwaltungsaufwand stellen die Versicherungspramien
die grosste Einzelposition dar.

Die Konzessionsabgaben sind zum Ansatz von 100 Franken/ kW Brut-
toleistung berechnet. Das Wasserzinsmaximum wurde durch die eid-
gendssische Gesetzgebung auf den 01. Januar 2011 von 80 auf 100
Franken/ kW angehoben.

Aufgrund der hoheren Investitionen als Folge der Erneuerung des
Kraftwerks steigen auch die Abschreibungen auf den Sachanlagen.

Die Erneuerung des Kraftwerks erforderte die Aufnahme von Fremd-
mitteln, was zum Anstieg der Zinsaufwendungen gegeniiber dem Vor-
jahr fiihrte.

Das Jahresergebnis wird unverdndert mit 52'700 Franken ausgewie-
sen.

Bilanz

Das Nettosachanlagevermogen betragt 5'755'289 Franken bei einem
Versicherungswert der Anlagen (ohne Geb&ude) von 7'795'900 Fran-
ken. Der Brandversicherungswert der Gebdude allein betrdgt
1'273'000 Franken.

Aufgrund der Erneuerung des Kraftwerks wurde im Berichtsjahr
Fremdkapital aufgenommen.



Der Verwaltungsrat beantragt der Generalversammlung 2012:

1.

3. dem Verwaltungsrat Entlastung zu erteilen.

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

den Vortrag aus dem Vorjahr von
zuziiglich des Ergebnisses 2011 von
was den Bilanzgewinn

auf den 31.12.2011 von

ergibt, wie folgt zu verwenden:

Dividendenausschiittung
5% Dividende auf das Aktienkapital von
CHF 1'000'000.00

Einlage in die allgemeine Reserve

5% vom Jahresgewinn 2011 von
CHF 52'700.00

Vortrag auf neue Rechnung

Neuhausen am Rheinfall, 16. Mai 2012

Der Verwaltungsrat

CHF
CHF

CHF

CHF

CHF

CHF

0.00
52'700.00

52'700.00

50'000.00

2'700.00

0.00
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Erfolgsrechnung

Energieabgaben an Aktiondre
Umsatzerlose

Sonstige betriebliche Ertrage
Ubrige Betriebsertrige

Gesamtleistung

Energieaufwand

Unterhalt und Reparaturen
Beratung und Dienstleistungen
Sach- und Verwaltungsaufwand
Sonstige betriebliche Aufwande
Konzessionsabgaben

Kapital- und Grundstiicksteuern
Betriebsaufwand

10

CHF

869'048
869'048

3741
3'741

872'789

Betriebliches Ergebnis (EBITDA)

Abschreibungen Sachanlagen

-300
-64'747
-191'953
-27'148
-2'236
-443'648
-2'412
-732'443

Betriebliches Ergebnis (EBIT)

Zinsertrag
Zinsaufwand
Sonstiger Finanzaufwand / - ertrag

64'747

-116'504

-378

140'347

-62'897

Ordentliches Ergebnis

Periodenfremder / Ausserord. Ertrag
Periodenfremder / Ausserord. Aufwand

77'450

15'369
-6'572
297 9'094

Ergebnis vor Ertragssteuern (EBT)

Ertragssteuern

86'544

11'990
-40'326

Jahresgewinn

58'207

-5'507

52'700




Geschéftsbericht 2011 | Rheinkraftwerk Neuhausen AG 11

Bilanz CHF

AKTIVEN 31.12.2011 31.12.2010
Anlagevermogen
Immaterielle Anlagen 17'950 17'950
Wertberichtungen Immat. Anlagen -17'950 -17'950
Total Immaterielle Anlagen netto 0 0
Sachanlagen
Grundstiicke unbebaut 106'541 106'541
Kraftwerkanlagen 10'506'843 5'320'167
Stromverteilanlagen 107'237 107'237
Anlagen im Bau 125'059 1'551'202
Sachanlagen brutto 10'845'680 7'085'147
Wertberichtigungen Sachanlagen
Grundstiicke unbebaut -52'871 -52'135
Kraftwerkanlagen -4'930'283 -4'789'851
Stromverteilanlagen -107'237 -107'237
Wertberichtigungen -5'090'391 -4'949'223
Total Sachanlagen netto 5'755'289 2'135'924
Total Anlagevermogen 2'135'924
Umlaufvermdgen
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
bei Aktionar EnAlpin AG 63'142 47748
bei Aktionar Axpo AG 49'607 37'518
Sonstige Forderungen 111'046 53'619
Aktive Rechnungsabgrenzungen
gegeniiber Konzerngesellschaften 18'000 6'000
Flissige Mittel 1'313'753 442'753
Total Umlaufvermogen 587'638

Total Aktiven 2'723'562
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Bilanz CHF

PASSIVEN 31.12.2011 31.12.2010
Eigenkapital
Aktienkapital
1'000 Namensaktien zu nom. CHF 1'000 1'000'000 1'000'000
Gesetzliche Reserven
Allgemeine Reserve 159'300 156'600
Vortrag vom Vorjahr 0 0
Jahresgewinn 52'700 52'700
Bilanzgewinn 52'700 52'700
Total Eigenkapital 1'209'300
Fremdkapital
Langfristige Fremdkapital
Langfristige Finanzverbindlichkeiten
beim Konzern, Energiedienst Holding AG 5'650'000 0
2.5% 2011 - 2021
Total Langfristiges Fremdkapital 0]
Kurzfristiges Fremdkapital
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten
bei Aktiondr EnAlpin AG, 0 900'000
bei Aktionar Axpo AG, 0 500'000
beim Konzern, Energiedienst Holding AG 200'000 0
Kurzfristige Rickstellungen
Steuern 4'608 0
Verbindl. aus Lieferungen und Leistungen
bei Aktionar EnAlpin AG 5'858 2274
bei Aktiondr Axpo AG 30'240 0
bei Aktiondr Gemeinde Neuhausen 424 0
bei Dritten 4'556 0
Passive Rechnungsabgrenzungen
gegeniiber Aktiondr EnAlpin AG 105'371 45'877
gegeniiber Aktiondr Axpo AG 44'022 32'395
gegeniiber Aktiondr Gemeinde Neuhausen 7'526 2'677
gegeniiber Dritten 46'232 31'039
Total Kurzfristiges Fremdkapital 1'514'262

Total Passiven 2'723'562
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Mittelflussrechnung

Jahresgewinn
Abschreibungen Sachanlagen
Erarbeitete Mittel (Cash Flow)

Verdnderung Forderungen aus Lief. und Leist. / Sonst. Forderungen
Verdnderung Aktive Rechnungsabgrenzungen

Veranderung Kurzfristige Rickstellungen

Verdnderung Verbindl. aus Lief. und Leist. / Sonst. Verbindlichkeiten
Verdnderung Passive Rechnungsabgrenzungen

Verdanderung des Nettoumlaufvermogens
(ohne kurzfristige Finanzforderungen / -verbindl.)

Mittelfluss aus Geschaftstatigkeit

Investitionen in Betriebsanlagen
Desinvestitionen von Betriebsanlagen

Mittelfluss aus Investitionstdtigkeit

Veranderung Langfristige Finanzverbindlichkeiten
Verdnderung Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten
Gewinnausschiittung

Mittelfluss aus Finanzierung

Verdnderung der Fliissigen Mittel

Flissige Mittel am 01.01.

Fliissige Mittel am 31.12.

13

TCHF

53
63
116

70

-1'088

-1'088

1'400

-50

1350

332

111

443
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Anhang zur Jahresrechnung

2011

Anhang (gemiss Art 663b OR)

1. Aktiondre
Die Aktionare sind:

EnAlpin AG, Visp 56%
Axpo AG, Baden 40%
Gemeinde Neuhausen, Neuhausen 4%

31.12.2011 31.12.2010
2. Brandversicherungswert der Sachanlagen (ohne Gebaude) in CHF 7'795'900 7'795'900
Brandversicherungswert nur Gebaude in CHF 1'273'000 1'201'000

3. Konzessionen
Die Gesellschaft hat von den Kantonen Schaffhausen und Ziirich eine Konzession fiir die Nutzung des
Wasserangebotes des Rheins zur Produktion elektrischer Energie erhalten. Diese Konzession ist bis
zum Jahr 2030 giiltig. Vom Riickkaufsrecht mit dreijahriger Voranzeige nach Ablauf von 50, 60 und
70 Betriebsjahren, erstmals auf das Jahr 2000, wurde nicht Gebrauch gemacht.

4. Sachanlagen / Abschreibungen
Die einzelnen Anlagen werden linear tiber die technisch-wirtschaftliche Nutzungsdauer, jedoch ma-
ximal bis Konzessionsende, abgeschrieben. Im Berichtsjahr wurden zuséatzliche Abschreibungen vor-
genommen.

5. Energieabgaben an Aktiondre
In dieser Position sind die zu Lasten der Aktiondre gehenden Jahreskosten enthalten. Die durch die
brigen betrieblichen Ertrdge und den Zinsertrag nicht gedeckten Aufwendungen werden gemass
vertraglicher Regelung von den Aktiondren entsprechend ihrer Beteiligung iibernommen.

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

7. Umgliederung in der Bilanz und Erfolgsrechnung
Bestimmte Zahlen in der Bilanz und der Erfolgsrechnung des Berichtsjahres wie auch des Vorjahres
wurden umgegliedert.

Es bestehen keine weiteren nach Art. 663b OR ausweispflichtigen Tatbestdnde.
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BERATUNG PLANUNG TREUHAND
3930 Visp
Mirtmaitenstr. |
1.027 9481550
F: 027 948 15 55
E: visp@bpt.ch

3994 Lox
Furkastrasse
1,027 9711410

Bericht der Revisionsstelle F027 971 3307
. s . . E: lax@bpt.ch
zur Eingeschrankten Revision an die Generalversammlung der

3940 Steg
Bahnhofstrosse
1: 027 948 15 50

Rheinkraftwerk Neuhausen AG (RKN), Neuhausen om0 155
: steg@bpt.c

www bpt.ch
Als Revisionsstelle haben wir die Jahresrechnung (Bilanz, Erfolgsrechnung, Mittelflussrechnung

und Anhang) der Rheinkraftwerk Neuhausen AG (RKN) fir das am 31.12.2011 abgeschlossene
Geschaftsjahr geprift.

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

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

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

Visp, 18. April 2012

KMAdr2228PRIGJ11'RBT 1.doc

Beratung, Planung und Treuhand AG

e gt ﬁ,’%ﬂ@é

. . / .
Pierre-Alain Kummer Pascal Indermitte

Zugelassener Revisionsexperte Zugelassener Revisor
Leitender Revisor

Jahresrechnung 2011

Mitgled der TREUHAND e KANMER
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