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Angaben je Aktie

+/- Veranderung 2002

2002-2003 in % CHF
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Hochst 71 915
Tiefst -5.8 775
Reingewinn 50,9 55
Eigenkapital 16,6 512
Dividende 10,0 20
Durchschnittliches Handelsvolumen/Tag 10,6 85




Jahrestberblick 1999-2003 Atel-Gruppe

Erfolgsrechnung Mittelflussrechnung
Mio. CHF 1999 2000 2001 2002 Mio. CHF 1999 2000 2001 2002
Nettoumsatz* 1922 3320 3620 3700 Cashflow 550 465 540 490
Veranderung in % gegentiber Vorjahr 6,0 72,7 9,0 2,2 Veranderung Nettoumlaufvermégen -6 63 74 -80
Veranderung in % bei gleichem Mittelfluss aus Unternehmenstatigkeit 544 528 614 410
Konsolidierungskreis 3,5 68 10,2 0,8 Mittelfluss aus Investitionstatigkeit -220 -408 -110 -455
Ubriger Betriebsertrag 61 78 90 91 Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit -252 187 -346 13
Gesamtleistung 1983 3398 3710 3791 Veranderung der flussigen Mittel 72 307 158  -32
Betriebsaufwand -1862 -3227 -3488 -3536 Free Cashflow 453 421 595 316
Ergebnis vor Finanzierung und Steuern (EBIT) 121 171 222 255
Finanzergebnis 12 16 9 -24
Ertragssteuern -26  -52 -66 61 Angaben je Aktie
Gruppengewinn einschliesslich Minderheiten 107 135 165 170 CHF 1999 2000 2001 2002
Veranderung in % gegenuber Vorjahr 59 26,2 22,2 3,0 Nennwert 100 100 100 100
in % des Nettoumsatzes 56 4.1 4,6 4,6 Borsenkurs am 31.12. 800 890 850 805
Gewinnanteil Minderheiten -5 -10 -9 -5 Héchst 960 930 1000 915
Reingewinn 102 125 156 165 Tiefst 756 750 735 775
Mitarbeitende** 2316 7765 7823 7890 Reingewinn 34 41 52 55
* Ohne Handel mit standardisierten Produkten; Umsatzdefinition siehe Seite 17 Eigenkapital 426 449 484 512
** Durchschnittlicher Bestand in Vollzeitstellen Dividende 18 20 20 20
Durchschnittliches Handelsvolumen/Tag 140 160 190 85
Bilanz
Mio. CHF 1999 2000 2001 2002
Bilanzsumme 3576 4232 4575 5070
Aktiven
Anlagevermégen 2530 2819 2590 3022
Umlaufvermégen 1046 1413 1985 2048
Passiven
Eigenkapital 1292 1364 1468 1555
in % der Bilanzsumme 36,1 32,2 32,1 30,7
Minderheiten 54 66 65 83
Fremdkapital 2230 2802 3042 3432




Finanzkommentar Atel-Gruppe

Kontrolliertes Wachstum

2003 war fir die Atel-Gruppe in finan-
zieller Hinsicht ein erfolgreiches Jahr. Mit dem
konsequenten Ausbau von Handel und Ver-
trieb entlang der Unternehmensstrategie konn-
ten die Umsatze und Ergebnisse im Energie-
geschaft auf neue Hochstwerte gesteigert
werden. Das Energieservicegeschaft war mit
einem schwierigen konjunkturellen Umfeld kon-
frontiert. Der Konzernumsatz stieg um 43%
auf 5,3 Mrd. CHF, das Konzernergebnis um
60% auf 272 Mio. CHF. Der Unternehmenswert
konnte erneut erhoht und die Voraussetzungen
fir eine weiterhin prosperierende Entwicklung
konnten verstarkt werden. Zusatzlich hat Atel
im Jahr 2003 66,6 TWh (+40,9%) im Wert von
2,7 Mrd. CHF (+42,2%) in Form von Standard-
produkten abgewickelt. Sie hat damit ihre
Position als fiihrende Energiedienstleisterin der
Schweiz und bedeutende Marktpartnerin in
Europa eindriicklich bestatigt.

Dank der guten Liquiditat und der ausge-
zeichneten Kreditwiirdigkeit konnten der Kauf
der Kraftwerk- und Handelsgesellschaften in
Mittel- und Osteuropa und die Ablosung der
Uberbriickungskredite bei der Kraftwerkgesell-
schaft Edipower in Italien kostengiinstig finan-

ziert werden. Die aus den verschiedenen Ak-
quisitionen resultierende Belastung der Bilanz
soll mittelfristig wieder reduziert werden. Er-
freulich war 2003 im Besonderen auch die
Professionalitat des Risk Managements im Ener-
giegeschaft. Trotz teilweise extremen Liqui-
ditats- und Preisschwankungen und trotz der
starken Zunahme der Zahl und Komplexitat der
getatigten Transaktionen war das Portfolio
risikomassig unter Kontrolle. Das Management
der Liquiditats- und Preisrisiken ist inzwischen
durch ein systematisches Management der
Kreditrisiken ergdanzt worden.

Im Jahr 2004 wird Atel das starke und
erfolgreiche Wachstum der letzten Jahre finan-
ziell und organisatorisch konsolidieren. Es sind
keine grésseren Akquisitionen geplant. Der wei-
tere, weitgehend organische Ausbau der euro-
paischen Vertriebs- und Handelstatigkeit und
die angekiindigte Erholung in den Energieser-
vicemarkten lassen ein erneutes Umsatzwachs-
tum sowie operative Ergebnisse im Rahmen des
Jahres 2003 erwarten.

Langfristige Finanzierung der Produktionsanlagen sichergestellt

Italien: Edipower, Novel und ACTV

Im Rahmen der strategischen Zielsetzung, sich in Italien als lokaler
Produzent zu etablieren, hatte Atel im 2002 an der Akquisition der Kraft-
werke von Eurogen durch das Konsortium von Edipower mitgewirkt. Die
urspringliche Beteiligungsquote von Atel belief sich kapitalmassig auf
13,3%, energiemassig auf 16,7 %. Weitere Aktionare waren die Stadt-
werke AEM Milano und AEM Torino mit je 13,3%, Edison Italien mit
40% sowie verschiedene Finanzinvestoren mit 20%. Die industriellen
Aktionare hatten ausserdem proportionale Optionen auf die Beteili-
gungsanteile der Finanzinvestoren Glbernommen, austbbar spatestens
2007. Bei voller Austibung ware die kapitalméssige Beteiligung von Atel
auf 16,7 % gestiegen.

Im Herbst 2003 wurde die urspringliche Akquisitionsfinanzierung
mit einer langfristigen Projektfinanzierung abgeldst. Gleichzeitig ist
die Beteiligungsstruktur angepasst worden. Zur Sicherstellung dieser
Projektfinanzierung und um moglichst glnstige Finanzierungskosten
zu erzielen, ist ein Tolling Agreement unter den industriellen Ak-
tionadren resp. ihren Vertriebsgesellschaften abgeschlossen und das
Eigenkapital von Edipower durch weitere ZuschUsse der Aktionéare ver-
doppelt worden. Gleichzeitig haben AEM Milano und Atel zulasten AEM
Torino ihre Beteiligungsanteile auf je 16% (Energie 20%) erhoht.
Damit verbunden war eine Anpassung der proportionalen Optionen
auf die Beteiligungsanteile der Finanzinvestoren. Bei voller Austibung
wird nun die kapitalmassige Beteiligung von Atel spatestens 2007 auf
20% steigen. Die Projektfinanzierung ist im September 2003 unter-
zeichnet worden. Die entsprechenden Bankkredite sind mit bei solchen
Finanzierungen Ublichen Garantien durch und Auflagen zulasten der
Aktionéare verbunden.

Parallel dazu wurde das Repowering-Programm von Edipower Uber-
pruft und der Betrieb weiter rationalisiert. Aus den Massnahmen resul-
tieren glinstigere Kosten, ein geringerer Investitionsbedarf und voraus-
sichtlich héhere Leistungen. Fur Atel stehen nach Abschluss des Re-
powering rund 1600 MW zur Verfagung, verteilt auf neun Standorte.

Ergéanzend zu Edipower stehen die Atel-eigenen Kraftwerkprojekte
von Novel und Vercelli in Norditalien kurz vor der Fertigstellung. Die



Inbetriebnahmen sind fur das erste Halbjahr 2004 geplant. Beide Kraft-
werke werden langfristig finanziert, Vercelli durch die Aktionare, Novel
im Rahmen einer Projektfinanzierung.

Mittel- und Osteuropa: Csepel, ECKG und Entrade

Anfang 2003 wurde der Akquisitionsprozess der Handelsgesell-
schaft Entrade und der Kraftwerkgesellschaften Csepel und ECKG durch
die Ubernahme weiterer Anteile an ECKG abgeschlossen. Alle drei Ge-
sellschaften wurden im 2003 voll in die Bilanz und die Erfolgsrechnung
einbezogen. Bei Csepel wurde die bestehende, insgesamt vorteilhafte
langfristige Projektfinanzierung tbernommen. Bei ECKG begannen im
Verlauf des Jahres 2003 die Verhandlungen zur Neustrukturierung der
bisherigen Projektfinanzierung; die Ablésung wird im ersten Quartal
2004 stattfinden. Damit ist die finanzielle Basis auch dieser Produk-
tionsanlagen nachhaltig und gunstig sichergestellt.

Investitionen pragen Bilanz

Die gesamte Investitionstatigkeit sowie die damit zusammenhangen-
den Mittelaufnahmen und Konsolidierungseinflisse pragen das Bilanz-
bild 2003. Insbesondere resultieren eine absolute und relative Erhéhung
der Verpflichtungen und eine Reduktion der EK-Quote. Zusatzlich wur-
den Garantieverpflichtungen und Verpfandungen eingegangen, wie dies
bei internationalen Projektfinanzierungen Ublich ist. Diesen Belastun-
gen stehen langfristig gesicherte, attraktive Ertragspotenziale und wert-
haltige Anlagen gegenuber.

Deutliches Umsatzwachstum

Der konsolidierte Nettoumsatz der Atel-Gruppe erhdhte sich im
Jahr 2003 gegentber dem Vorjahr um 41,2% in lokalen Wahrungen,
wahrend er in Schweizer Franken mit 5,3 Mrd. um 42,8% anstieg. Bei
gleichem Konsolidierungskreis, das heisst ohne Zurechnung der 2003
getatigten Akquisitionen, hatte die Umsatzzunahme in Schweizer
Franken 15,3% betragen (in lokalen Wahrungen +14,1%). Zusatzlich
hat Atel im Jahr 2003 66,6 TWh (+40,9%) im Wert von 2,7 Mrd. CHF
(+42,2%) in Form von Standardprodukten abgewickelt.

Im Energiegeschaft Gbertraf die Umsatzentwicklung sowohl bei den
bestehenden Geschaftsaktivitadten wie auch bei den Akquisitionen die
Erwartungen. Der Aussenumsatz hat sich um 70% auf 3,8 Mrd.CHF erh6ht.
Das deutliche Plus ist besonders auf den Einbezug der neuen Aktivitaten

in Mittel- und Osteuropa (1 Mrd. CHF) zurtckzufihren. Hinzu kommt
aber auch ein starkes internes Wachstum durch eine weitere Stei-
gerung der Handels- und Vertriebsaktivitdten in Italien, Deutschland
und Frankreich. Das durchschnittliche Marktpreisniveau lag Gber weite
Strecken Uber dem Vorjahreswert, was die Umsatzentwicklung zusatz-
lich gunstig beeinflusste.

Das Energieservicegeschaft war gepragt von einer anhaltend schwa-
chen Konjunktur in Deutschland und in der Schweiz. Die Markt- und
Wettbewerbsbedingungen verschlechterten sich 2003 nochmals erheb-
lich. Dennoch erwirtschaftete das Segment Energieservice mit 1,5 Mrd.
CHF eine Umsatzzunahme von 3% (in lokaler Wahrung). Zum Umsatz-
plus trug hauptsachlich das Schweizer Geschaft im Bereich der Bahn-
und Verkehrstechnik bei. In Deutschland bewegte sich der Umsatz auf
Vorjahresniveau.

Starker Anstieg des EBIT

Das konsolidierte Betriebsergebnis EBIT erh6hte sich in der Berichts-
periode auf 360 Mio. CHF und liegt damit rund 40% Uber Vorjahr. Die
Betriebsmarge erreichte mit 6,8 % anndhernd das hohe Niveau des Vor-
jahres (6,9%). Der starke Anstieg ist hauptsachlich auf die bedeuten-
den Ergebnisbeitrage der erstkonsolidierten Unternehmen in Mittel-
und Osteuropa im Segment Energie zurickzuftuhren. Ausschlaggebend
war auch die Ertragsstarke im bestehenden Energiegeschaft, das durch
die optimale Positionierung und Bewirtschaftung des Portfolios opera-
tiv Gber Vorjahr abschloss. Ausserdem konnten im Segment Energie
durch den Wegfall von Prozessrisiken frei gewordene Ruckstellungen
und Wertberichtigungen von total 36 Mio. CHF zugunsten des Betriebs-
ertrages aufgelost werden.

Der Betriebsaufwand im Energieservice war gepragt durch Einmal-
effekte fur Restrukturierungsmassnahmen bei der deutschen GAH-
Gruppe. Auch ohne Einbezug dieser Effekte lag der konsolidierte Er-
gebnisbeitrag infolge schwacher Nachfrage und gedruckter Margen um
rund 25% unter dem Vorjahr. Zulasten des konsolidierten Betriebsauf-
wandes wurden wiederum planmassige Goodwillabschreibungen von 81
Mio. CHF (Vorjahr: 108 Mio. CHF) vorgenommen. Der Goodwill resultierte
aus Akquisitionen von Stadtwerken und dem Ausbau des Energieservice-
geschaftes in den Vorjahren sowie dem Erwerb der Produktionsanlagen
und dem Handelsgeschaft in Mittel- und Osteuropa 2002 und 2003.



Verbessertes Finanz- und Beteiligungsergebnis

Der fur die Finanzierung der Akquisitionen und Kraftwerkprojekte
erforderliche Mitteleinsatz schlug sich im Finanzergebnis nieder. Der
Nettozinsaufwand erhohte sich in der Folge um 45 Mio. CHF. Andererseits
konnten durch den Effekt des starken Euros namhafte Wahrungsge-
winne auf Finanzanlagen verbucht werden. Ebenfalls Ergebnisverbes-
sernd wirkte sich die positive Marktbewertung von Finanzbeteiligungen
aus. Das Beteiligungsergebnis verbesserte sich dank guter Ertragslage der
assoziierten Unternehmen um 21 Mio. CHF.

Der konsolidierte Steueraufwand verlief im Verhaltnis zum gestiege-
nen Ergebnis ausgeglichen; die gewichtete Steuerquote lag bei 26,5 %.
Im Steueraufwand der Berichtsperiode sind Wertberichtigungen auf in
Vorjahren aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortragen enthalten.
Um zukinftige Ergebnisrisiken zu vermeiden, hat sich die Gruppe fur
eine vorsichtige Bilanzierung entschieden.

Gruppengewinn erreicht Héchstwert

Der ausgewiesene Gruppengewinn von 272 Mio. CHF widerspiegelt
mit einer Steigerung um 102 Mio. CHF oder 60% die erfolgreiche opera-
tive Geschaftstatigkeit einschliesslich der enthaltenen Sondereffekte.
Auf adjustierter Basis (ohne Erstkonsolidierungseffekte) resultierte ein
Plus von 26 %.

Der erarbeitete Cashflow Ubertrifft mit 520 Mio. CHF den Vorjahres-
wert um 30 Mio. CHF oder 6%. Die Veranderung wurde durch unter-
schiedliche Faktoren gepragt: verminderter Mittelzufluss durch den Weg-
fall eines margenstarken Vertrages im Energiegeschaft auf Ende 2002
sowie die Entwicklung im Energieservice. Positiv wirkten sich dagegen
der operative Verlauf im Energiegeschaft und die Beitréage der neu erwor-
benen Gesellschaften auf das Resultat aus.

Erhebliche Investitionen in Kraftwerke

Die Investitionsausgaben von insgesamt 605 Mio. CHF (Vorjahr:
455 Mio. CHF) waren hauptsachlich gepragt vom Beteiligungserwerb
der Kraftwerke ECKG und vom Kapitalzuschuss an Edipower in Hohe
von rund 380 Mio. CHF. Zusatzlich wurden 130 Mio. CHF fur die Reali-
sierung der Kraftwerkprojekte Novel und Vercelli und den Erwerb von
Netzanlagen ausgegeben. Die notwendigen Ersatzinvestitionen in Kraft-
werke, Ubertragungsanlagen sowie in Sachanlagen im Energieservice

beliefen sich auf 73 Mio. CHF. Die Akquisitionen, der Kapitaleinschuss und
die Ubrigen Investitionen wurden vollstandig aus bestehenden Mitteln
und dem erwirtschafteten Cashflow finanziert.

Die Bilanzsumme hat sich zum 31. Dezember 2003 um 25% auf
6,3 Mrd. CHF erhéht. Ausschlaggebend dafiir war die Ubernahme und
Integration der Bilanz von ECKG. Ferner trugen die Aufnahme einer
Anleihe Uber 300 Mio. CHF sowie die Ausdehnung der Forderungs-
bestande und kurzfristigen Verbindlichkeiten massgeblich zum Anstieg
der Bilanzsumme bei. Die erhdhten bilanzierten Forderungen und
Verbindlichkeiten sind auf die gestiegenen Umsatzvolumen im Ener-
giegeschaft zurtickzufihren. Die flussigen Mittel einschliesslich der
kurz- und langfristigen Terminguthaben betrugen am Bilanzstichtag
rund 830 Mio. CHF (Vorjahr: 710 Mio. CHF). Diese Mittel stehen fur die
am 16. Februar 2004 fallige Anleihe von 200 Mio. CHF sowie als be-
triebsnotwendige Liquiditat zur Verfigung.

Auf der Passivseite beinhaltet die Veranderung der Finanzverbind-
lichkeiten ausser den bereits erwahnten Effekten der Erstkonsolidierun-
gen und der Anleihe weitere Mittelaufnahmen am Kapitalmarkt von
271 Mio. CHF und Mittelrtickzahlungen von 359 Mio.CHF. Das Verhaltnis
von Nettoverschuldung zu Eigenkapital einschliesslich Minderheiten be-
lief sich am Bilanzstichtag auf 58 % (Vorjahr: 40%). Der Anteil des Eigen-
kapitals an der Bilanzsumme reduzierte sich infolge Ausdehnung der
Bilanz von 30,7 % auf 28,7 %.



Konsolidierte Erfolgsrechnung

Ausblick Mio. CHF Anmerkungen 2002
Nettoumsatz* 26 3700
. . Aktivierte Eigenleistungen 15
Umsatzwa.chstum und stabile Ergebnisse . o Ubriger betrieblicher Ertrag 5 76
Nach einem starken externen Wachstum stehen im Geschaftsjahr Gesamtleistung 3791
2004 die Starkung der Finanzierungskraft und der Bilanzstrukturen Energie- und Warenaufwand 3 -2380
sowie die Optimierung von Organisation und Abldufen im Zentrum. Material und Fremdleistungen =
Im E . haf b . it der V K d Personalaufwand 4 -597
m Energiegeschaft streben wir mit der Vermarktung der uns von RS EToen s 307
Edipower zur Verfligung gestellten Energie sowie mit dem weiteren Ubriger betrieblicher Aufwand -216
Ausbau der Vertriebs- und Handelsaktivitaten ein erneutes Umsatz- Betriebsaufwand -3536
wachstum an. Auf der Preisseite rechnen wir 2004 mit einer tieferen Ergebnis vor Finanzierung und Steuern 255
. i . R R Beteiligungsergebnis 6 41
Volatilitat und geringeren Margen. Wir werden uns weiterhin stark auf Finanzergebnis 7 65
eine margenorientierte Bearbeitung der Markte konzentrieren. Ergebnis vor Ertragssteuern 231
Ertragssteuern 8 —61
. . . o G i inschliesslich Minderheit 170

Im Segment Energieservice erwarten wir positive Effekte aus der MRREr et ] T o e
. i Gewinnanteil der Minderheiten =5
Konjunkturerholung und der Restrukturierung. Das Segment rechnet Reingewinn 9 165
deshalb mit einem Anstieg von Umsatz und Ergebnis. Gewinn je Aktie in CHF 9 55

* Ohne Handel mit standardisierten Produkten; Umsatzdefinition siehe Seite 17
Fur die gesamte Atel-Gruppe rechnen wir fir 2004, ausserordentliche
Ergebnisse vorbehalten, mit einem Anstieg des Nettoumsatzes und einem
operativen Ergebnis in Hohe der Werte des Jahres 2003.
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Konsolidierte Bilanz

Ausweis Uber die Veranderung
des Eigenkapitals

Aktiven

Mio. CHF Anmerkungen  31.12.2002
Sachanlagen 10 1331
Immaterielle Anlagen 1 750
Beteiligungen an assoziierten Unternehmen 12 641
Langfristige Finanzanlagen 13 240
Latente Ertragssteuern 8 60
Anlagevermogen 3022
Vorrate 41
Forderungen 14 1254
Terminguthaben 28
Flussige Mittel und Wertschriften 15 685
Rechnungsabgrenzungsposten 40
Umlaufvermégen 2048
Total Aktiven 5070
Passiven

Mio. CHF Anmerkungen  31.12.2002
Aktienkapital 304
Agio 14
Eigene Aktien -35
Gewinnreserven 1272
Eigenkapital 16* 1555
Minderheitsanteile 83
Ruckstellungen 17 753
Latente Ertragssteuern 8 187
Langfristige Finanzverbindlichkeiten 18 1079
Ubrige langfristige Verbindlichkeiten 19 6
Langfristiges Fremdkapital 2025
Verbindlichkeiten aus laufenden Ertragssteuern 28
Kurzfristige Finanzverbindlichkeiten 251
Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten 20 905
Rechnungsabgrenzungsposten 223
Kurzfristiges Fremdkapital 1407
Fremdkapital 3432
Total Passiven 5070

* sowie Seite 13

Umrech-
Aktien- Eigene nungs-  Gewinn-

Mio. CHF kapital Agio Aktien differenzen  reserven Total
Eigenkapital 31.12.2001 304 14 -19 -12 1181 1468
Dividendenausschittung -60 -60
Reingewinn 165 165
Kauf/Verkauf eigene Aktien -16 -16
Ergebnis aus dem Kauf/Verkauf

eigener Aktien (nach Steuern) 1 1
Differenz aus Wahrungs-

umrechnungen -3 -3
Eigenkapital 31.12.2002 304 14 -35 -15 1287 1555
Dividendenausschittung -60 -60
Reingewinn 252 252
Kauf/Verkauf eigene Aktien 34 34
Ergebnis aus dem Kauf/Verkauf

eigener Aktien (nach Steuern) -1 -1
Differenz aus Wahrungs-

umrechnungen 31 31
Eigenkapital 31.12.2003 304 14 -1 16 1478 1811

Der Verwaltungsrat Atel schlagt der Generalversammlung 2004 fur
das Geschéaftsjahr 2003 eine Dividende von 22 CHF je Namenaktie vor;
bezogen auf die sich in Umlauf befindenden Aktien entspricht dies einer
Ausschuttung von total 67 Mio. CHF. Fur weitere Einzelheiten wird auf
Seite 58 des Finanzberichtes verwiesen.



Konsolidierte Mittelflussrechnung*

Grundlagen der
Konzernrechnungslegung

Mio. CHF 2002 2003
Ergebnis nach Steuern 170 272
Berichtigungen fur:
Abschreibungen 307 256
Veranderung der latenten Ertragssteuern zulasten Erfolgsrechnung 20 46
Veranderung Ruckstellungen 12 18
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage/Aufwendungen -19 -72
Cashflow 490 520
Veranderung Nettoumlaufvermogen** -53 3
Umklassierungen aufgrund veranderter Beteiligungsanteile -27 -
Mittelfluss aus Unternehmenstatigkeit*** 410 523
Sach- und immaterielle Anlagen
Investitionen -101  -207
Verausserungen, Kaufpreisanpassungen auf Beteiligungserwerb 7 31
Erwerb von Tochtergesellschaften (abzuglich erworbener flussiger Mittel) -161  -109
Assoziierte Unternehmen
Investitionen =5 =5
Verausserungen 4 -
Langfristige Finanzanlagen
Investitionen =1990 =322
Verausserungen - 7
Mittelfluss aus Investitionstatigkeit -455 -605
Kapitalveranderung Minderheiten -1 -
Dividendenzahlungen -60 -60
Gewinnausschiuttungen an Minderheiten -6 -7
Kauf/Verkauf eigene Aktien -15 33
Aufnahme Finanzverbindlichkeiten 26 571
Ruckzahlung Finanzverbindlichkeiten -75 -359
Veranderung Terminguthaben 156 25
Differenz aus Wahrungsumrechnungen -2 21
Mittelfluss aus Finanzierungstatigkeit 13 224
Veranderung der fliissigen Mittel und Wertschriften -32 142
Nachweis
Flussige Mittel und Wertschriften am 1.1. 717 685
Flussige Mittel und Wertschriften am 31.12. 685 827
Verénderung -32 142
*  Siehe unter Anmerkung 27, Seite 45
** Exkl. kurzfristige Finanzforderungen bzw. Finanzverbindlichkeiten
*** Der Mittelfluss aus Unternehmenstatigkeit beinhaltet:
- Zinseinnahmen von 19 Mio. CHF (Vorjahr: 17 Mio. CHF) und
Zinsausgaben von 56 Mio. CHF (Vorjahr: 26 Mio. CHF)
- Dividendenertrag aus Finanzbeteiligungen von 1 Mio. CHF (Vorjahr: 8 Mio. CHF)
— Bezahlte Ertragssteuern von 23 Mio. CHF (Vorjahr: 19 Mio. CHF)
Free Cashflow
Mio. CHF 2002 2003
Mittelfluss aus Unternehmenstatigkeit 410 523
Ersatzinvestitionen in das Anlagevermoégen -101 -73
Verausserung von Sach- und immateriellen Anlagen 7 31
Free Cashflow 316 481

Allgemeine Grundlagen

Die konsolidierte Jahresrechnung ist in Ubereinstimmung mit den
International Financial Reporting Standards (IFRS), welche durch das
International Accounting Standards Board (IASB) herausgegeben werden,
erstellt worden. Sie vermittelt ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage der Atel-
Gruppe. Der Verwaltungsrat autorisierte die Konzernrechnung am
26. Februar 2004 zuhanden der Generalversammlung vom 29. April 2004.

Die Bewertungs- und Konsolidierungsgrundsatze wurden gegeniber
dem Vorjahr unverandert angewandt.

Konsolidierungsgrundsatze

Konsolidierungskreis

Die konsolidierte Jahresrechnung basiert auf den Einzelabschltssen
aller konsolidierten Gruppengesellschaften der Atel per 31. Dezember.
Gruppengesellschaften werden vom Erwerbszeitpunkt an im Konsolidie-
rungskreis bertcksichtigt. Gesellschaften werden dekonsolidiert bzw. un-
ter Finanzanlagen bilanziert, wenn die Beherrschung des Unternehmens
durch den Konzern endet oder im Veradusserungszeitpunkt.

Der Konsolidierungskreis umfasst nebst der Atel AG diejenigen
Gruppengesellschaften, an denen —direkt oder indirekt — mehr als 50 %
der Stimmrechtsanteile gehalten werden und auf die damit beherr-
schender Einfluss ausgetbt wird.

Minderheitsbeteiligungen an assoziierten Gesellschaften, bei denen
Atel einen bedeutenden Einfluss ausibt, aber fur deren Geschaftsfih-
rung sie nicht zustandig ist, werden nach der Equity-Methode in die
konsolidierte Rechnung der Atel-Gruppe einbezogen. Nach der gleichen
Methode werden die im Bereich Energie gemeinschaftlich gefihrten
Partnerwerke in die konsolidierte Rechnung einbezogen. Nettovermo-
gen und Jahresergebnis werden auf der Basis der lokalen Rechnungsle-
gungsgrundsatze der assoziierten Gesellschaften, die teilweise von den-
jenigen der Atel-Gruppe abweichen kénnen, erfasst.



Der Anteil von Atel an Vermdégen und Fremdkapital sowie an den
Aufwendungen und Ertragen dieser Unternehmen ist unter Anmer-
kung 12 auf Seiten 32/33 offen gelegt.

Sonstige Beteiligungen werden nach den IAS 39-Richtlinien im An-
lagevermdgen unter «Finanzbeteiligungen» zum beizulegenden Zeit-
wert (Fair Value; Erlduterungen siehe Seite 22) bilanziert.

Alle bedeutenden Gesellschaften, unter Angabe der angewandten
Konsolidierungsmethode und weiterer Informationen, sind ab Seite 47
aufgefuhrt.

Konsolidierungsmethode

Kapitalkonsolidierung und Goodwillbehandlung erfolgen unter An-
wendung der Purchase-Methode (Neubewertungsmethode). Danach wer-
den die Anschaffungskosten einer konsolidierten Gruppengesellschaft
mit dem neu bewerteten Eigenkapital zum Zeitpunkt des Erwerbs ver-
rechnet. Ein allfallig verbleibender Uberschuss wird als Goodwill aktiviert
und Uber die voraussichtliche Nutzungsdauer zulasten der Erfolgsrech-
nung abgeschrieben.

Intercompany-Transaktionen
Der von den Partnerwerken produzierte Strom wird den Aktionaren
aufgrund bestehender Partnervertrage zu Vollkosten fakturiert.

Fur die Verrechnung der tbrigen Leistungen zwischen den Konzern-
gesellschaften gelten vertraglich vereinbarte Verrechnungs- oder Markt-
preise. Samtliche Bestande und Transaktionen sowie daraus entstehende
unrealisierte Gewinne werden bei der Konsolidierung eliminiert.

Umrechnung von Fremdwahrungen

Die in Fremdwahrung erstellten Bilanzen und Erfolgsrechnungen der
Gruppengesellschaften werden zum Jahresend- bzw. zum Jahresdurch-
schnittskurs in Schweizer Franken umgerechnet und daraus resultie-
rende Umrechnungsdifferenzen erfolgsneutral Gber das Eigenkapital
verbucht.

In den Einzelabschltssen werden Geschaftstransaktionen in fremder
Waéahrung zum aktuellen Fremdwahrungskurs, bei Deckung durch Ter-
mingeschafte durch den Absicherungskurs, umgerechnet. Bis zum Bilanz-

stichtag entstehende realisierte und unrealisierte Gewinne und Ver-
luste aus der Bewertung der Forderungen und Verbindlichkeiten in
fremden Wéahrungen werden ergebniswirksam bertcksichtigt.

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Umsatzerl6se

Umsatzerldse aus Lieferungen und Leistungen werden bei Leistungs-
erfullung erfolgswirksam gebucht. Der Umsatz aus Fertigungsauftragen
wird gemass der Percentage-of-Completion-Methode bertcksichtigt, wo-
nach ein dem Fortschritt des Fertigungsauftrages entsprechender Ertrag
verbucht wird.

Energiehandelsgeschafte mit standardisierten Produkten werden nach
der Nettomethode (Erfassung Nettohandelserfolg) in den Umsatz ein-
bezogen.

Ertragssteuern

Die Ertragssteuern sind auf den in der Erfolgsrechnung enthaltenen
Jahresgewinnen mit den aktuellen Steuersatzen des jeweiligen Einzel-
abschlusses berechnet.

Aufgrund der zeitlich unterschiedlichen Erfassung einzelner Ertrage
und Aufwendungen in den konzerninternen bzw. den steuerlichen Jah-
resrechnungen werden latente Ertragssteuern bertcksichtigt. Die Be-
rechnung der sich aus den zeitlichen Differenzen ergebenden latenten
Ertragssteuern erfolgt nach der Balance-Sheet-Liability-Methode. Auf
Bewertungsunterschieden beziglich Beteiligungen an Konzerngesell-
schaften, welche nicht in der vorhersehbaren Zukunft riickgangig ge-
macht werden, wird keine latente Steuer berucksichtigt.

Latente Steueraktiven werden bilanziert, wenn die Realisierung mit
ausreichender Sicherheit gewahrleistet ist.

Die Auswirkungen der Bertcksichtigung der temporéaren Differen-
zen sind im Anhang unter Anmerkung 8 auf Seite 30 dargestellt.



Fremdkapitalzinsen

Die Fremdkapitalzinsen werden grundsatzlich in der Periode, fir wel-
che sie geschuldet sind, als Aufwand gebucht. Fremdkapitalzinsen, welche
direkt im Zusammenhang mit dem Erwerb oder der Erstellung eines Ver-
mogenswertes Uber einen ldngeren Zeitraum stehen, werden aktiviert.
Dabei werden die aktivierten Zinsen zum effektiv bezahlten Betrag in
der Periode seit Beginn der Akquisitions- bzw. der Bautatigkeit bis zur
Nutzung der Anlage berechnet.

Wertminderungen bei Vermégensgegenstanden

Die Werthaltigkeit der Sachanlagen und des Ubrigen Anlagevermé-
gens, einschliesslich Goodwill und anderer immaterieller Werte sowie
der Finanzinstrumente, wird periodisch Gberpruft. Dies wird insbeson-
dere dann vorgenommen, wenn aufgrund veranderter Umstande oder
Ereignisse eine Uberbewertung der Buchwerte wahrscheinlich wird.
Wenn der Buchwert den geschéatzten realisierbaren Wert Ubersteigt, er-
folgt eine Sonderabschreibung auf jenen Wert, der aufgrund der diskon-
tierten, erwarteten, zukinftigen Einnahmen wieder einbringbar er-
scheint. Ein in einer Vorperiode fir einen Vermogenswert gebuchter
Wertminderungsaufwand wird dann zurtickgebucht, wenn keine oder
nur noch eine reduzierte Wertminderung besteht. Die Ruckbuchung
erfolgt erfolgswirksam. Ausgenommen von allfalligen Rickbuchungen
ist der Goodwill.

Sachanlagevermogen

Die Sachgegenstande des Anlagevermdégens sind zu Anschaffungs-
oder Herstellkosten abziglich kumulierter Abschreibungen und Wert-
minderungen bewertet. Die Abschreibungsdauer basiert auf einer ge-
schatzten betriebswirtschaftlichen Nutzungsdauer je Anlagekategorie
respektive auf dem Termin des Heimfalls von Kraftwerken. Die Nutzungs-
dauer fur die einzelnen Anlagekategorien bewegt sich innerhalb fol-
gender Bandbreiten:

Gebaude 30-50 Jahre

Grundstucke nur bei Werteinbusse

Kraftwerkanlagen 25-80 Jahre

Ubertragungsanlagen 15-40 Jahre

Betriebseinrichtungen/Fahrzeuge 3-20 Jahre

Anlagen im Bau sofern Werteinbusse bereits sichtbar
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Bei langfristigen Investitionsprojekten werden wéahrend der Erstel-
lungsphase Fremdkapitalzinsen aktiviert.

Der Verpflichtung zur Instandstellung von Grundstiicken und Gelan-
den nach Ablauf der Konzession oder Nutzung wird individuell gemass
den vertraglichen Bestimmungen Rechnung getragen.

Reparaturen, Unterhalt und die ordentliche Instandhaltung bei Ge-
b&uden und Betriebsanlagen werden direkt als Aufwand verbucht.

Investitionen in Erneuerungen oder Verbesserungen von Anlagen
werden aktiviert, wenn sie die Lebensdauer betrachtlich verlangern, die
Kapazitat erhdhen oder eine substanzielle Verbesserung der Qualitat der
Produktionsleistung mit sich bringen.

Gewinne respektive Verluste aus Anlageabgéngen werden erfolgs-
wirksam verbucht.

Energiebezugsrechte

Die Energiebezugsrechte umfassen die Vorauszahlungen fur Rechte
auf langfristige Energiebezlge inklusive aktivierter Zinsen. Die Abschrei-
bungen erfolgen ab Beginn der Energiebezlige linear Uber die Vertrags-
dauer.

Immaterielles Anlagevermégen

Das immaterielle Anlagevermégen beinhaltet im Wesentlichen ent-
geltlich erworbene immaterielle Werte wie Goodwill und Benutzungs-
rechte an Anlagen Dritter. Die Abschreibungen erfolgen Uber die ge-
schatzte wirtschaftliche Nutzungsdauer; beim Goodwill Gber die Dauer
von 3 bis 10 Jahren.

Leasing
Anfallende Kosten im Zusammenhang mit Operating Leasing werden
im Zeitpunkt des Anfalls der laufenden Rechnung belastet.

Die im Rahmen eines Finanzierungsleasings gemieteten Sachanlagen
werden in Hohe des beizulegenden Zeitwerts oder des niedrigeren Bar-
werts der Leasingraten aktiviert. Die Abschreibung erfolgt linear Gber
die voraussichtliche Nutzungsdauer.



Fertigungsauftrage

Die kundenspezifischen Fertigungsauftrage im Segment Energie-
service werden nach der Percentage-of-Completion-Methode bilanziert,
und der aktivierungspflichtige Betrag wird unter den Forderungen so-
wie Umsatzerlésen ausgewiesen. Der Fertigungsgrad wird durch Aus-
mass bzw. entsprechend den angefallenen Aufwendungen ermittelt.
Auftragskosten werden in der Periode, in der sie anfallen, als Aufwand
erfasst.

Auftrage respektive Auftragsgruppen, bei welchen der Fertigungs-
grad oder das Ergebnis nicht verlasslich geschatzt werden kann, werden
zu Auftragskosten, die wahrscheinlich einbringbar sind, aktiviert.

Zu erwartende Verluste aus den Fertigungsauftragen sind durch Wert-
berichtigungen gedeckt.

Bei der Bilanzierung unfertiger Auftrage werden als Auftragserldse
die vertraglichen Erlose respektive Nachtrage bertcksichtigt, die vom
Auftraggeber schriftlich bestatigt wurden.

Vorrate

Die Materialvorrate zur betrieblichen Leistungserstellung sind zu An-
schaffungswerten bzw. Herstellkosten, ermittelt nach der Durchschnitts-
methode, oder niedrigerem Verausserungswert bilanziert.

Forderungen

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Forde-
rungen werden zum Nominalwert abzuglich betriebswirtschaftlich not-
wendiger Wertberichtigungen ausgewiesen.

Fliissige Mittel und Wertschriften

Die flussigen Mittel enthalten Kassabestande, Postcheck- und Bank-
guthaben, Sicht- und Depositengelder mit einer Restlaufzeit von hochs-
tens 90 Tagen sowie marktgangige Wertschriften.

Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten beinhalten kurz- und langfristige Schulden, die
zum Ruckzahlungsbetrag bilanziert sind, sowie zeitliche Abgrenzungen.
Die bilanzierten Verbindlichkeiten weichen nicht wesentlich von den
amortisierten Kostenwerten («amortized cost method») ab.
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Riickstellungen

Die Ruckstellungen bertcksichtigen samtliche am Bilanzstichtag er-
kennbaren Verpflichtungen, die auf vergangenen Geschaftsvorfallen bzw.
Ereignissen beruhen, bei welchen die Erfullung der Verpflichtung wahr-
scheinlich ist, Falligkeit und Betrag jedoch unbestimmt sind. Die H6he des
Betrages wird nach der bestmdglichen Einschatzung des erwarteten
Mittelabflusses ermittelt.

Die Ruckstellungen werden zum erwarteten, auf den Bilanzstichtag
abgezinsten Mittelabfluss bilanziert. Dabei werden die Rickstellungen
jahrlich jeweils auf den Bilanzstichtag Uberpruft und unter Berucksich-
tigung aktueller Entwicklungen angepasst. Ausgenommen davon sind
die Pensionsruckstellungen, fur welche IAS 19 angewandt wird.

Personalvorsorgeeinrichtungen

Im Segment Energie verfligen die Atel AG und die Ubrigen konso-
lidierten Gruppengesellschaften in der Schweiz Uber eine rechtlich
selbststandige Vorsorgeeinrichtung, die nach dem schweizerischen
Leistungsprimat aufgebaut ist. Die Berechnung der Pensionsverpflich-
tungen erfolgt unter Anwendung der Projected-Unit-Credit-Methode.
Bei diesen Anwartschaftsbarwertverfahren werden nicht nur die am
Stichtag bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften bertck-
sichtigt, sondern auch die kunftig zu erwartenden Lohn- und Renten-
erhéhungen. Die auslandischen Tochtergesellschaften im Segment
Energie sind grundsatzlich durch staatliche Sozialeinrichtungen oder
durch selbststandige Beitragsprimat-Vorsorgeeinrichtungen versichert.

Im Segment Energieservice sind die Gruppengesellschaften der
Installationstechnik in der Schweiz autonomen Personalvorsorgestiftun-
gen angeschlossen, welche vollumfanglich rickversichert sind. Far die
Gesellschaften bestehen somit weder vertragliche noch moralische Ver-
pflichtungen aus ktinftigen Rentenansprichen der Belegschaft. Deshalb
wurde fur diese Gesellschaften auf die Durchfuhrung von versicherungs-
mathematischen Berechnungen verzichtet. Die der Installationstechnik-
Gruppe angeschlossenen Gesellschaften in Italien sind durch staatliche
Sozialeinrichtungen versichert.

Das Vorsorgewerk der deutschen GAH nutzt ausschliesslich den so

genannten Durchfuhrungsweg der unmittelbaren Zusage, d.h., es besteht
keine rechtlich selbststandige Vorsorgeeinrichtung. Deshalb werden in
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der Bilanz der Gesellschaft Ruckstellungen gebildet. Diese Ruckstellun-
gen bemessen sich nach versicherungsmathematischen Bewertungen der
bestehenden Vorsorgeverpflichtungen, die jahrlich durchgefihrt werden.
Die Vorsorgeleistungen werden von der Gesellschaft direkt bezahlt. Nach
den Prinzipien von IAS 19 ist eine unmittelbare Vorsorgezusage nach
deutschem Recht ein so genannter «Unfunded Plan» und wird in der
Bilanz als Verpflichtung (Net Liability) ausgewiesen. Da es keine ausge-
sonderten Vermogensmittel gibt, um die Verpflichtungen zu erftllen,
werden die tatsachlichen Zahlungen gegen die Ruickstellung in der Bilanz
gebucht.

Eventualverbindlichkeiten

Mogliche oder bestehende Verpflichtungen, bei welchen ein Mittel-
abfluss als wenig wahrscheinlich eingeschatzt wird, werden in der Bilanz
nicht erfasst. Dagegen wird der jeweils am Bilanzstichtag bestehende Haf-
tungsumfang als Eventualverbindlichkeit im Anhang zur Konzernrech-
nung offen gelegt.

Finanzinstrumente

Die Finanzinstrumente umfassen fllssige Mittel, Wertschriften, deri-
vative Finanzinstrumente, Finanzbeteiligungen, Forderungen sowie kurz-
und langfristige Finanzverbindlichkeiten.

Bewertung zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value)

Die bilanzierten Buchwerte der flussigen Mittel, der Forderungen
sowie der kurzfristigen Verbindlichkeiten entsprechen aufgrund der kurz-
fristigen Falligkeit dem beizulegenden Zeitwert.

Aktivdarlehen sowie Finanzbeteiligungen, die an einer Borse kotiert
sind oder wofur ein aktiver Markt besteht, werden zum Marktwert per
Bilanzstichtag bewertet. Die Ubrigen Positionen, bei denen kein aktiver
Markt vorhanden ist oder der Aufwand fur die Ermittlung des beizulegen-
den Zeitwertes unverhaltnismassig ist, werden zum Anschaffungswert
bilanziert.
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Finanzielle Vermdgenswerte
Gemass den geltenden IAS 39-Richtlinien werden die finanziellen
Vermogenswerte wie folgt unterschieden und je Kategorie einheitlich
bewertet:
— Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogenswerte oder
Schulden,
— bis zur Endfalligkeit zu haltende Finanzinvestitionen,
— vom Konzern ausgereichte Kredite und Forderungen und
— zur Verausserung verfligbare finanzielle Vermégenswerte.

Die zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Vermogenswerte
werden hauptsachlich mit der Absicht erworben, einen Gewinn aus kurz-
fristigen Schwankungen zu erzielen. Die bis zur Falligkeit zu haltenden
Finanzinvestitionen sind finanzielle Vermoégenswerte mit festen Laufzei-
ten, welche die Atel bis zu deren Endfalligkeit halten will. Die ausge-
reichten Kredite und Forderungen beinhalten das vom Konzern durch
direkte Bereitstellung von Darlehen, Waren oder Dienstleistungen an
Dritte erzeugte Vermogen. Alle tbrigen Finanzinvestitionen werden
den zur Verausserung verfugbaren finanziellen Vermégenswerten zu-
geordnet.

Alle finanziellen Vermdgenswerte werden erstmalig zu ihren An-
schaffungskosten einschliesslich Transaktionskosten erfasst. Der Kauf
oder Verkauf eines finanziellen Vermogenswertes wird jeweils am Erful-
lungstag bilanziert.

Die zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Vermégenswerte
werden nach der erstmaligen Erfassung zum beizulegenden Zeitwert
(Fair Value) bilanziert und die Wertveranderungen in der Erfolgsrech-
nung der betreffenden Berichtsperiode ausgewiesen.

Die bis zur Endfalligkeit zu haltenden Finanzinvestitionen sowie die
vom Konzern ausgereichten Vermégenswerte werden mit ihren fort-
gefuhrten Anschaffungskosten unter Verwendung der Effektivzins-
methode abztglich allfalliger Wertminderungen bewertet.

Die zur Verdusserung verfliigbaren Finanzinvestitionen werden nach
ihrer erstmaligen Erfassung zum beizulegenden Zeitwert (Fair Value)
bilanziert und Wertverédnderungen in der Erfolgsrechnung der laufenden
Berichtsperiode erfasst.
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Derivative Finanzinstrumente

Alle derivativen Finanzinstrumente werden erstmalig zu ihren An-
schaffungskosten einschliesslich Transaktionskosten am Erftllungstag
bilanziert.

Die zu Handelszwecken gehaltenen derivativen Finanzinstrumente
des Energiegeschafts werden nach der erstmaligen Erfassung zum bei-
zulegenden Zeitwert (Fair Value) bilanziert und die Wertveréanderungen
im Betriebsertrag (-aufwand) der betreffenden Berichtsperiode ausge-
wiesen.

Die Ubrigen zu Handelszwecken gehaltenen derivativen Finanzin-
strumente werden in der Folge zum beizulegenden Zeitwert ausgewiesen
und die Wertveranderung im Finanzertrag (-aufwand) erfasst.

Bilanzierung von Sicherungsgeschaften (Hedge Accounting)
Die Atel-Gruppe hat in der Berichtsperiode keine Sicherungsgeschafte,

fur welche Hedge Accounting angewendet wird, abgeschlossen.

Finanzrisikomanagement

Allgemeine Grundsatze

Die Atel-Gruppe ist im Rahmen der operativen Geschaftstatigkeit
Energiepreis-, Zins-, Kredit- und Wahrungsrisiken ausgesetzt. Den ein-
zelnen Risikokategorien werden Risikolimiten zugeordnet, deren Ein-
haltung fortlaufend tGberwacht und in der Gesamtheit der Risikofahig-
keit des Unternehmens angepasst werden.

In der Energierisikopolitik sind die risikopolitischen Grundsatze fur das
Energiegeschaft der Atel-Gruppe festgehalten. Sie umfassen Richtlinien
Uber das Eingehen, Messen, Bewirtschaften und Begrenzen der Geschafts-
risiken im Energiegeschaft und legen die Organisation und Verantwort-
lichkeiten des Risikomanagements fest. Ziel ist, ein angemessenes Verhalt-
nis zwischen den eingegangenen Geschéaftsrisiken, den Ertréagen und dem
risikotragenden Eigenkapital zu gewahrleisten.

Die Finanzrisikopolitik schreibt den inhaltlichen, organisatorischen
und systemtechnischen Rahmen des Finanzrisikomanagements inner-
halb der Atel-Gruppe vor. Die zustandigen Einheiten bewirtschaften ihre
Finanzrisiken im Rahmen der fur ihren Bereich vorgegebenen Risiko-
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politik und der definierten Limiten. Ziel ist die Reduktion der Finanz-
risiken unter Abwéagung der Sicherungskosten und der dabei einzu-
gehenden Risiken.

Energiepreisrisiken

Preisrisiken im Energiegeschaft entstehen unter anderem aus der sich
verandernden Preisvolatilitat, einem veranderten Marktpreisniveau oder
sich andernden Korrelationen zwischen Markten und Produkten.

Derivative Finanzinstrumente werden entsprechend der Risikopolitik
zur Absicherung von physischen Grundgeschaften abgeschlossen.

Zinsrisiken

Die Atel-Gruppe ist aufgrund von Schwankungen der Zinssatze auf
dem Kapitalmarkt Risiken ausgesetzt. Zur Absicherung kénnen Zins-Swaps
eingegangen werden. Die Differenzen aus solchen Geschaften werden
laufend erfolgswirksam im Finanzertrag (-aufwand) erfasst.

Kreditrisiken

Das Kreditrisikomanagement der Atel-Gruppe umfasst die laufende
Uberpriifung der Ausstdnde von Gegenparteien sowie die Durchfithrung
von Bonitatsanalysen neuer Vertragsparteien. Im Energiegeschaft wer-
den grundsatzlich nur Verpflichtungen mit Gegenparteien eingegangen,
welche die Kriterien der Energierisikopolitik der Atel-Gruppe erfillen.
Die Gefahr von Konzentrationsrisiken fur die Atel-Gruppe wird durch
die Anzahl und die breite geographische Verteilung der Kunden und
Konsolidierung der Positionen minimiert.

Die in der Bilanz ausgewiesenen finanziellen Vermogenswerte stellen
das maximale Ausfallrisiko dar, welchem die Atel-Gruppe zum Bilanz-
stichtag ausgesetzt ist.

Wahrungsrisiken

Die Atel-Gruppe strebt zur Reduktion der Wahrungsrisiken die Ver-
rechnung der operativen Ertrage und Aufwande in fremder Wéahrung
an. Ein allfallig resultierender Uberhang wird im Rahmen der Finanz-
risikopolitik durch Devisenkontrakte (Termingeschafte, Optionen) ab-
gesichert.
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Anhang zur Konzernrechnung

Nettoinvestitionen in auslandische Tochtergesellschaften unterliegen 1 Wahrungskurse
ebenfalls Wechselkursanderungen. Die Differenz in der Inflationsrate
sollte jedoch auf lange Sicht die Wechselkursanderungen kompensie- Die Konzernberichterstattung erfolgt in Schweizer Franken. Fur die
ren. Aus diesem Grund werden Investitionen in auslandische Tochterge- Wahrungsumrechnung wurden folgende Wechselkurse angewendet:
sellschaften nicht abgesichert.
Durch- Durch-
Stichtag Stichtag schnitt schnitt
Einheit 31.12.2002 31.12.2003 2002 2003
1 USD 1,39 1,24 1,56 1,34
1 EUR 1,45 1,56 1,47 1,52
100 HUF 0,62 0,60 0,60 0,60
100 CZK 4,61 4,81 4,75 4,77

2 Ubriger betrieblicher Ertrag

Die Position beinhaltet die Auflésung von frei gewordenen Ruck-
stellungen in H6he von 36 Mio. CHF.

3 Energie- und Warenaufwand

Mio. CHF 2002 2003
Strombeschaffung von Dritten 1252 2551
Strombeschaffung von assoziierten Unternehmen (Partnerwerke) 351 365
Andere Energiebeschaffung - 149
Wertverminderung finanzielle Vermégenswerte

(Finanzbeteiligungen des Energiegeschaftes) 23 -
Warenaufwand 754 774
Total 2380 3839




4 Personalaufwand

Mio. CHF 2002 2003
Léhne und Gehalter 501 512
Personalvorsorgeaufwand fur Leistungsprimatplane 17 20
Personalvorsorgeaufwand fur Beitragsprimatplane 11 10
Sonstige Personalaufwendungen 68 82
Total 597 624
Durchschnittsbestand
2002 2003
Mitarbeiter auf Vollzeitstellen umgerechnet 7208 7436
Lehrlinge 682 669
Total 7890 8105
Bestand am Bilanzstichtag
3112.2002 31.12.2003
Mitarbeiter auf Vollzeitstellen umgerechnet 7163 7455
Lehrlinge 707 675
Total 7870 8130

5 Abschreibungen

Mio. CHF 2002 2003
Sachanlagen 75 109
Energiebezugsrechte 113 51
Goodwill 108 81
Ubriges immaterielles Anlagevermégen 4 4
Finanzanlagen 7 11
Total 307 256
6 Beteiligungsergebnis

Mio. CHF 2002 2003
Beteiligungsertrag aus assoziierten Unternehmen 33 61
Dividendenertrag aus Finanzbeteiligungen 8 1
Total 41 62
7 Finanzergebnis

Mio. CHF 2002 2003
Zinsertrag 20 12
Zinsaufwand -48 -85
Wechselkursgewinne (-verluste) netto -10 13
Ubriger Finanzertrag (-aufwand) netto =27 8
Total -65 -52




8 Ertragssteuern 9 Ergebnis je Aktie
Ertragssteuern zulasten der Jahresrechnung 2002 2003
Mio. CHF 2002 2003 Total ausgegebene Aktien zum Nominalwert von 100 CHF 3036000 3036000
Laufende Ertragssteuern PT] 52 abzuglich Aktien im Eigenbesitz (2003: Stand 27.02.2004) -40000 -
Latente Ertragssteuern 20 46 Aktien im Umlauf 2996 000 3036 000
Total 61 98 Reingewinn Atel-Gruppe in Mio. CHF 165 252
Gewinn je Aktie in CHF 55,07 83,00
- . Dividende je Aktie bzw. Dividendenvorschlag in CHF 20,00 22,00
Uberleitungsrechnung
Mio. CHF 2002 2003
e e [r T e =l S Es bestehen keine Tatbestdnde, die zu einer Verwasserung des Ge-
Erwarteter Ertragssteuersatz (gewichteter Durchschnitt) 32,0% 25,7 % winnes je Aktie fihren
Ertragssteuern zum erwarteten Ertragssteuersatz 74 95 ’
Auswirkungen von steuerlich nicht abzugsfahigen Aufwendungen 0 2
Einfluss aus Beteiligungsabzug -1 -12 10 Sachanlagen
Ubrige Einflusse -2 13
Total Ertragssteuern 61 98 Kraft. Ober. Ubrige
Effektiver Ertragssteuersatz (gewichteter Durchschnitt) 26,4 % 26,5% Liegen-  werks- tragungs- sach- Anlagen
Mio. CHF schaften anlagen anlagen anlagen imBau Total
N Bruttowerte 31.12.2002 219 871 1139 234 67 2530
Die Position «Ubrige Einflusse» beinhaltet 2003 im Wesentlichen die Veranderung Konsolidierungskreis 519 4 523
Anpassung vergangener Perioden an den erwarteten Steuersatz. Investitionen 3 29 52 27 94 205
Aktivierte Eigenleistungen 17 17
Latente Steuerguthaben und -verpflichtungen gemass X:gbéu:::ngen _1: ) _12 _2; _g —62
Ursprung der temporéren Differenzen Differenz aus Wahrungsumrechnungen 5 50 12 11 78
Mio. CHF i 3112.2002_31.12.2003 Bruttowerte 31.12.2003 217 1467 1165 252 175 3276
Noch nicht genutzte steuerliche Verluste -37 -44
P8 Tl e . 9 i Kumulierte Abschreibungen 3112.2002 57 385 576 181 0 1199
Ubriges Anlaugevermogen = = Veranderung Konsolidierungskreis 75 3 78
U_r_nIanvermer" — : &) oe Abschreibungen 4 36 43 22 4 109
Ruckstellungen und Verbindlichkeiten 9 5 Umbuchungen 1 210 1 8
Total latente Steuerguthaben/-verpflichtungen 127 161 Abginge ) ) 216 24 4 _sg
laei i dlar Bl ausgfeW|esen ie - Differenz aus Wahrungsumrechnungen 2 6 9 17
Latente Steuerverpflichtungen (Passiven) _ 187 228 Kumulierte Abschreibungen 31.12.2003 62 500 593 192 0 1347
Latenttet Ste;:ergtfch;be\r; (/IAkttlven), einschliesslich noch nicht " o Nettowerte 3112.2002 162 486 563 53 67 1331
enutzter steuerlicher Verluste - -
Nett%verpflichtung e Seam 127 161 Nettowerte 31.12.2003 155 967 572 60 175 1929

Der Konzern hat auf den Bilanzstichtag die Werthaltigkeit der akti-
vierten steuerlichen Verluste Uberpruft. Daraus ergab sich zulasten der
Rechnung 2003 eine Wertberichtigung von 12 Mio. CHF (2002: 0 Mio.
CHF). Der Restbestand der bilanzierten noch nicht genutzten steuer-
lichen Verluste ist zeitlich unbegrenzt nutzbar.



11 Energiebezugsrechte und immaterielle Anlagen

Ubrige

Energiebe- immat.
Mio. CHF zugsrechte  Goodwill  Anlagen Total
Bruttowerte 31.12.2002 626 522 106 1254
Veranderung Konsolidierungskreis 1 1
Investitionen 44 2 46
Abgange -21 -1 -22
Bruttowerte 31.12.2003 626 545 108 1279
Kumulierte Abschreibungen 31.12.2002 165 268 71 504
Veranderung Konsolidierungskreis =
Abschreibungen 51 81 4 136
Abgange -1 -11
Kumulierte Abschreibungen 31.12.2003 216 338 75 629
Nettowerte 31.12.2002 461 254 35 750
Nettowerte 31.12.2003 410 207 33 650

12 Beteiligungen an assoziierten Unternehmen

Ubrige

Partner- Unter-
Mio. CHF werke*  nehmen Total
Buchwerte 31.12.2002 398 243 641
Veranderung Konsolidierungskreis -3 -3
Investitionen 5 5
Abgange -4 -4
Dividende -18 -7 =25
Anteiliges Ergebnis 2 37 39
Differenz aus Wahrungsumrechnungen 8 8
Buchwerte 31.12.2003 382 279 661

* Die Atel hat im Geschéaftsjahr 1999 ihre Kraftwerksbeteiligungen (Partnerwerke) auf Basis der Discounted-
Cashflow-Methode neu bewertet. Jedes Werk wurde fir den Zeitraum ab 1.1.1999 bis zum Konzessions-
ende einzeln bewertet. Die Bewertung ergab einen ausserplanméssigen Wertberichtigungsbedarf von
600 Mio. CHF. Die Werthaltigkeit der Kraftwerksbeteiligungen wird jahrlich tGberprift; wesentliche Wert-
verdnderungen werden in der Erfolgsrechnung der betreffenden Periode berticksichtigt.
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Eckwerte der assoziierten Unternehmen

Partnerwerke
Brutto- Brutto- Anteil Anteil
werte werte Atel-Gruppe Atel-Gruppe
Mio. CHF 2002 2003 2002 2003
Anlagevermogen 7019 6943 2062 2047
Umlaufvermégen 773 707 247 234
Langfristiges Fremdkapital 4875 5352 1472 1614
Kurzfristiges Fremdkapital 1188 572 331 160
Ertrage 1326 1341 391 395
Aufwendungen -1257 -1271 -372 -376
Gewinn 69 70 19 19

Die Werte basieren auf den lokalen Rechnungslegungsgrundsatzen (Swiss Gaap FER) der Partnerwerke. Die
in der konsolidierten Rechnung der Atel-Gruppe im Geschéaftsjahr 1999 vorgenommenen ausserplanmassigen
Wertkorrekturen auf Kraftwerksbeteiligungen sind in dieser Aufstellung nicht bertcksichtigt.

Ubrige Unternehmen

Anteil Anteil

Atel-Gruppe Atel-Gruppe

Mio. CHF 2002 2003
Anlagevermoégen 381 550
Umlaufvermégen 144 149
Langfristiges Fremdkapital 109 196
Kurzfristiges Fremdkapital 173 221
Ertrage 287 307
Aufwendungen -274 -270
Gewinn 13 37

Die Aktionare der Partnerwerke sind aufgrund bestehender Partner-
vertrage verpflichtet, die auf ihren Beteiligungsanteil entfallenden Jah-
reskosten zu bezahlen (inkl. Verzinsung und Rickzahlung des Fremd-
kapitals). Fur die Atel-Gruppe belaufen sich die anteiligen ordentlichen
Jahreskosten durchschnittlich auf rund 365 Mio. CHF.

Ferner besteht fur alle Inhaber und Mitbetreiber einer Kernanlage in
Bezug auf den Differenzbetrag zwischen Fondsausgleichszahlungen und
ihrem individuellen Fondsguthaben beim Stilllegungsfonds fur Kern-
anlagen eine Nachschusspflicht im Sinne einer Solidarhaftung.
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13 Langfristige Finanzanlagen 15 Flissige Mittel und Wertschriften
Finanz- Mio. CHF 31122002 31.12.2003
Mio. CHF gze:;::; darIAekI:ievr; Total SiCht.g iigben : : 249 401
Bruttowerte 3112.2002 258 3 261 ;’erm|.ngutﬁat?en m!t Laufzeiten unter 90 Tagen 398 420
s onstige flussige Mittel 38 6
Investitionen 319 3 322 Total 685 827
Verkehrswertanderungen 26 26
Umklassierungen 15 15
S =y R Die «Sonstigen flussigen Mittel» enthalten marktgangige Wert-
Differenz aus Wahrungsumrechnungen 3 3 .
Bruttowerte 31.12.2003 604 5 609 schriften.
Kumulierte Abschreibungen 31.12.2002 21 0 21 16 Eigenkapital
Abschreibungen 11 11
Abgange -1 -1 ) )
Kumulierte Abschreibungen 31.12.2003 21 0 21 Aktienkapital
Nettowerte 31.12.2002 237 3 240 Gemass Eintragung im Aktienbuch besitzen:
Nettowerte 31.12.2003 583 5 588
Kapital- und
in% Stimmrechte
14 Forderungen Motor-Columbus AG, Baden 58,5
Elektra Birseck, Munchenstein 14,9
Mio. CHF 31.12.2002 31.12.2003 Elektra Baselland, Liestal 7,9
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 950 1184 Azienda Energetica Municipale S.p.A., Milano 58
Umsatz vor Rechnungsstellung 120 101 Kanton Solothurn, Solothurn 5,0
Sonstige Forderungen 184 213 Publikum 7,9
Total 1254 1498
davon Forderungen gegenuber nahe stehenden i i
und assoziierten Unternehmen 19 21 Eigene Aktien

Im Berichtsjahr wurden 45660 Namenaktien zu Marktkonditionen
verkauft bzw. 3007 Stick erworben. Am 31.12.2003 umfasste der Be-
stand der eigenen Aktien 1092 Namenaktien im Nominalwert von
0,1 Mio. CHF. Bis zum 27. Februar 2004 wurde der Restbestand abge-

Der Umsatz vor Rechnungsstellung der Fertigungsauftrage wird in
Abhéangigkeit vom Fertigungsgrad, abzuglich verrechneter Anzahlungen,
wie folgt ausgewiesen:

baut.
Mio. CHF 31.12.2002  31.12.2003
Umsatz vor Rechnungsstellung (brutto) 540 484
Verrechnete Anzahlungen von Kunden -420 -383
Umsatz vor Rechnungsstellung (netto) 120 101

im Umsatz vor Rechnungsstellung enthaltene
Ruckbehalte von Kunden - -




17 Rickstellungen

Jahres-

kosten-  Pensions- Ubrige
Vertrags- verpflich- ruck- Ruck-
Mio. CHF risiken tungen stellungen stellungen Total
Bestand langfristige Riickstellungen
am 31.12.2002 235 194 138 186 753
Kurzfristige Ruckstellungen 29 7 36
Riickstellungen am 31.12.2002 235 223 138 193 789
Veranderung Konsolidierungskreis 15 15
Zuweisung 30 15 84 129
Verwendung =27 -10 -38 -75
Nicht benétigte, aufgeloste Ruckstellungen -36 -36
Differenz aus Wahrungsumrechnungen 10 5 15
Riickstellungen am 31.12.2003 265 196 153 223 837
Abzuglich kurzfristige Ruckstellungen -30 -74 -104
Bestand langfristige Riickstellungen
am 31.12.2003 265 166 153 149 733

Die Ruckstellung fur Vertragsrisiken deckt die am Bilanzstichtag be-
stehenden und erkennbaren Risiken und Verpflichtungen aus dem
internationalen Energiegeschaft. Der Mittelabfluss vom Bestand am
Bilanzstichtag erfolgt aus heutiger Sicht im Wesentlichen innert 5 bis
15 Jahren.

Die Ruckstellung fur Jahreskostenverpflichtungen deckt die im
Marktvergleich Uberhéhten Mittelabflusse fur Energiebeziige aus Kraft-
werksbeteiligungen. Der Mittelabfluss erstreckt sich tber die Konzes-
sionsdauer je Werk.

Die Ubrigen Ruckstellungen enthalten vor allem Verpflichtungen aus
dem Personalbereich, Verpflichtungen aus Restrukturierungsprogrammen
sowie allgemeine betriebliche Verpflichtungen.

Die kurzfristigen Ruckstellungen werden in der Position Rechnungs-
abgrenzungsposten bilanziert.

18 Langfristige Finanzverbindlichkeiten

Mio. CHF 3112.2002 31.12.2003
Obligationsanleihen zum Ruckzahlungsbetrag 600 700
Passivdarlehen 479 899
Total 1079 1599

Obligationsanleihen, ausstehend am Bilanzstichtag
Frihestens
ruck-  Zinssatz
Laufzeit  zahlbar b 3112.2002 31.12.2003

X

Festverzinsliche Obligationen Atel AG 1996/2006 16.02.04 4 200 200*
Festverzinsliche Obligationen Atel AG 1997/2009 06.03.09 47/, 200 200
Festverzinsliche Obligationen Atel AG 1997/2009 30.10.07 4 200 200
Festverzinsliche Obligationen Atel AG 2003/2013 16.09.13 3" - 300

* Rickzahlung am 16. Februar 2004; per 31.12.2003 unter den kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten bilanziert.

Der Marktwert der am Bilanzstichtag ausstehenden festverzinslichen
Obligationen belauft sich auf 934 Mio. CHF.

Die auf den Nennwert und den Bilanzstichtag bezogene, gewichtete
Verzinsung der ausgegebenen Obligationen betragt 3,76 % (2002: 4,18 %).

Passivdarlehen

Mio. CHF 3112.2002 31.12.2003
Restlaufzeit 1 bis 5 Jahre 199 379
Restlaufzeit Uber 5 Jahre 280 520
Total 479 899
davon langfristige Verbindlichkeiten gegentiber nahe

stehenden und assoziierten Unternehmen 5 3

Die auf den Nennwert und den Bilanzstichtag bezogene, gewichtete
Verzinsung der Passivdarlehen betragt 4,45% (2002: 3,95%). Passiv-
darlehen mit Restlaufzeiten von weniger als 360 Tagen sind unter den
kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten bilanziert.



19 Ubrige langfristige Verbindlichkeiten

Es handelt sich bei dieser Position im Wesentlichen um Anlagebenut-
zungsrechte Dritter.

20 Ubrige kurzfristige Verbindlichkeiten

Mio. CHF 31.12.2002 31.12.2003
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 707 974
Sonstige Verbindlichkeiten 175 237
Anzahlungen von Kunden 23 9
Total 905 1220
davon kurzfristige Verbindlichkeiten gegentiber nahe

stehenden und assoziierten Unternehmen 49 36
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21 Pensionsverpflichtungen

Uberleitung der bilanzierten Verbindlichkeiten:

Mio. CHF 31122002 31.12.2003
Barwert der Gber einen Fonds finanzierten Vorsorgeverpflichtungen 248 277
Verkehrswert des ausgeschiedenen anteiligen Vermégens -239 -271
Nicht passivierte Unterdeckung ) 6
Barwert der nicht tber einen Fonds finanzierten

Vorsorgeverpflichtungen 138 153
Nicht erfasste versicherungsmathematische Gewinne/(Verluste) -9 -6
Bilanzierte Nettoverpflichtung der

Leistungsprimatplane (vgl. Anmerkung 17) 138 153

Gemass Statuten der Vorsorgeeinrichtung der Atel AG und der Ubri-
gen konsolidierten Gruppengesellschaften in der Schweiz im Segment
Energie wird bei einem nach schweizerischen Grundsétzen berechneten
versicherungstechnischen Fehlbetrag von mehr als 10% und keiner Aus-
sicht auf einen Ruckgang desselben eine Statutenrevision zwingend:
Beschlisse hinsichtlich allfalliger Beitragserhdhungen oder Leistungskur-
zungen kénnen dabei nur paritatisch gefasst werden, d.h. gemeinsam
durch samtliche der Pensionseinrichtung angeschlossenen Arbeitgeber
und der Arbeitnehmervertreter. Insbesondere sind die Arbeitgeber-
beitrage fest vorgegeben; die Arbeitgeber sind nicht Risikotrager und
sind von sich aus keine Verpflichtung eingegangen, Zusatzleistungen
zu erbringen, die Uber die festen Beitrage hinausgehen.

Aufgrund dieser Sachverhalte wird auf eine Bilanzierung der gemass
IFRS-Grundsatzen theoretisch errechneten Unterdeckung verzichtet;
der Grundsatz des Verzichts auf eine Bilanzierung wird auch bei einem
ermittelten Uberschuss angewendet. Die fur den Arbeitgeber am Bilanz-
stichtag frei verfugbaren Mittel — wie Arbeitgeberbeitragsreserven —von
6 Mio. CHF (2002: 6 Mio. CHF) wurden hingegen aktiviert.

Die Planaktiven beinhalten keine Aktien der Gesellschaft oder Liegen-
schaften, die durch Gruppengesellschaften benttzt werden.



Den versicherungsmathematischen Berechnungen wurden folgende
gewichtete durchschnittliche Annahmen zugrunde gelegt:

Schweiz Schweiz Deutschland Deutschland
in % 2002 2003 2002 2003
Diskontierungssatz 4,0 4,0 6,0 5,5
Erwartete Rendite auf dem ausgeschiedenen
Vermogen 4,0 4,0 6,0 5,5
Erwartete Lohnentwicklung 2,0 2,0 2,5 1,0
Erwartete Rentenerh6hung 1,0 1,0 1,5 1,0

Zusammensetzung des Nettopensionsaufwands

Mio. CHF 2002 2003
Erworbene Vorsorgeanspruche 13 13
Verzinsung der zuklnftigen Vorsorgeanspriiche 18 18
Abzuglich des erwarteten Ertrags auf dem ausgeschiedenen Vermoégen  -11 -9
Nicht erfasster Unterschiedsbetrag -1 0
Kosten der Plane 19 22
Beitrage der Versicherten -2 -2
Vorsorgeaufwand aus Leistungsprimatplanen 17 20

Der tatsachliche Ertrag auf dem ausgeschiedenen Vermégen belief sich 2003 auf +27 Mio. CHF (2002:
-19 Mio. CHF).

Nachweis der bilanzierten Nettoverpflichtung

Mio. CHF 2002 2003
Nettoverbindlichkeit am 1.1. 141 138
Vorsorgeaufwand der Periode 17 20
Beitrage des Arbeitgebers -3 -5
Differenz aus Wahrungsumrechnungen -3 10
Bezahlte Leistungen -14 -10
Nettoverbindlichkeit am 31.12. 138 153

22 Beziehungen zu nahe stehenden Personen

Die Motor-Columbus AG, Baden, besitzt mit 58,5% eine Mehrheit
an Atel. Derzeit werden keine wesentlichen Transaktionen zwischen der
Motor-Columbus AG und Atel getatigt.

23 Eventualverbindlichkeiten und Garantieverpflichtungen

Die Atel-Gruppe ist im Rahmen ihrer ordentlichen Geschaftstatigkeit
in diverse Rechtsstreitigkeiten involviert. Die Geschaftsleitung hat auf-
grund der heute verfigbaren Informationen und nach Absprache mit
den Rechtsvertretern die nach ihrer Einschatzung notwendigen Ruck-
stellungen im Jahresabschluss gebildet.

Der Gesamtbetrag der Garantieverpflichtungen zugunsten von Drit-
ten betragt am Bilanzstichtag 840 Mio. CHF (2002: 690 Mio. CHF). Davon
sind 421 Mio. CHF Verpflichtungen unter ausstehenden Bankgarantien
und 375 Mio. CHF betreffen Garantien im Zusammenhang mit dem Er-
werb und der Finanzierung von Edipower. Ferner bestehen Kapitalein-
zahlungsverpflichtungen im Umfang von 370 Mio. CHF; davon betreffen
343 Mio. CHF die Beteiligung an Edipower.

Im Weitern bestehen Verpflichtungen aus Optionsvereinbarungen fur
die Erhéhung von bestehenden Beteiligungsanteilen. Im Rahmen der
Finanzierung von Edipower haben sich die Industrieinvestoren (Atel, AEM
Milano, AEM Torino und Edison) gemeinsam verpflichtet, die Beteiligungs-
anteile der Finanzinvestoren mittelfristig zu Ubernehmen.

24 Verpfandete Aktiven

Mio. CHF 2002 2003
Mit Hypotheken belastete Liegenschaften 39 38
Beteiligungen an Kraftwerkanlagen 167 306
Finanzbeteiligungen 195 481
Total 401 825

Die Kraftwerksanlagen von Csepel und ECKG sind mittels marktub-
licher Projektfinanzierungen durch Banken finanziert. Die entsprechen-
den Fremdmittel sind in der konsolidierten Bilanz ausgewiesen. Atel hat
den finanzierenden Banken ihre Beteiligungen an diesen beiden Kraft-
werken verpféandet. Die Beteiligung an Edipower ist ebenfalls den Ban-
ken zur Sicherstellung ihrer Edipower-Kredite verpfandet.



25 Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Ende Januar 2004 wurden die Vertrdge mit den Banken zur Finan-
zierung des Gas-Kombi-Kraftwerkes Novel S.p.A. (Italien) unterzeichnet;
damit ist die langfristige Finanzierung sichergestellt. Gleichzeitig konn-
ten auch die Vertrage zur langfristigen Refinanzierung der Kraftwerke
ECKG (Tschechien) unterzeichnet werden.

26 Segmentberichterstattung

Das Segment Energie umfasst die Aktivitaten der Atel-Gruppe in
der Erzeugung, Ubertragung, im Handel und Vertrieb von Energie. Im
Segment Energieservice sind die Aktivitaten im Bereich technischer
und baulicher Dienstleistungen und Services zusammengefasst. Unter
Sonstige werden die nicht den Ubrigen Segmenten zuordenbaren Akti-
vitaten dargestellt. Hierzu zéhlen vor allem die Immobilien- und Finanzie-
rungsgesellschaften. Die Segmentierung basiert auf der gruppeninternen
Berichterstattung.

Transaktionen zwischen den Segmenten: Ertrage, Aufwendungen und
Ergebnisse in den einzelnen Segmenten beinhalten Transaktionen zwi-
schen den Bereichen bzw. Regionen, welche zu Marktkonditionen ab-
gewickelt und verbucht wurden. Samtliche Transaktionen und Bestéande
wurden in der Konsolidierung eliminiert.

Die im Segment Energieservice ausgewiesenen Umsatze betreffen
Auftragserlose aus Fertigungsauftragen.
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2003: Informationen nach Geschaftsaktivititen

Ertrage/Ver-
Energie- kaufe zw.den
Mio. CHF Energie service Sonstige  Segmenten Total
Umsatzerlos aus Energieabsatz/
Auftragsfertigung 3806 1535 3 -92 5252
Handelserfolg Standardprodukte
und finanzielle Energiegeschafte 33 33
Total Umsatz 3839 1535 5 -94 5285
Segmentergebnis 327 12 3 -70 272
Cashflow 533 28 1 -42 520
Bruttovermogen (Bilanzsumme) 6246 753 673 -1357 6315
Buchwerte assoziierter Unternehmen 661 661
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 39 39
Fremdkapital 4228 604 35 -460 4407
Nettoinvestitionen in Sach- und
immaterielles Anlagevermégen 161 19 -4 176
Mitarbeiterbestand am Bilanzstichtag 1092 7038 8130
Informationen nach geographischen Regionen
Ubrige
Mio. CHF Schweiz ~ EU-Raum Regionen Total
Aussenumsatz 859 3579 847 5285
Bruttovermégen (Bilanzsumme) 2753 2456 1106 6315
Nettoinvestitionen in Sach- und
immaterielles Anlagevermégen 30 116 30 176
Mitarbeiterbestand am Bilanzstichtag 2636 5034 460 8130
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2002: Informationen nach Geschaftsaktivititen

Ertréage/Ver-
Energie- kaufe zw. den
Mio. CHF Energie service Sonstige  Segmenten Total
Umsatzerlés aus Energieabsatz/
Auftragsfertigung 2258 1465 3 -31 3695
Handelserfolg Standardprodukte
und finanzielle Energiegeschafte 5 5
Total Umsatz 2263 1465 3 =31 3700
Segmentergebnis 211 26 1 -68 170
Cashflow 475 51 1 -37 490
Bruttovermégen (Bilanzsumme) 4655 766 315 -666 5070
Buchwerte assoziierter Unternehmen 641 641
Ergebnis aus assoziierten Unternehmen 33 33
Fremdkapital 2941 623 34 -166 3432
Nettoinvestitionen in Sach- und
immaterielles Anlagevermégen 71 23 94
Mitarbeiterbestand am Bilanzstichtag 610 7260 7870
Informationen nach geographischen Regionen
Ubrige
Mio. CHF Schweiz EU-Raum Regionen Total
Aussenumsatz 865 2634 201 3700
Bruttovermégen (Bilanzsumme) 2649 1887 534 5070
Nettoinvestitionen in Sach- und
immaterielles Anlagevermégen 29 65 94
Mitarbeiterbestand am Bilanzstichtag 2695 5159 16 7870

Der Handelserfolg im Segment Energie beinhaltet auch die Wertande-
rung der zum Marktwert bewerteten finanziellen Energiegeschéfte. Die
abgewickelten Handelsgeschafte mit standardisierten Produkten belie-
fen sich im 2003 auf 2714 Mio. CHF (Vorjahr: 1908 Mio. CHF).
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27 Mittelflussrechnung

Die Mittelflussrechnung ist nach den Geldstrémen aus Unter-
nehmens-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit gegliedert. Auswir-
kungen von Veradnderungen des Konsolidierungskreises wurden elimi-
niert.

Bei den sonstigen zahlungsunwirksamen Ertragen und Aufwendun-
gen handelt es sich im Wesentlichen um aktivierte Eigenleistungen und
den nicht liquiditatswirksamen Teil aus der Equity-Bilanzierung sowie
um Verkehrswertanderungen auf Finanzbeteiligungen.

28 Veranderung Konsolidierungskreis

Durch den Erwerb bzw. durch die Erstkonsolidierung von Tochterge-
sellschaften sind folgende Aktiven und Passiven ibernommen worden:

Mio. CHF 2002 2003
Anlagevermogen 312 445
Flussige Mittel 62 19
Ubriges Umlaufvermégen 106 26
Kurz- und langfristige Finanzverbindlichkeiten -256 -353
Ubrige Verbindlichkeiten -120 -44
Minderheitsanteile -1 -10
Erworbene Nettoaktiven 93 83

Im Geschaftsjahr 2003 sind fur den Erwerb insgesamt 114 Mio. CHF
(2002: 221 Mio. CHF) aus der bestehenden Liquiditat bezahlt worden. In
den Jahren 2002 und 2003 wurden keine Tochtergesellschaften veraussert.

Infolge der im Geschaftsjahr 2004 beabsichtigten Verdusserung
der Tochtergesellschaft STC Atel S.p.A., Forli, wurde die Gesellschaft
auf den Bilanzstichtag 31.12.2003 dekonsolidiert und in das Umlauf-
vermoégen umklassiert.
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Bericht des Konzernpriufers

Bericht des Konzernpriifers an die Generalversammlung
der Aare-Tessin AG fiir Elektrizitat

Als Konzernprufer haben wir die konsolidierte Jahresrechnung (Er-
folgsrechnung, Bilanz, Ausweis Uber die Veranderung des Eigenkapi-
tals, Mittelflussrechnung und Anhang/Seiten 11 bis 45) der Aare-Tessin
AG fur Elektrizitat fur das am 31. Dezember 2003 abgeschlossene
Geschaftsjahr gepruft.

Fur die konsolidierte Jahresrechnung ist der Verwaltungsrat verant-
wortlich, wahrend unsere Aufgabe darin besteht, diese zu prtfen und
zu beurteilen. Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen
hinsichtlich Befahigung und Unabhangigkeit erfullen.

Unsere Prifung erfolgte nach den Grundsatzen des schweizerischen
Berufsstandes sowie nach den International Standards on Auditing (ISA),
wonach eine Prtifung so zu planen und durchzufiihren ist, dass wesent-
liche Fehlaussagen in der konsolidierten Jahresrechnung mit angemes-
sener Sicherheit erkannt werden. Wir priften die Posten und Angaben
der konsolidierten Jahresrechnung mittels Analysen und Erhebungen
auf der Basis von Stichproben. Ferner beurteilten wir die Anwendung
der massgebenden Rechnungslegungsgrundsatze, die wesentlichen Be-
wertungsentscheide sowie die Darstellung der konsolidierten Jahres-
rechnung als Ganzes. Wir sind der Auffassung, dass unsere Prtifung eine
ausreichende Grundlage fur unser Urteil bildet.

Gemass unserer Beurteilung vermittelt die konsolidierte Jahresrech-
nung ein den tatsadchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermégens-, Finanz- und Ertragslage in Ubereinstimmung mit den
International Financial Reporting Standards (IFRS) und entspricht dem
schweizerischen Gesetz.

Wir empfehlen, die vorliegende konsolidierte Jahresrechnung zu
genehmigen.
Ernst & Young AG
Alessandro Miolo

Thomas Stenz

Zurich, 27. Februar 2004

Beteiligungen

Segment Energie

Trading, Vertrieb, Versorgung und Dienstleistungen

Direkte
Beteiligungs-  Konsoli-
Grundkapital ~ quote in % dierungs- Abschluss-
Sitz Waéhrung Mio. (Stimmrechte) methode Zweck daten
Atel Energia S.r.l. Milano/IT EUR 20,00 98,0 A vV 31.12.
Atel Energie AG Dusseldorf/DE EUR 0,50 100,0 \% vV  31.12.
ecoSWITCH AG Crailsheim/DE EUR 0,50 45,0 E D 31.12.
EGT Energiehandel GmbH Triberg/DE EUR 1,00 50,0 E vV 31.12.
Atel Energie SAS Paris/FR EUR 0,50 100,0 \Y vV  31.12.
Atel Hellas S.A. Athens/GR EUR 0,15 76,0 \% VvV 31.12.
Atel Polska Sp. z 0.0. Warsaw/PL PLN 4,00 100,0 A VvV 31.12.
Atel Trading Olten CHF 5,00 100,0 \% T 31.12.
Atel Versorgungs AG Olten CHF 50,00 100,0 \% vV 31.12.
Aare Energie AG (a.en) Olten CHF 2,00 50,0 E D 31.12.
AEK Energie AG Solothurn CHF 6,00 38,7 E vV  31.12.
Azienda Energetica Municipale S.p.A. Milano/IT EUR 929,62 5,2 E vV 31.12.
Azienda Energetica Municipale S.p.A. Torino/IT EUR 461,74 3,8 E VvV  31.12.
Energipartner AS Oslo/NO NOK 1,50 100,0 \% D 31.12.
Entrade GmbH Schaffhausen CHF 0,40 75,0 \% T 31.12.
Entrade s.r.o. Prague/CZ CzK 5,42 100,0 \% T 31.12.
Entrade d.o.o. Zagreb/HR HRK 0,02 100,0 \% T 31.12.
Entrade d.o.o. Ljubljana/sl SIT 8,15 100,0 \% T 31.12.
Entrade Deutschland GmbH Berlin/DE EUR 0,10 100,0 \Y% T 31.12.
Entrade Hungary Kft. Budapest/HU HUF 50,00 100,0 \% T 31.12.
Entrade Poland Sp. z 0.0. Warsaw/PL PLN 0,05 100,0 \% T 31.12.
Entrade Slovakia s.r.o. Bratislava/SK SKK 0,20 100,0 \% T 31.12.
Prva regulacna s.r.o., v likvidaci Kosice/SK SKK 0,20 100,0 E T 31.12.
Entrade Romania S.R.L. Bucuresti/RO ROL 2,00 100,0 \% T 31.12.
Societa Elettrica Sopracenerina SA Locarno CHF 27,50 59,5 A vV 31.12.
Calore SA Locarno CHF 2,00 50,0 E P 31.12.
SAP SA Locarno CHF 10,32 99,4 \% D 31.12.
Ratia Energie AG Poschiavo CHF 6,82 24,6 E B 31.12.
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Produktion Segment Energieservice
Direkte
Beteiligungs-  Konsoli- ) ) .
Grundkapital  quote in % dierungs- Abschluss- EnergleserVIce Sud-/West-Europa
Sitz Wahrung Mio. (Stimmrechte) methode Zweck daten Direkte
Atel Hydro AG Olten CHF 53,00 100,0 \% P 31.12. Beteiligungs-  Konsoli-
Atel Hydro Ticino SA Airolo CHF 3,00 100,0 V. P 3112 ) " Grundkapital quote TE % die";"g;- . Absc:'uss-
Csepeli Aramtermeld Kft. Budapest/HU HUF 4930,10 100,0 v P 3112 T sitz Wahrung Mio__ (Stimmrechie) methode Zweck _daten
Csepeli Eromu Kft. Budapest/HU HUF 856,00 100,0 V P 31.12. - :
Csezel EnergialKet Budagest/HU HUF 20.00 100.0 v D 31.12 Atel Installationstechnik AG Olten CHF 30,00 100,0 \Y% H 31.12.
ECK Generating 5.r.0. Kladno/CZ ZK 2936.10 89,0 v P 3112 g A'fel Installatlon:te;:]hr.'nllk Management AG Zurich CHF 0,10 100,0 \Y D 31.12.
Energeticke Centrum Kladno, spol. s.r.o. Kladno/CZ CzZK 238,63 89,0 \Y P 31.12. nergieversorgungstecnni o
: Kummler + Matter AG? Zurich CHF 2,50 100,0 \% D 31.12.
Energetika Kladno s.r.o. Kladno/CZ CZK 0,10 100,0 A D 31.12. M Fofer+ Zuber SA R CHE 170 100.0 v b 3112
Atel Centrale Termica Vercelli S.r.l. Milano/IT EUR 10,33 95,0 \Y P 30.09. Geba a:’uetr f‘e:r L:i er - enens ! : L
Novel S.p.A. Milano/IT EUR 23,00 51,0 V. P 30.09. €baudetechnlk und -managemen .
i Atel Bornet SA Vernier CHF 1,00 100,0 \% D 31.12.
Aarewerke AG Klingnau CHF 16,80 10,0 E P 30.06. - - o
: : Atel Gebsudetechnik AG? Zirich CHF 9,95 100,0 V D 31.12.
Blenio Kraftwerke AG Olivone CHF 60,00 17,0 E P 30.09. - . ;
Somsar Gn A Milano/IT EUR 1441 30 16.0 F P 3112 Atel Gebaudetechnik West AG* Olten CHF 6,95 100,0 \% D 31.12.
EIectra-Mas.sa. A:G Naters CHEF 40'00 11'5 E p 31'12' Atel Elettroimpianti SA Bellinzona CHF 2,70 100,0 V D 31.12.
s : 2 4 o Atel Sesti S.p.A. Milano/IT EUR 3,10 100,0 \Y D 31.12.
Electricité d’Emosson SA Martigny CHF 140,00 50,0 E P 30.09. E Mil Vi3 EUR 0.10 510 v b 3112
Engadiner Kraftwerke AG Zernez CHF 140,00 22,0 E P 3000 coenergy flano b g e
Energie Biberist AG Biberist CHF 5,00 25,0 E VvV 31.12.
Kernkraftwerk Giffsgen-Déiniken AG Dé'a.niken CHF 350,00* 40,0 E P 31.12. a) Fusion mit HESO Herzog+Sonderegger AG, Aarau, per 1.1.2004
Kernkraftwerk Leibstadt AG Leibstadt CHF 450,00 27,4 E P 3112 b) Umfirmierung von Atel Elektroanlagen K+M AG, Zurich, per 1.1.2004 bzw. Fusion mit
Kraftwerk Ryburg-Schwérstadt AG Rheinfelden CHF 30,00 25,0 E P 30.09. Atel Com AG, Zirich
Kraftwerke Gougra AG Siders CHF 50,00 60,0 E P 3009 B o e | uzern
Kraftwerke Hinterrhein AG Thusis CHF 100,00 9,3 E P 30.09. Atel Security + Automation SA, Zurich
Kraftwerke Zervreila AG Vals CHF 50,00 30,0 E P 30.09. ) Umfirmierung von Atel Elektroanlagen AG, Olten, per 1.1.2004 bzw. Fusion mit
Maggia Kraftwerke AG Locarno CHF 100,00 12,5 E P 30.09. ﬁfﬁ'e,‘i?;‘;‘i??,i’gf"ér’i;%ﬁ?‘e'
Kraftwerk Aegina AG Ulrichen CHF 12,00 50,0 E P 30.09.
* Davon 290,00 Mio. CHF einbezahlt
Netz
Direkte
Beteiligungs-  Konsoli-
Grundkapital  quote in % dierungs- Abschluss-
Sitz Waéhrung Mio. (Stimmrechte) methode Zweck daten
Atel Netz AG Olten CHF 130,00 100,0 V D 31.12.
ETRANS AG Laufenburg CHF 7,50 18,8 E D 31.12.




Energieservice Nord-/Ost-Europa

Direkte
Beteiligungs-  Konsoli-
Grundkapital  quotein % dierungs- Abschluss-
Sitz Wéhrung Mio. (Stimmrechte) methode Zweck daten
Holding und Management
GAH Beteiligungs AG Heidelberg/DE EUR 25,00 100,0 \ H 31.12.
Energieversorgungstechnik
Ges. fur elektrische Anlagen Energieanl.bau GmbH Hohenwarsleben/DE EUR 1,53 100,0 \ D 31.12.
Ges. fur elektrische Anlagen Leitungsbau Nord GmbH Hannover/DE EUR 0,51 100,0 \Y D 31.12.
Ges. fur elektrische Anlagen Leitungsbau Std GmbH Fellbach/DE EUR 2,56 100,0 \Y D 31.12.
Elektro Stiller GmbH Ronnenberg/DE EUR 0,43 100,0 \Y D 31.12.
Frankenluk AG Bamberg/DE EUR 2,81 100,0 \ D 31.12.
Frankenluk Energieanlagenbau GmbH Bamberg/DE EUR 1,28 100,0 Vv D 31.12.
Franz Lohr GmbH Ravensburg/DE EUR 1,28 90,1 \Y D 31.12.
Kommunikationstechnik
GAH-Communications GmbH Backnang/DE EUR 0,78 100,0 \Y D 31.12.
GA-com Telekommunkations und Bietigheim-
Telematik GmbH Bissingen/DE EUR 0,75 100,0 \Y D 31.12.
te-com Telekommunikations-Technik GmbH Backnang/DE EUR 0,51 100,0 \Y D 31.12.
Digi Communication Systeme GmbH Gifhorn/DE EUR 0,77 80,2 \Y D 31.12
Industrie-/Anlagentechnik
Kraftanlagen Anlagentechnik Minchen GmbH Munchen/DE EUR 3,58 100,0 \Y D 31.12.
ECM Ing.unternehmen fir Energie-
und Umweltt. GmbH Munchen/DE EUR 0,05 100,0 \Y D 31.12.
Kraftanlagen Fertigungsbetrieb GmbH Lutherstadt
Wittenberg/DE EUR 0,03 100,0 V D 31.12.
Kraftanlagen Nukleartechnik GmbH Heidelberg/DE EUR 0,41 100,0 \Y D 31.12
KEU GmbH Krefeld/DE EUR 0,51 100,0 \% D 31.12.
Kalfrisa SA Zaragoza/ES EUR 0,56 53,12 \Y D 31.12.
Kraftszer Kft. Budapest/HU HUF 198,0 90,0 V D 31.12.
Gebaudetechnik und -management
GA-tec Gebaude- u. Anlagentechnik GmbH Heidelberg/DE EUR 2,56 100,0 \Y D 31.12.
Kraftanlagen Hamburg GmbH Hamburg/DE EUR 0,77 100,0 \Y D 31.12.
Kraftanlagen Heidelberg GmbH Heidelberg/DE EUR 0,10 100,0 Y D 31.12.
Sonstige
Dr. Herfeld GmbH Neuenrade/DE EUR 0,03 100,0 \Y D 31.12.
Dr. Herfeld GmbH & Co. KG Neuenrade/DE EUR 0,51 51,0 \Y D 31.12.

Ubrige Gesellschaften

Holding- und Finanzierungsgesellschaften

Direkte
Beteiligungs-  Konsoli-
Grundkapital  quote in % dierungs- Abschluss-
Sitz Wéhrung Mio. (Stimmrechte) methode Zweck daten
Atel Holding Deutschland GmbH Heidelberg/DE EUR 10,00 100,0 \% H 31.12.
Atel Finance Ltd. St. Helier/Jersey EUR 1,50 100,0 \% D 31.12.
Atel Energia Kft. Budapest/HU HUF 80,00 100,0 \Y H 31.12.
Atel Csepel Rt. Budapest/HU HUF 20,00 100,0 \% H 31.12.
Atel Bohemia s.r.o. Prague/CZ CZK 0,20 100,0 \% H 31.12.
Multipower Beteiligungs- und
Energiemanagement GmbH Wien/AT EUR 0,235 100,0 V H 31.12.
Finanzbeteiligungen
Direkte
Beteiligungs-  Konsoli-
Grundkapital  quote in % dierungs- Abschluss-
Sitz Wahrung Mio. (Stimmrechte) methode Zweck daten
Colenco Power Engineering AG Baden CHF 6,00 10,0 F D 31.12.
Energie électrique du Simplon SA Simplon Dorf CHF 8,00 1,7 F P 31.03.
European Energy Exchange Leipzig/DE EUR 20,00 2,0 F D 31.12.
Groupe CVE-Romande Energie Morges CHF 28,5 9,2 F D 31.12.
Powernext SA Paris/FR EUR 10,00 5,0 F D 31.12.
Capital Recovery Syndication Trust Jersey usD 2,66* 9,8 F D 31.12.
MC Partners Il C.V. Curacao usD 38,40* 15,6 F D 31.12.
Preferential Equity Investors Il LLC Cayman Islands uUsD 357,00* 0,9 F D 31.12.

* Fund Capital

Zweck der Gesellschaft

Trading

Vertrieb und Versorgung
Produktion
Dienstleistung

Holding
Verbundgesellschaft

w T O UU< A

Konsolidierungsmethode

V Vollkonsolidierung
E Equitykonsolidierung
F beizulegender Zeitwert (Fair Value)



Erfolgsrechnung

Bilanz

CHF Anmerkungen 2002 2003
Energieabsatz (GWh)* 38637 51038
Nettoumsatz* 2089804807 2770586988
Aktivierte Eigenleistungen 684 466 451846
Ubriger betrieblicher Ertrag 26028116 23949036
Gesamtleistung 2116517389 2794987870
Energiebeschaffungsaufwand -1619455789 -2362913137
Material und Fremdleistungen -19126 755 -14778847
Personalaufwand -35820750 38637407
Abschreibungen -343757742 -244386796
Ubriger betrieblicher Aufwand -47069900 -61408822
Betriebsaufwand -2065230936 -2722125009
Ergebnis vor Finanzierung und Steuern 51286453 72862861
Finanzertrag 126913005 185845697
Finanzaufwand -84680296 -112659820
Betriebsfremder Ertrag 2578759 740798
Betriebsfremder Aufwand -135656 -220646
Steuern -30907000 -37904677
Ordentliches Ergebnis 65055 265 108664213
Ausserordentlicher Ertrag 2 4090296 1419513
Jahresgewinn 69145561 110083726

* Ohne Handel mit standardisierten Produkten; Umsatzdefinition siehe Seite 17

Aktiven

CHF Anmerkungen 31.12.2002 31.12.2003
Sachanlagen 3

Betriebsanlagen 2271644 2014306
Anlagen im Bau 1750035 4124665
Gebaude und Grundsticke 12109367 10652 864
Betriebseinrichtungen und Fahrzeuge 1 1
Energiebezugsrechte 4 461231172 409983266
Immaterielle Anlagen 4 1 1
Finanzanlagen 5

Beteiligungen 559176576 1082329032
Aktivdarlehen 618406133 504910028
Anlagevermégen 1654944929 2014014163
Forderungen und iibriges Umlaufvermégen 6

Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 595091762 721392630
Ubrige Forderungen 185461030 187852674
Rechnungsabgrenzungen 14819477 18410992
Flussige Mittel 412592569 491033050
Eigene Aktien 7 357283868 880893
Umlaufvermogen 1243693706 1419570239
Total Aktiven 2898638635 3433584402
Passiven

CHF Anmerkungen 31.12.2002 31.12.2003
Aktienkapital 303600000 303600000
Gesetzliche Reserven

Allgemeine Reserve 114620000 119120000
Reserve fur eigene Aktien 35730000 900000
Ausgleichsreserve 269870000 304700000
Bilanzgewinn 86227978 131891704
Eigenkapital 8 810047978 860211704
Rickstellungen 402514200 393533032
Anleihen 9 600000000 700000000
Passivdarlehen 10 109200000 303500000
Nutzungsrechte Dritter 27918170 27918170
Langfristiges Fremdkapital 737118170 1031418170
Kurzfristige Verbindlichkeiten 1

Verbindlichkeiten aus Lieferungen

und Leistungen 448462557 659152656
Ubrige Verbindlichkeiten 306029275 325985967
Rechnungsabgrenzungen 194466455 163282873
Kurzfristiges Fremdkapital 948958287 1148421496
Total Passiven 2898638635 3433584402




Anhang zur Jahresrechnung

1 Vorbemerkungen

Die Jahresrechnung der Atel AG ist nach den Vorschriften des schwei-
zerischen Aktienrechtes erstellt. Die nachfolgenden Erlauterungen ent-
halten auch die in Art. 663 b OR vorgeschriebenen Angaben. Als Kon-
zerngesellschaften im Sinne von Art. 663 a OR gelten die ab Seite 47
aufgefuhrten Tochter- und Beteiligungsgesellschaften sowie deren Unter-
gesellschaften.

2 Ausserordentlicher Ertrag

Der ausserordentliche Ertrag beinhaltet Gewinne aus der Verausse-
rung von Liegenschaften.

3 Sachanlagen

Die Brandversicherungswerte der Sachanlagen und Gebé&ude betru-
gen am 31.12.2003: 24659 Tsd. CHF (2002: 40 170 Tsd. CHF).

4 Energiebezugsrechte und immaterielle Anlagen

Die Energiebezugsrechte umfassen die Restwerte der Vorauszahlun-
gen fur Rechte auf langfristige Strombeziige. Die Zinsen auf den geleis-
teten Vorauszahlungen werden ab Zahlungstermin bis zum Beginn der
Energiebezlige erfolgswirksam aktiviert. Die Abschreibungen erfolgen
ab Beginn der Energiebezlge Uber die restliche Vertragsdauer.

Unter den immateriellen Anlagen sind die Restwerte fur Benutzungs-
rechte an Anlagen Dritter bilanziert; sie werden innerhalb der Nutzungs-

dauer abgeschrieben.

5 Finanzanlagen

Die Beteiligungen werden zu den Anschaffungskosten, unter
Berucksichtigung notwendiger Wertberichtigungen, bilanziert.

Eine Ubersicht Giber die wichtigsten Beteiligungen befindet sich ab
Seite 47.
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Die Aktionare der Partnerwerke sind verpflichtet, die auf ihren Be-
teiligungsanteil entfallenden Jahreskosten zu bezahlen (inkl. Verzinsung
und Ruckzahlung des Fremdkapitals). Am Bilanzstichtag bestehen Ver-
pflichtungen fur Kapitaleinzahlungen von 26 568 Tsd. CHF.

Die Aktivdarlehen sind zum Nominalwert bilanziert. Die Position bein-
haltet Darlehen an Konzerngesellschaften in der Hohe von 503 974 Tsd.

CHF.

6 Forderungen und iibriges Umlaufvermoégen

Die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sind zum faktu-
rierten Betrag bilanziert. Fir Verlustrisiken wurde ein entsprechendes
Delkredere gebildet und in Abzug gebracht. Die Ubrigen Forderungen
bestehen hauptsachlich aus Guthaben gegentber der ESTV und Termin-
guthaben bei Banken mit Laufzeiten von Gber 90 Tagen.

Tsd. CHF 31.12.2002 31.12.2003
Konzerngesellschaften 96091 129937
Dritte 684462 779308
Total 780553 909245

7 Eigene Aktien

Die Informationen zur Bestandesveranderung eigener Aktien sind
in Anmerkung 16 zur Konzernrechnung auf Seite 35 offen gelegt.
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8 Eigenkapital

Das Eigenkapital hat sich wie folgt verandert:

Reserve Aus- Total

Aktien- Allg. fur eigene gleichs- Bilanz- Eigen-

Tsd. CHF kapital Reserve Aktien reserve gewinn kapital
Bestand 31.12.2001 303600 110020 18740 286860 81903 801123
Zuweisungen 4600 -4600 0
Dividendenausschuttung -60220 -60220
Umbuchung 16990 -16990 0
Jahresgewinn 69145 69145
Bestand 31.12.2002 303600 114620 35730 269870 86228 810048
Zuweisungen 4500 -4500 0
Dividendenausschittung -59920 -59920
Umbuchung -34830 34830 0
Jahresgewinn 110084 110084
Bestand 31.12.2003 303600 119120 900 304700 131892 860212

Fuar Einzelheiten zur Aktionarsstruktur sowie fur weitere Angaben
zum Kapital wird auf Anmerkung 16 zur Konzernrechnung auf Seite 35
verwiesen.

9 Anleihen

Die Informationen zu den von der Atel AG ausgegebenen Anleihens-
obligationen sind in Anmerkung 18 zur Konzernrechnung auf Seite 37
offen gelegt.

10 Passivdarlehen

Tsd. CHF

Passivdarlehen mit Restlaufzeiten von 1-5 Jahren 31.12.2002 31.12.2003
Konzerngesellschaften 8000 3500
Dritte 101200 300000
Total 109200 303500

Die auf den Nennwert und den Bilanzstichtag bezogene, gewichtete
Verzinsung betragt 2,98 % (2002: 3,85 %).
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11 Kurzfristige Verbindlichkeiten

Die Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen umfassen die
Verpflichtungen gegenuber Partnerwerken und Ubrigen Energielieferan-
ten sowie die allgemeinen Kreditoren. In den tbrigen Verbindlichkeiten
sind die kurzfristigen Finanzverbindlichkeiten bilanziert.

Tsd. CHF 31.12.2002 31.12.2003
Konzerngesellschaften 57757 70281
Dritte 696735 914858
Total 754492 985139

Die Rechnungsabgrenzungen enthalten im Wesentlichen Abgrenzun-
gen von Zinsen, Steuern sowie von ausstehenden Lieferantenrechnungen.

12 Eventualverbindlichkeiten

Die Garantie- und Patronatserklarungen zugunsten von Konzern-
gesellschaften und Dritten betragen am 31.12.2003: 595000 Tsd. CHF
(2002: 573900 Tsd. CHF).
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Verwendung des Bilanzgewinnes

Bericht der Revisionsstelle

Der Verwaltungsrat beantragt der Generalversammlung, den Bilanz-
gewinn, bestehend aus

dem Jahresgewinn 2003 gemass Erfolgsrechnung von 110083726 CHF
dem Gewinnvortrag des Vorjahres von 21807 978 CHF
Total 131891704 CHF

wie folgt zu verwenden:

Dividende auf dem dividendenberechtigten Aktienkapital von

303 600000 CHF von 22 CHF je Namenaktie 66792000 CHF
Zuweisung an die allgemeine Reserve (Art. 671 Abs. 2 Ziff. 3 OR) 5200000 CHF
Zuweisung an die Ausgleichsreserve 38000000 CHF
Gewinnvortrag auf neue Rechnung 21899704 CHF

Dividendenverteilung

Bei Annahme dieses Antrages betragt die Bruttodividende, d.h. vor
Abzug der Verrechnungssteuer, fur das Geschaftsjahr 2003: 22 CHF je
Aktie.

Die Dividende wird, nach Abzug der Verrechnungssteuer von 35%,
ab 30. April 2004 gegen Dividendenschein ausbezahlt.
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Bericht der Revisionsstelle an die Generalversammlung
der Aare-Tessin AG fiir Elektrizitat

Als Revisionsstelle haben wir die Buchfuhrung und die Jahresrech-
nung (Erfolgsrechnung, Bilanz und Anhang/Seiten 52 bis 58) der Aare-
Tessin AG fur Elektrizitat fur das am 31. Dezember 2003 abgeschlossene
Geschaftsjahr gepruft.

Fur die Jahresrechnung ist der Verwaltungsrat verantwortlich, wah-
rend unsere Aufgabe darin besteht, diese zu prifen und zu beurteilen.
Wir bestatigen, dass wir die gesetzlichen Anforderungen hinsichtlich
Befahigung und Unabhéangigkeit erfullen.

Unsere Prifung erfolgte nach den Grundsatzen des schweizerischen
Berufsstandes, wonach eine Prifung so zu planen und durchzufthren
ist, dass wesentliche Fehlaussagen in der Jahresrechnung mit angemes-
sener Sicherheit erkannt werden. Wir priften die Posten und Angaben
der Jahresrechnung mittels Analysen und Erhebungen auf der Basis von
Stichproben. Ferner beurteilten wir die Anwendung der massgebenden
Rechnungslegungsgrundséatze, die wesentlichen Bewertungsentscheide
sowie die Darstellung der Jahresrechnung als Ganzes. Wir sind der Auf-
fassung, dass unsere Prifung eine ausreichende Grundlage fur unser
Urteil bildet.

Gemass unserer Beurteilung entsprechen die Buchfuhrung und die
Jahresrechnung sowie der Antrag Uber die Verwendung des Bilanz-

gewinnes dem schweizerischen Gesetz und den Statuten.

Wir empfehlen, die vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

Ernst & Young AG
Thomas Stenz Alessandro Miolo

Zurich, 27. Februar 2004
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Termine

29. April 2004 Generalversammlung 2004
August 2004  Semesterbericht 2004

Marz 2005 Medienmitteilung Geschaftsjahr 2004

6. April 2005 Bilanzmedien- und
Finanzanalystenkonferenz 2005
28. April 2005 Generalversammlung 2005
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Der Geschéaftsbericht 2003 erscheint in Deutsch,
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Corporate Communications
Rolf Schmid
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Fax +4162 286 76 69
info@atel.ch
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Kurt Baumgartner, CFO
Tel. +4162 286 71 11
Fax +4162 286 76 67
investors@atel.ch

Masse

Geldeinheiten

CHF  Schweizer Franken
CZK  Tschechische Krone
EUR  Euro

HRK  Kroatische Kuna
HUF  Ungarischer Forint
NOK Norwegische Krone
PLN  Polnischer Zloty
ROL Rumanischer Leu
SIT Slowenischer Tolar
SKK  Slowakische Krone
uUsSD US-Dollar

Tsd.  Tausend
Mio. Millionen
Mrd. Milliarden

Energieeinheiten

kWh Kilowattstunde

MWh Megawattstunde (1 MWh = 1000 kWh)
GWh Gigawattstunde (1 GWh = 1 Million kwWh)
TWh Terawattstunde (1 TWh = 1 Milliarde kwh)
T) Terajoule (1TJ=0,2778 GWh)

Leistungseinheiten

kw Kilowatt (1 kW = 1000 Watt)
MW  Megawatt (1 MW = 1000 Kilowatt)
GW Gigawatt (1 GW = 1000 Megawatt)





