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AF har helt siden selskapet ble etablert stolt pa egen kraft og kompetanse til & lase komplekse utfordringer. Entreprengranden i AF har veert preget av
en evne og vilje til 4 tenke Annerledes og a finne bedre og mer Fremtidsrettede mater & skape verdier pa.

Addressing Future



Fra konsernsjefen:

AF Gruppen har store ambisjoner for utvikling av selskapet. Vi avlegger
det beste drsresultatet i selskapets historie og har samtidig det laveste

skadenivaet. Dette viser at vi er pa rett vei. For vdre fem virksomhets-
omrader er framtidsbildet variert. Totalt sett er AF Gruppen godt
posisjonert bade organisatorisk og finansielt til & handtere muligheter
og trusler. Vi vil fortsette a investere i vare ansatte og ta tak i de tingene

vi far gjort noe med.

Styrets beretning for 4. kvartal og forelgpig resultat for 2010:

Sammendrag

Finansielle ngkkeltall (MNOK) 4.kv.10 4. kv. 09 2010 2009
Inntekter 1550 1479 5828 5401
Driftsresultat (EBIT) 121 114 366 335
Resultat far skatt (EBT) 118 107 372 366
Resultat per aksje (NOK) 1,35 1,26 3,92 3,85
Utvannet resultat per aksje (NOK) 1,32 1,26 3,83 3,85
Driftsmargin (EBIT %) 7.8 % 7.7 % 6,3 % 6,2 %
Resultatmargin (EBT %) 7,6 % 7,2 % 6,4 % 6,8 %
Avkastning pa investert kapital (ROaCE)" 36,0 % 357 %
Kontantstrgm fra driften 51 365 260 941
Netto rentebzerende fordring 580 185
Egenkapitalandel 32,1 % 299 %
Ordrereserve 6193 6033

" Rullerende 12-méneders gjennomsnitt

- AF Gruppen leverer et godt resultat for 4. kvartal og aret 2010.

« Anlegg har hay aktivitet og et svaert godt resultat.

- Bygg har god drift og gkende ordrereserve i Norge. Det er gjennomfart en omfattende restrukturering av den svenske virksomheten.

- Eiendom har godt boligsalg og har i 2010 igangsatt bygging av 124 boenheter.

- Milje har god drift og leverer et godt resultat.

- Energi har et darlig kvartalsresultat.
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VIRKSOMHETSOMRADENE

Anlegg

MNOK 4.kv. 10 4. kv. 09 2010 2009
Inntekter 639 499 2158 1768
EBIT 58 30 194 82
EBT 58 30 198 105
EBIT % 91 % 6,0 % 9,0 % 4,6 %
EBT % 9,1 % 6,1 % 92 % 59 %

Virksomhetsomradet Anlegg omfatter AFs aktiviteter innen anlegg i Norge og Sverige.

Anleggsvirksomheten bestar av fire forretningsenheter:
- AF Anlegg

- AF Anlegg Olje & Energi

+ AF Anlegg Havn

- Palplintar AB, Sverige

Anleggsvirksomheten hadde i 4. kvartal inntekter pa MNOK 639 (499) og et resultat for skatt pa MNOK 58 (30). For aret ble inntektene
MNOK 2 158 (1 768) og resultat far skatt MNOK 198 (105).

Alle anleggsenhetene viser svaert god drift i 4. kvartal. Anlegg har i 2010 hatt tidenes hgyeste aktivitetsniva og beste resultat.

| oktober ble AF Gruppen innstilt som entreprenegr av for utferelse av bygningstekniske arbeider for kraftverket Randsfoss Il i Glomma
i Akershus. Kontrakten har en verdi pd MNOK 100 eks. mva.

I november ble AF Gruppen innstilt som entreprenar for bygging av Vettakollen Haydebasseng. Oppdragsgiver er Oslo kommune og
kontrakten bestdr av bygging av hgydebasseng i fell for sikring av vannforsyningen i deler av Oslo. Kontrakten har en verdi pd MNOK
157 eks. mva.

Samlet ordrereserve innenfor Anlegg var ved utgangen av 4. kvartal MNOK 1 899 (2 175). Etter kvartalsslutt har Anlegg levert mange
nye tilbud og er i posisjon til flere nye anleggskontrakter.

Mongstad
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Bygg

MNOK 4.kv.10 4. kv.09 2010 2009
Inntekter 617 690 2267 2561
EBIT 19 87 46 218
EBT 17 81 51 221
EBIT % 31% 12,6 % 20% 8,5%
EBT % 28% 11,8 % 23% 8,6 %

Virksomhetsomradet Bygg omfatter aktiviteter tilknyttet nybygg og byggfornyelse i Norge og Sverige.

Bygg er delt inn i fem forretningsenheter:
« AF Bygg Oslo

- AF Byggfornyelse

« AF Bygg @st

- AF Bygg Glomsrad

- AF Bygg Gateborg, Sverige

Bygg hadde en omsetning i 4. kvartal pd MNOK 617 (690) og et resultat for skatt pa MNOK 17 (81). For dret ble omsetningen MNOK 2 267
(2561) og resultat for skatt MNOK 51 (221).

Resultatet for Bygg i 4. kvartal var fremdeles pavirket av den svenske virksomheten. AF Bygg Geteborg har et negativt resultat fer skatt i 2010
p& MNOK -84.

Byggvirksomheten i Norge har stabil drift og har vunnet flere nye kontrakter i kvartalet.

AF Gruppen inngikk i november avtale med Idun Industri Eiendom AS om bygging av leiligheter pa Sandaker i Oslo. Den nye avtalen inne-
bzerer nybygg av 98 leiligheter fordelt pa tre bygg. Prosjektet blir gjennomfert i en totalentreprise og har en verdi pd MNOK 158 eks. mva.
Byggingen ble igangsatt i januar 2011.

| desember inngikk AF Gruppen avtale med Kirkeveien 71 AS om bygging av 85 leiligheter pad Haslum i Baerum. Den ene bygningen skal
rehabiliteres og ombygges fra naeringsbygg til bolig og den andre bygningen blir et tilstatende nybygg. Prosjektet blir gjennomfart som

en totalentreprise og har en verdi pa 130 mill. eks. mva. Byggestart er april 2011.

Etter kvartalsslutt er det inngatt kontrakter om bygging av to store leilighetsprosjekter i Oslo; Serenga byggetrinn Il og Seilduksgata.
Kontraktene har en samlet verdi pa MNOK 339 eks. mva.

Samlet ordrereserve innenfor Bygg var pr. 31.12. MNOK 3 067 (2 324).

Eiendom

MNOK 4.kv.10 4. kv. 09 2010 2009
Inntekter 27 7 134 52
EBIT 7 -8 42 -10
EBT 4 -8 35 -15
EBIT % 23,7 % IA 31,2 % IA
EBT % 14,9 % IA 258 % IA

Virksomhetsomradet Eiendom omfatter utvikling av boliger og naeringsbygg i @stlandsomradet.

Eiendom hadde inntekter i 4. kvartal pa MNOK 27 (7) og et resultat for skatt pa MNOK 4 (-8). For dret ble omsetningen MNOK 134 (52) og
resultat fer skatt MNOK 35 (-15).

AF har sett en positiv utvikling i boligmarkedet. Salget av nye boliger har tatt seg opp. | 2010 ble det solgt totalt 33 ferdigstilte leiligheter.
Antallet ferdigstilte usolgte leiligheter er 39 (72). Av de ferdigstilte enhetene var 20 utleid pr. 31.12.2010. Tallene gjelder AFs andel av
prosjektene.
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Det er i ar satt i gang bygging av prosjektene Rolvsrud Park Q, Rolvsrud Park R og Grefsenkollveien 16. Prosjektene har solgt til sammen
89 leiligheter hittil i &r. AFs andel av solgte leiligheter er 34. AFs andel av usolgte leiligheter i disse prosjektene er 10. Siden disse utbyggings-
prosjektene er organisert som tilknyttede selskaper i AF Gruppen, inngar ikke disse prosjektene i ordrereserven.

I tillegg er det igangsatt salg av prosjektene Fossumhagen, Lillohagen og Blomsterstykket med til sammen 131 boenheter.

AF har tomter og utbyggingsrettigheter under utvikling som til sammen utgjer omlag 600 boenheter.

Miljo

MNOK 4.kv.10 4. kv.09 2010 2009
Inntekter 163 160 767 743
EBIT 57 15 107 46
EBT 53 11 90 43
EBIT % 34,9 % 93% 14,0 % 6,2 %
EBT % 328% 7.0 % 11,7 % 58%

Virksomhetsomradet Miljg inkluderer AFs tjenester innenfor riving og gjenvinning offshore og pa land.
Virksomhetsomradet bestdr av felgende forretningsenheter:
« AF Decom Offshore (Norge og UK)

« AF Decom

Milje har i tillegg aktivitet i datterselskapene AF Decom Sverige, AF Decom Polen, Palmer Gotheim Skiferbrudd, BA Gjenvinning og de
tilknyttede selskapene Miljgbase Vats og Vici Ventus Technology.

Milje hadde en omsetning i 4. kvartal pa MNOK 163 (160) og et resultat far skatt pa MNOK 53 (11). For aret var omsetningen MNOK 767
(743) og resultat for skatt MNOK 90 (43).

AF Decom har hay aktivitet og god drift. AF Decom Offshore har god drift pa Miljgbase Vats og mottok i lepet av dret 5 installasjoner
for riving og gjenvinning.

Salg av 60 % av aksjene i Miljgbase Vats AS ble gjennomfart den 11. november. Salget ga en gevinst i Miljo pa MNOK 42.

Samlet ordrereserve i miljavirksomheten var pr. 31.12. MNOK 892 (1 070).

<t
3
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Energi

MNOK 4.kv. 10 4. kv. 09 2010 2009
Inntekter 129 172 564 598
EBIT -3 6 -15 21
EBT -6 5 -21 16
EBIT % -2,6% 3,5% -2,6% 3,5%
EBT % -44 % 2,7 % -3,7% 26%

Virksomhetsomradet Energi omfatter AFs energitjenester for landbasert virksomhet, offshoreinstallasjoner og marin industri.

Virksomhetsomradet bestar av tre forretningsenheter:
« Energi & Miljgteknikk AS (AF EMT)

- Mollier AS

« Aeron AS

Omsetningen i 4. kvartal var MNOK 129 (172) og resultat fer skatt var MNOK -6 (5). Pr. 4. kvartal var omsetningen MNOK 564 (598) og
resultat for skatt MNOK -21 (16).

Aeron har hatt god drift i 2010, men krevende markedsforhold har gitt et lavt aktivitetsniva. Mollier har tiltakende aktivitet og bedring
i driften i 4. kvartal.

AF EMT har avviklet all virksomhet knyttet til rene tekniske entrepriser og skal fremover konsentrere seg om kjernevirksomheten innen
EN@K og energitjenester.

Etter kvartalsslutt har AF EMT inngatt avtale med Avinor om planlegging og gjennomfaring av energisparetiltak pa 9 lufthavner.
Avtalen er basert pa Energisparekontrakt tilrettelagt for offentlige anskaffelser.

Ordrereserven i Energi var ved utgangen av aret var MNOK 299 (463).
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FINANSIELLE FORHOLD

Kontantstrgm fra driften var i 4. kvartal MNOK 51 (365) og for aret MNOK 260 (941). Kontantstrem fer kapitaltransaksjoner og finansiering
var i 4. kvartal MNOK 127 (316) og for dret MNOK 258 (578). Konsernet hadde pr. 31.12. netto rentebaerende fordringer pd MNOK 580 (185).

AF Gruppens samlede eiendeler pr. 31.12. var MNOK 3 014 (3 059). Konsernets egenkapital var MNOK 968 (915). Det tilsvarer en egen-

kapitalandel pd 32,1 % (29,9 %).

HELSE, MILJ@ OG SIKKERHET (HMS)

HMS er hoyt prioritert i AF og utgjer en integrert del av all ledelse pa alle nivaer. Alle AFs underentreprengrer
har krav om & arbeide i henhold AFs HMS-standard, og derfor inkluderes ogsa ugnskede hendelser og
skader hos underentreprengrer i AFs maleparametre innen HMS.

H-verdi danner grunnlaget for maling av sikkerhetsarbeidet i AF. H-verdi er definert som antall fraveersskader
per million utferte timeverk. Det er registrert 5 skader med fraveer i 4. kvartal, hvorav 4 i Norge. Dette gir en
H-verdii4. kvartal pa 3,1 for AF Gruppen og en H-verdi pa 3,0 for den norske delen av virksomheten.

Gjennom systematisk og langsiktig arbeid er H-verdien gjennom arene blitt redusert. For & nd malsettingen
om null fravaersskader legges det ned betydelige ressurser for & heve HMS-arbeidet ytterligere. Sentralt i
dette arbeidet star AFs grunnleggende forstaelse og aksept for at alle skader har en arsak og at de dermed
kan unngas.

Ved d finne drsaken til skader og ugnskede hendelser, lerer AF av egne feil. Dette ivaretas gjennom kravet
i AF om at alle ugnskede hendelser skal registreres, rapporteres og saksbehandles. Antall rapporteringer har
veert jevnt gkende de siste 10 drene, noe som virker sveert positivt pa forbedringsarbeidet.

Registrering av sykefravaer danner grunnlaget for maling av helsearbeidet i AF. Sykefraveeret for 4. kvartal

er 3,6 % bade for hele virksomheten og for den norske delen. AF har et mal om & unnga alt arbeidsrelatert
sykefraveer. Dette ligger til grunn for var malsetting om et totalt sykefraveer pa under 3,0 %.

ORGANISASJON

H-verdi*

06
07
08
09
10

Sykefravaer*

4 37

* Historiske tall kun for de
norske virksomhetene.

AF jobber kontinuerlig og malbevisst med & opprettholde og videreutvikle en god verdidrevet organisasjonskultur. Medarbeider- og
lederutvikling er sentralt for d veaere konkurransedyktig og lykkes over tid. AF soker & utnytte markedsmuligheter i sterst mulig grad

gjennom 4 veere godt organisert.

Organisasjonen blir kontinuerlig tilpasset for & kunne utnytte forretningsmessige muligheter i starst mulig grad. AF har fremdeles veks-
tambisjoner og i deler av virksomheten foregar det kontinuerlig rekruttering for a gke kapasiteten. AF Gruppen hadde ved utgangen av
flerde kvartal totalt 1 933 (1 974) ansatte. Av disse er 1 730 (1 790) ansatt i Norge og 189 (171) i Sverige, 11 (11) i Polen og 3 (2) i Kina.

Etter kvartalets slutt er opsjonsprogrammet for alle ansatte i AF Gruppen avsluttet. | alt 5,2 millioner opsjoner er utgvd. Dette har gitt en

betydelig gkning i de ansattes eierandel i AF Gruppen.
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AKSJEN OG EIERSKAP

AF Gruppens aksjer er notert pa Oslo Bgrs OB-match liste og handles under AFG kursutvikling siste 12 maneder
symbolet AFG. AF Gruppen innehar informasjonsmerket pa Oslo Bars og har

opprettet en garantiavtale som sikrer likviditet i aksjen. Z‘SOK

Det ble foretatt en aksjesplitt den 18. januar 2010. Pr. 31. desember 2010 var 40

aksjekursen NOK 40, hvilket tilsvarer en utbyttejustert oppgang pa 37,1 %

i 2010. Oslo Bers hovedindeks har i samme periode hatt en avkastning pa 35
18,4 %. Et utbytte pa NOK 1,60 pr. aksje ble vedtatt i mai og utbetalt i juni 2010. 30
| forbindelse med salget av Miljgbase Vats ble det i august vedtatt et ekstra- 25
ordineert utbytte pd NOK 2,- pr. aksje som ble utbetalt i november. des jan feb mar apr mai jun jul aug sep okt nov des

For 2010 er det foreslatt et utbytte pa NOK 2,00.

Dersom det ikke er gjennomfert sterre kapitalkrevende transaksjoner far generalforsamling den 13. mai, vil styret vurdere & anbefale et
ekstraordinzert utbytte.

I'henhold til styrefullmakt vedtok styret den 14. mars 2011 en kapitalutvidelse pa 5.163.750 aksjer i forbindelse med innlgsning av opsjoner
for de ansatte. Antall aksjer etter emisjonen blir 76.281.690.

Sterste aksjonaerer pr. 31.12.2010:

Navn Antall aksjer Andel (%)
KB Gruppen Kongsvinger AS 23295235 32,8
OBOS Forretningsbygg AS 20466 730 2838
Aspelin-Ramm Gruppen AS 4092 040 58
LM A/S 2513900 35
Moger Invest AS 2064 621 2,9
Arne Skogheim 1704720 24
Bjorn Staavi 1471860 2,1
Jon Erik Evensen 710000 1,0
Holstad Invest AS 691 560 1,0
Morten Midtskog 650 000 09
Ti storste aksjonaerer 57 660 666 81,1
Sum gvrige aksjonaerer 13007 274 18,3
Egne aksjer 450 000 06
Totalt antall aksjer 71117 940 100,0
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MARKEDSUTVIKLING

Anleggsmarkedet drives i hovedsak av store offentlige samferdselsprosjekter. Investeringsnivaet for anlegg er forventet d ligge pa et hoyt
niva ogsa fremover. Veksten i markedet forventes & komme innenfor jernbane- og sporveisinvesteringer men ogsa innenfor vei.
AF har styrket organisasjonen for & veere rustet for store samferdselsprosjekter.

Normaliseringen i konjunkturutviklingen har gitt okt igangsetting av boligprosjekter. Arets vekst i igangsettingstillatelser for nye boliger i
Norge pr. november 2010 er 8 % sammenlignet med samme periode aret for. Det forventes hayere aktivitetsniva i 2011. Dette vil ha positiv
effekt for bade eiendoms- og byggvirksomheten. Markedet for yrkesbygg er fortsatt svakt, dette gjelder spesielt private yrkesbygg. Markedet
for vedlikehold og byggfornyelse fikk et laft med tiltakene i regjeringens tiltakspakke og er forventet d ligge pa et stabilt hayt niva fremover.
Alderen pa mange offentlige bygg samt ambisigse offentlige energimal for bygg gir et stort rehabiliteringspotensial. Vi har forventninger til
markedet i Sverige i tiden fremover.

Fremtidig marked for AFs offshore-relaterte miljgtjenester vurderes som stort og interessant. Det er tiltakende aktivitet for nye riveprosjekter,
med flere igangsatte FEED-studier (Front End Engineering Design) og ekende utbud av prosjekter. AFs landbaserte virksomhet er tett knyttet
opp mot ettersparselen etter nye boliger, yrkesbygg og industriprosjekter og markedet forventes fortsatt a ligge pa et hayt niva fremover.

Innenfor energi har pabud om energimerking av hus blitt innfert fra 1. juli 2010. | tillegg har det offentlige okt fokus pa levetidskostnader
i bygg og energieffektivisering av eksisterende byggmasse. P lengre sikt forventes markedet a ha et stort vekstpotensiale. Det er tiltagende
oppdragsmengde offshore.

Oslo, 14.02.2011
Styret i AF Gruppen ASA

For nzermere opplysninger, vennligst kontakt:
CEO P&l Egil Rgnn

pal.egil.ronn@afgruppen.no /909 57 713 www.afgruppen.no
CFO Sverre Herem Kommende presentasjoner:
sverre.herem@afgruppen.no / 952 45 167 13.05.2011 Kvartalsrapport 1. kvartal 2011
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I SAMMENDRAG AV RESULTATREGNSKAPET

Belgp i MNOK 4.kv. 10 4. kv. 09 2010 2009
Inntekter 1550 1479 5828 5401
Driftskostnader eks. av- og nedskrivninger -1404 -1343 -5 365 -4983
Driftsresultat for av- og nedskrivninger (EBITDA) 146 136 463 417
Av- 0g nedskrivninger av varige driftsmidler -22 -20 -87 -75
Amortisering og nedskrivning av immaterielle eiendeler -4 -3 -10 -8
Driftsresultat (EBIT) 121 114 366 335
Netto finansielle poster =3 -7 6 32
Resultat for skatt (EBT) 118 107 372 366
Skattekostnad -24 -18 -95 -96
Periodens resultat 94 89 277 270
Tilordnet:

Aksjonzerene i morselskapet 94 89 277 269
Ikke-kontrollerende interesser = - - 1
Sum 94 89 277 270
Resultat pr. aksje (belep i kroner) 1,35 1,26 392 3,85
Utvannet resultat pr. aksje (belgp i kroner) 1,32 1,26 3,83 3,85
Nokkeltall

EBITDA % 94 % 9,2 % 79 % 7,7 %
EBIT % 7,8 % 7,7 % 6,3 % 6,2 %
EBT % 7,6 % 7,2 % 6,4 % 6,8 %
Avkastning pa investert kapital (ROaCE) " 36,0 % 357 %
Egenkapitalrentabilitet 40,9 % 332 %
Egenkapitalandel 32,1 % 299 %
Gjeldsgrad ? -0,60 -0,20
Netto rentebaerende fordring (gjeld) ¥ 580 185
Investert kapital 1040 1009
Ordrereserve 6193 6033

! Avkastning pa investert kapital (ROaCE) = Resultat fer skatt + rentekostnader / gjennomsnittlig investert kapital
2 Gjeldsgrad = Netto rentebaerende gjeld/egenkapital

¥ Netto rentebzerende fordring = Rentebaerende fordringer + likvide midler - rentebaerende gjeld

¥ Investert kapital = Egenkapital + rentebzaerende gjeld
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I BALANSE

Belop i MNOK 31.12.10 31.12.09
Varige driftsmidler 308 748
Immaterielle eiendeler 467 458
Investering i tilknyttede selskaper 126 27
Utsatt skattefordel 39 -
Pensjonsmidler 15 14
Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg 1 2
Rentebaerende fordringer 23 44
Andre fordringer 1 1
Sum anleggsmidler 979 1294
Beholdninger 93 76
Egenregiprosjekter 207 257
Kunder og ikke rentebaerende fordringer 1103 1187
Rentebaerende fordringer 6 12
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet 2 3
Finansielle derivat 1 7
Likvide midler 623 223
Sum omlgpsmidler 2034 1765
Sum eiendeler 3014 3059
Egenkapital tilordnet aksjonaerene i morselskapet 967 915
Ikke-kontrollerende interesser 1 -
Sum egenkapital 968 915
Rentebaerende 1an og kreditter 49 22
Pensjonsforpliktelser 1 1
Avsetninger 11 -
Utsatt skatt 302 276
Sum langsiktig gjeld 363 299
Rentebaerende 1an og kreditter 23 73
Leverandergjeld og ikke rentebaerende gjeld 1488 1715
Finansielle derivat 7 -
Avsetninger 95 53
Betalbar skatt 69 5
Sum kortsiktig gjeld 1683 1845
Sum gjeld 2046 2144
Sum egenkapital og gjeld 3014 3059
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I UTVIDET RESULTATOPPSTILLING

Belgp i MNOK 4.kv. 10 4. kv. 09 2010 2009
Periodens resultat 94 89 277 270
Omregningsdifferanser - -4 10 -19
Periodens utvidede resultat - -4 10 -19
Periodens totalresultat 94 85 287 251

Totalresultatet tilordnes:

- Aksjonzeerer 94 85 287 251
- Ikke-kontrollerende interesser - - - -
Periodens totalresultat 94 85 287 251

I EGENKAPITAL

Innskutt egen-  Annen egenk. Opptjent Egenk. lkke kontr. Sum
Belop i MNOK kapital ikke res. fort egenkapital tilh. aksjonaerer eierinteres. egenkapital
Pr.01.01.09 26 -3 755 778 -38 741
Periodens totalresultat - -19 269 251 1 251
Kapitalforhgyelse 17 - - 17 - 17
Tilbakekjop av egne aksjer - - -7 -7 - -7
Salg av egne aksjer - - 6 7 - 7
Utbetalt utbytte - - -99 -99 - -99
Aksjebasert avignning 4 - - 4 - 4
Trans. m. ikke-kontr. eier. - - -37 -37 38 -
Pr.31.12.09 48 -21 888 915 - 915
Periodens totalresultat - 10 277 287 - 287
Kapitalforhayelse 19 - - 20 - 20
Tilbakekjop av egne aksjer - - -26 -26 - -26
Salg av egne aksjer - - 17 17 - 17
Utbytte - - -256 -256 - -256
Aksjebasert avignning 12 - - 12 - 12
Pr.31.12.10 79 -11 9200 967 1 968
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I KONTANTSTR@MSANALYSE

Belop i MNOK 4.kv. 10 4. kv. 09 2010 2009
Driftsresultat 121 114 366 335
Av- 0g nedskrivninger 25 22 97 83
Endring netto driftskapital -5 206 -151 495
Betalte skatter -35 - -36 -2
Andre justeringer -55 23 -16 31
Kontantstrem fra driften 51 365 260 941
Netto investeringer 76 -49 -1 -364
Kontantstrem for kapitaltransaksjoner og finansiering 127 316 259 578
Aksjeemisjon - - 19 17
Transaksjoner med minoritet - - - -6
Salg av egne aksjer = - 17 7
Kjop av egne aksjer - -4 -26 -7
Betalt utbytte -141 - -255 -99
Kontantstrem fra kapitaltransakskjoner -142 -4 -245 -88
Kontantstrem for finansiering -15 311 14 490
Kontanteffekt av netto finansposter -3 T 6 -2
Kontantstrem for endring netto rentebaerende gjeld -18 312 20 488
Netto rentebaerende gjeld ved begynnelsen av perioden -199 119 -185 297
Endring netto rentebaerende gjeld uten kontanteffekt -399 8 -376 6
Endring netto rentebaerende gjeld med kontanteffekt 18 -312 -20 -488
Netto renteb. gjeld (fordring) ved slutten av perioden -580 -185 -580 -185
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I VIRKSOMHETSOMRADER

AF Gruppens inndeling i operative segmenter er sammenfallende med inndelingen i virksomhetsomradene Anlegg, Bygg, Eiendom, Milja
og Energi.

Segmentinformasjonen er presentert i samsvar med konsernets regnskapsprinsipper etter IFRS med unntak av IFRIC 15 (avtaler om bygging
av fast eiendom). Segmentinformasjonen er presentert i samsvar med rapporteringen til konsernledelsen og er konsistent med den finansi-
elle informasjonen som blir brukt av foretakets gverste beslutningstakere til & vurdere utviklingen og allokere ressurser. Effekten av IFRIC 15
for konsernregnskapet er vist i egen tabell i segmentoppstillingen.

ANLEGG

Belap i MNOK 4.kv. 10 4. kv. 09 2010 2009
Eksterne inntekter 638 499 2157 1521
Interne inntekter 1 1 2 247
Sum inntekter 639 499 2158 1768
Driftsresultat fer av- og nedskrivninger (EBITDA) 69 45 227 114
Driftsresultat (EBIT) 58 30 194 82
Resultat for skatt (EBT) 58 30 198 105
Eiendeler 1053 795
Investert kapital 427 221
EBITDA % 10,7 % 89 % 10,5 % 6,5%
EBIT % 9,1 % 6,0 % 9,0 % 4.6 %
EBT % 9.1 % 6,1% 9.2 % 59 %
Ordrereserve 1899 2175
BYGG

Belap i MNOK 4.kv.10 4. kv. 09 2010 2009
Eksterne inntekter 616 692 2265 2562
Interne inntekter - -1 2 -1
Sum inntekter 616 690 2267 2561
Driftsresultat fer av- og nedskrivninger (EBITDA) 20 88 50 223
Driftsresultat (EBIT) 19 87 46 218
Resultat for skatt (EBT) 17 81 51 221
Eiendeler 938 1098
Investert kapital 385 306
EBITDA % 32 % 12,7 % 2.2 % 8,7 %
EBIT % 3,1 % 12,6 % 2,0 % 85%
EBT % 2,8 % 11,8 % 23 % 8,6 %
Ordrereserve 3067 2324
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EIENDOM

Belop i MNOK 4.kv.10 4. kv. 09 2010 2009
Eksterne inntekter 27 7 134 51
Interne inntekter - - 1 -
Sum inntekter 27 7 134 51
Driftsresultat for av- og nedskrivninger (EBITDA) 7 -8 42 -10
Driftsresultat (EBIT) 7 -8 42 -10
Resultat for skatt (EBT) 4 -8 35 -15
Eiendeler 320 320
Investert kapital 280 271
EBITDA % 23,7 % -114,7 % 312% -191 %
EBIT % 23,7 % -114,7 % 312% -19,1 %
EBT % 14,9 % -118,2 % 258 % -291%
Ordrereserve 3 -
MILJD

Belop i MNOK 4.kv.10 4. kv. 09 2010 2009
Eksterne inntekter 152 147 739 700
Interne inntekter 11 13 28 43
Sum inntekter 163 160 767 743
Driftsresultat for av- og nedskrivninger (EBITDA) 65 24 147 80
Driftsresultat (EBIT) 57 15 107 46
Resultat for skatt (EBT) 53 11 20 43
Eiendeler 521 1043
Investert kapital 263 787
EBITDA % 40,1 % 15,1 % 19,2 % 10,8 %
EBIT % 34,9 % 93 % 14,0 % 6,2 %
EBT % 328 % 7,0 % 11,7 % 58 %
Ordrereserve 892 1070
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ENERGI

Belgp i MNOK 4.kv. 10 4. kv. 09 2010 2009
Eksterne inntekter 127 165 556 592
Interne inntekter 3 7 9 7
Sum inntekter 129 172 564 598
Driftsresultat far av- og nedskrivninger (EBITDA) -2 -6 30
Driftsresultat (EBIT) -3 -15 21
Resultat far skatt (EBT) -6 -21 16
Eiendeler 479 501
Investert kapital 363 366
EBITDA % -12% 4.8 % -1,1% 5,0%
EBIT % -2,6 % 35% -2,6 % 35%
EBT % -4.4 % 2,7 % -3,7% 2,6 %
Ordrereserve 299 463
@VRIGE SEGMENT (KONSERN)

Belop i MNOK 4.kv.10 4. kv. 09 2010 2009
Eksterne inntekter 8 -30 9 -26
Interne inntekter - - 2 -
Sum inntekter 8 -30 12 -26
Driftsresultat fer av- og nedskrivninger (EBITDA) =7 -14 -5 -7
Driftsresultat (EBIT) - -10 -16 -10
Resultat for skatt (EBT) -14 -8 12 9
Eiendeler 449 484
Investert kapital 18 148
Ordrereserve - -
ELIMINERINGER

Belap i MNOK 4.kv.10 4. kv. 09 2010 2009
Eksterne inntekter - - - -
Interne inntekter -15 -38 -43 -315
Sum inntekter -15 -38 -43 -315
Driftsresultat fer av- og nedskrivninger (EBITDA) = -7 19 -13
Driftsresultat (EBIT) 12 -5 20 -13
Resultat for skatt (EBT) 12 -4 20 -13
Eiendeler =727 -1182
Investert kapital -685 -1 090

Ordrereserve
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IFRIC 15

Belgp i MNOK 4.kv. 10 4. kv. 09 2010 2009
Eksterne inntekter -19 - -32 -
Interne inntekter - - - -
Sum inntekter -19 - -32 -
Driftsresultat for av- og nedskrivninger (EBITDA) -8 - -12 -
Driftsresultat (EBIT) -8 - -12 -
Resultat far skatt (EBT) -8 - -12 -
Eiendeler -18 -
Investert kapital -1 -
Ordrereserve 32 -
SUM SEGMENT

Belop i MNOK 4.kv.10 4. kv. 09 2010 2009
Eksterne inntekter 1550 1479 5828 5400
Interne inntekter - - - -
Sum inntekter 1550 1479 5828 5400
Driftsresultat fer av- og nedskrivninger (EBITDA) 146 136 463 417
Driftsresultat (EBIT) 121 114 366 335
Resultat for skatt (EBT) 118 107 372 366
Eiendeler 3014 3059
Investert kapital 1040 1009
EBITDA % 94 % 9,2 % 79 % 7,7 %
EBIT % 7.8 % 7,7 % 6,3 % 6,2 %
EBT % 7,6 % 7.2 % 6,4 % 6,8 %
Ordrereserve 6193 6033
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l vorer

1. Generell informasjon
AF Gruppen er et allmennaksjeselskap registrert og hjemmmehgarende i Norge. Hovedkontoret er lokalisert i Innspurten 15, 0603 Oslo.

AF er notert pa Oslo Bers' OB Match-liste med ticker AFG.

Dette sammendraget av finansiell informasjon for 4. kvartal og forelapig resultat for 2010 er ikke revidert.

2. Grunnlag for utarbeidelse

Konsernregnskapet for 4. kvartal og forelapig drsresultat for 2010 er utarbeidet i henhold til IAS 34, 'Interim financial reporting. Utdraget av
finansiell informasjon som presenteres i kvartalsregnskapet forutsettes lest sammen med arsrapporten for 2009 som er utarbeidet i henhold
til International Financial Reporting Standards (IFRS).

3. Regnskapsprinsipper
Med de unntak som er beskrevet under, er regnskapsprinsippene som er anvendt i regnskapet konsistente med de som er beskrevet
i drsrapporten for 2009.

Skatt pd inntekt i regnskapet er kostnadsfert med samme skattesats som er forventet for dret som helhet.
Folgende nye standarder og tillegg til standarder er for farste gang obligatorisk fra 1. januar 2010:

« IFRS 3 - Virksomhetssammenslutninger (revidert). Oppkjgpsmetoden for virksomhetssammenslutninger har blitt vesentlig endret. Alle ved-
erlag ved kjep av virksomhet regnskapsferes til virkelig verdi pa oppkjepstidspunktet. Betingede vederlag klassifiseres normalt som gjeld og
etterfglgende verdiendringer resultatferes. Konsernet kan for hvert enkelt oppkjop velge om eventuelle ikke-kontrollerende interesser i det
oppkjopte selskapet skal males til virkelig verdi eller kun til andel av nettoeiendelene eksklusive goodwill. Alle transaksjonskostnader skal
resultatfares. Den reviderte standarden vil pavirke konsernets regnskapsfering av fremtidige virksomhetssammenslutninger.

- 1AS 27 — Konsernregnskap og separat finansregnskap (revidert). Etter revidert standard skal virkningen av alle transaksjoner med ikke-kon-
trollerende interesser fares i egenkapitalen nar det ikke er endring i kontroll. Slike transaksjoner vil ikke lenger resultere i goodwill eller
gevinster eller tap. Nar kontroll oppherer skal enhver gjenvaerende interesse i enheten males til virkelig verdi, og gevinst eller tap resultat-
feres. Den reviderte standarden vil pavirke konsernets regnskapsfering av fremtidige virksomhetssammenslutninger og eventuelle kjsp/
salg av resterende eierandeler i datterselskaper.

- IFRIC 15 — Agreements for the Construction of Real Estate. Innfaring av IFRIC 15 medferer at det skal foretas en individuell vurdering av alle
avtaler og kontrakter som omfatter salg av eiendom for & avgjere hvorvidt kriteriene for bruk av IAS 11 Construction Contracts eller IAS 18
Revenue skal anvendes. For AF Gruppen vil dette fa betydning for tidspunktet for nar inntekter og fortjeneste skal regnskapsferes ved salg
av boliger. Inntektsfaringstidspunktet vil forskyves ut i tid og hele inntekten (med tilhgrende kostnad) innregnes pa ett tidspunkt, normalt
ved ferdigstillelse/overlevering. Implementering av IFRIC 15 i 2010 konsernregnskapet har ingen effekt pa egenkapitalen pr. 1. januar 2010.
Dette skyldes at det har veert begrenset antall oppstart av nye prosjekter i 2009.

«1AS 1 — Presentation of Financial Statements (revidert). Endringen presiserer at et potensielt oppgjer av en forpliktelse ved utstedelse av
egenkapital ikke har betydning for klassifiseringen som kortsiktig eller langsiktig forpliktelse. Endringen tillater en forpliktelse & bli klassifisert
som langsiktig (gitt at foretaket har en ubetinget rett til & utsette oppgjeret ved & overfare kontanter eller andre eiendeler minst 12 mane-
der etter balansedagen) til tross for at motparten kan kreve at foretaket nar som helst ma gjare opp i aksjer.

@vrige nye standarder, endringer til standarder og tolkningsuttalelser er ogsa obligatorisk fra 1. januar 2010, men er ikke relevante for AF
Gruppen:

«IFRIC 17 Distribution of Non-cash Assets to Owners

- 1AS 38 Intangible Assets (endret)

- IFRS 5 Measurement of non-current assets (or disposal group) classified as held-for-sale (endret)
«IFRS 2 (endret). Group Cash-settled and Share-based Payments Transactions
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4. Estimater

Utarbeidelsen av delarsregnskapet innebaerer bruk av vurderinger, estimater og forutsetninger som pavirker anvendelsen av regnskapsprin-
sipper og regnskapsfarte belgp knyttet til eiendeler og forpliktelser, inntekter og kostnader. Estimatene er basert pa ledelsens beste skjgnn
og erfaring, men det er usikkerhet knyttet til hvordan estimatene sammenfaller med faktiske resultat. Estimatene og de underliggende
forutsetningene vurderes lgpende. Endring i regnskapsestimat resultatferes i den periode estimatet endres samt i fremtidige perioder dersom
estimatendringen ogsa bergrer disse.

5. Transaksjoner med naerstaende parter
Konsernets naerstaende parter bestar av tilknyttede selskaper, felleskontrollert virksomhet, selskapets aksjonaerer, samt medlemmer av styret
og konsernledelsen. Alle forretningsmessige transaksjoner med naerstdende parter forutsetter armlengdes avstands prinsipp.

I henhold til styrefullmakt gitt av ekstraordinaer generalforsamling 4. januar 2008 har styret i AF Gruppen ASA utstedt 2.750.000 opsjoner til
643 ansatte i konsernet i 2010. Utavelseskursen for opsjonene er NOK 27,00 for 565 av de ansatte og 31,80 for 78 av de ansatte. Primaerinnsi-
dere tegnet seg for til sammen 405.000 opsjoner.
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ERKLARING FRA STYRET OG DAGLIG LEDER

Om arsregnskapet for perioden 1. januar til 31. desember 2010 for AF Gruppen ASA, bekrefter vi etter var beste overbevisning at:
- Arsregnskapet er utarbeidet i samsvar med IAS 34 - Delarsrapportering.
- Opplysningene i regnskapet gir et rettvisende bilde av foretakets og konsernets eiendeler, gjeld, finansielle stilling og resultat som helhet.

- Opplysningene i halvdrsberetningen gir en rettvisende oversikt over utviklingen, resultatet og stillingen til foretaket og konsernet, sammen
med en beskrivelse av de mest sentrale risiko- og usikkerhetsfaktorer AF Gruppen star overfor.

Oslo, 14. februar 2011

Vee Vsl T A W%/Wm

Tore Thorstensen Eli Arnstad Mari Broman
Styrets leder

Gkt Lo T o4 ok Ao

Carl Henrik Eriksen Peter Groth Henrik Nilsson
Ansattevalgt

/2/7% /?M e ng L7 f\@\% w—\

Tor Olsen Arne Sveen Pdl Egil Renn
Ansattevalgt Ansattevalgt Konsernsjef

LiIIohagen
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SELSKAPSINFORMASJON

AF Gruppen ASA
Hovedkontor:
Innspurten 15

0603 Oslo
T+4722891100

F 44722891101

Postadresse:
Postboks 6272 Etterstad
0603 Oslo

Selskapets styre:

Tore Thorstensen, styreleder
Eli Arnstad

Mari Broman

Carl Henrik Eriksen

Peter Groth

Henrik Nilsson, ansattevalgt
Tor Olsen, ansattevalgt
Arne Sveen, ansattevalgt

Konsernledelsen:

Pal Eqil Rann, konsernsjef

Sverre Haerem, konserndirektar/CFO
Robert Haugen, konserndirektar

Tore Fjukstad, konserndirektar
Paul-Terje Gundersen, konserndirekter
Arild Moe, konserndirektar

Finansiell kalender
Kvartalspresentasjoner:

13.05.2011 Kvartalsrapport 1. kvartal 2011
26.08.2011 Kvartalsrapport 2. kvartal 2011
11.11.2011 Kvartalsrapport 3. kvartal 2011

Kvartalspresentasjonen finner sted i Shippingklubbens lokaler, Haakon VII's gate 1, kl. 0830.

Det tas forbehold om endring av datoen.

For mer informasjon om selskapet, se www.afgruppen.no
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