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mmmmmmm AF Gruppen er et ledende entreprengr- og industrikonsern,
formet av entreprenerand og gjennomfgringskraft. Vi leverer et spekter
av tjenester innen anlegg, miljo, bygg, eiendom, energi og offshore.

AF skaper verdier for kunder, eiere og ansatte og bidrar samtidig til &
lose viktige samfunnsutfordringer. Kort fortalt rydder vi fra fortiden

og bygger for fremtiden.

Vi har satt ambisigse vekstmal frem mot 2020. Resultatene fra 2017 viser
at vi brukte aret godt. Samtidig som vi vokser bevares og forsterkes det

som har kjennetegnet AF Gruppen siden starten: en verdibasert bedrifts-
kultur og en kompromisslgs holdning til helse, sikkerhet og etikk.
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N@KKELTALL

AR 2017 2016 2015 2014 2013
OMSETNING (MNOK)

Driftsinntekter og andre inntekter 13704 11876 12398 9935 10127
Ordrereserve 19773 15332 11183 9429 10976
RESULTAT (MNOK)

Resultat fgr av- og nedskrivninger (EBITDA) 1092 1212 1151 752 679
Avskrivninger og nedskrivninger -169 -177 -142 -117 -110
Driftsresultat (EBIT) 924 1034 1010 635 568
Resultat for skatt (EBT) 935 1040 1004 625 580
Resultat etter skatt 754 787 778 483 453
LONNSOMHET

EBITDA-margin 8,0 % 10,2 % 9.3 % 7,6 % 6,7 %
Driftsmargin 6,7 % 8,7 % 8,1% 6,4 % 5,6 %
Resultatmargin 6,8 % 8,8 % 8,1 % 6,3 % 57 %
Egenkapitalrentabilitet 35,8% 433% 43,8 % 343% 384 %
Avkastning pa investert kapital (ROaCE) 42,7 % 54,2 % 53,6 % 38,7 % 45,7 %
Economic Value Added (MNOK) 552 624 590 320 312
Kontantstrem fra driften (MNOK) 1354 822 1418 86 1015
BALANSE (MNOK)

Totale eiendeler 7724 6549 6243 5428 5237
Egenkapital 2078 1950 1820 1499 1334
Investert kapital 2198 2063 1925 1814 1414
Gjennomsnittlig investert kapital 2230 1954 1942 1662 1288
Egenkapitalandel 26,9 % 29,8 % 29,1 % 27,6 % 25,5 %
Brutto rentebzerende gjeld 120 113 105 315 79
Netto rentebaerende fordring (gjeld) 1210 606 593 -95 751
AKSJEN

Berskurs 31.12 (NOK) 133,50 154,50 139,50 79,0 67,75
Antall aksjer 97 961 000 93610 000 92 680 000 88724904 82332980
Markedsverdi (MNOK) 13078 14 463 12929 7009 5578
Resultat per aksje (NOK) 6,43 7,44 7,64 5,11 5,26
Utvannet resultat per aksje (NOK) 6,43 7,29 7,50 5,09 511
Utbytte per aksje (NOK) (forste halvar) ¥ 5,00 5,00 5,00 5,00 6,00
Utbytte per aksje (NOK) (andre halvar) - 3,50 3,00 3,00

! Utbytte for utbetaling 1. halvar 2018 er foresldtt, ikke vedtatt.

PERSONAL

Antall funksjonzerer 1564 1322 1378 1325 1327
Antall fagarbeidere 2204 1727 1652 1472 1381
Totalt antall ansatte 3768 3049 3030 2797 2708
H1-verdi 1,1 13 1,0 1.1 14
Sykefraveer 3,0 % 3,7 % 3,7 % 3,5% 3,7 %
YTRE MILJ@

Klimaspor 4,5 3,1 33 4,9 41
Kildesorteringsgrad - bygging 83 % 85 % 84 % 82 % 81 %
Kildesorteringsgrad - rehabilitering 85 % 79 % 87 % 82% 80 %
Kildesorteringsgrad - riving 95 % 97 % 96 % 96 % 96 %
Total kildesortering i tonn 324370 507 198 319225 479135 408 365

For definisjoner av ngkkeltall se omtale av alternative resultatmal pa side 178 og definisjoner pa side 180.
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KULTUR FOR VEKST

AF hari 2017 tatt et godt steg mot
vekstmalet for 2020. Konsernsjef Morten
Grongstad mener at en tydelig og sterk kultur
og bransjens beste folk har aren for det.

Da vi satte punktum for 2017 kunne vi konsta-
tere at AF Gruppen er pa god vei til 4 realisere
malene for 2020. Gjennom é&ret har vi styrket
laget med over 700 medarbeidere, omsetnin-
gen har gkt med over 15 % og vi gér inn i 2018
med rekordhgy ordrereserve. Vi er stolte av

at vi ogsé i 2017 leverer marginer over gjen-
nomsnittet for bransjen, og vi er ydmyke for
oppgavene som ligger foran oss.

Pé tross av vekst og gode resultater ble
2017 ett av fa ar der avkastningen péa aksjen
ikke var positiv. Det skyldes nok i stor grad
markedets frykt for at utviklingen i boligmar-
kedet demper veksten for entreprengrer bade
i Norge og i Sverige, men kan ogsa knyttes til
markedets hoye forventninger til AF for &ret
isolert. Ambisigse mél og haye forventninger
til egne prestasjoner kjennetegner ogsa AF. Vi
prioriterer langsiktig verdiskaping tuftet pa
god drift og kontinuerlig forbedring. Over tid
vil markedssvingninger utjevnes, og de virkelig
gode selskapene bygger aksjonerverdier bade
i opp- og nedgangstider.

AF skal vokse bade organisk og strukturelt,
og i 2017 ble Kanonaden en del av AF. Enheten
har en tydelig posisjon i det svenske anleggs-
markedet og styrket AF-laget med mange flinke
medarbeidere. For a stotte opp om videre vekst
i Sverige organiseres de svenske enhetene i et
eget virksomhetsomrade fra 2018. Det viktigste
suksesskriteriet for vekst er var grunnfilosofi
om lokalt lederskap og en sterk og tydelig
AF-kultur.

AF-kulturen setter folk i sentrum. Funda-
mentalt for evnen til & prestere er trivsel og
helse. Det er derfor gledelig at medarbeider-
undersgkelsen for 2017 viser at trivselen i AF
er rekordhgy. Samtidig ble sykefraveeret det
laveste i AFs historie og godt under gjennom-
snittet for bransjen. Dette er sterke indikatorer
for gode fremtidige prestasjoner.

Ett mél henger hgyere enn noen annet i
AF Gruppen; Vi skal ha null arbeidsrelatert fra-
veer. Ingen skal bli syke av & jobbe i AF, enten det
gjelder skader pé byggeplass eller sykdom som
utvikler seg over tid. Vi skal aldri veere forngyd
selv om tallene for arbeidsrelaterte skader er lave,
for bak hver skade er det enkeltskjebner. Nullvi-
sjonen for arbeidsrelatert fraveer setter helse og
sikkerhet hoyt pa agendaen i hele organisasjonen.

I AF er det en klar overvekt av menn i alle
stillingskategorier. Vi har ikke veert flinke nok til
a rekruttere og utvikle kvinnelige medarbeidere
og ledere. For 4 na vekstmaélene for 2020 mé vi
satse pa de med best fag- og ledelseskompetanse
uavhengig av kjonn. Det er igangsatt et prosjekt
for & sikre like karrieremuligheter for kvinner og
menn i AF. Ett av tiltakene er samarbeidet med
organisasjonen Hun Spanderer som adresserer
ubevisste kjonnsstereotyper og diskriminering.

Mine aller beste minner fra aret som gikk
knytter seg til besokene hos AFs prosjekter.
Det er prosjektene som skaper verdiene i AF
og det er lett 4 la seg begeistre av arbeidet som
utfores. Det gjor meg stolt & se at vi ogsd i et ar
med sterk vekst bevarer en tydelig AF-kultur.
Det er verdisettet i ryggmargen som sikrer at
ikke-gkonomiske maél for helse, sikkerhet og
medarbeiderutvikling ogsa nas.

Det er i bygg- og anleggsbransjen som i
idrettsverdenen — for a gke konkurransekraften
ma vi utvikle oss raskere enn vare konkurren-
ter. AFs satsing pa innovasjon og nyskaping er
et viktig virkemiddel for kontinuerlig forbe-
dring. For 4 nd malene vére er imidlertid ikke
okt digitalisering og robotisering nok. Den
viktigste drivkraften for fremgang ligger i den
daglige innsatsen til hver enkelt. Vart storste
konkurransefortrinn har alltid veert og vil
alltid vaere nysgjerrige, kompetente og dyktige
medarbeidere.
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VOKSER PA A VAGE

E18 Tvedestrand - Arendal er AFs farste prosjekt for Nye Veier og var sterste totalentreprise noensinne.

23 km ny motorvei skal bygges pa to og et halvt ar. Ingen har bygd sa mye vei pa sa kort tid i Norge.
Prosjektet har mobilisert rundt 800 medarbeidere og har en rekordstor maskinpark.

MNOK3200 1250 CA. 800

KONTRAKTSUM. LASTEBILLASS MOBILISERTE
OPPDRAGSGIVER: MED STEIN MEDARBEIDERE PA
NYE VEIER AS HVERDAG I 1,5 AR PROSJEKTET
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VI RYDDER FRA FORTIDEN 0G
BYGGER FOR FREMTIDEN

Emmmmms AFs verdier og selskapets kompromisslase holdning til sikkerhet og
etikk er fundamentet for var forretningsmodell og ligger til grunn for alt vi
gjor. Suksesskriteriene for AF Gruppen er a kombinere disse faktorene med
entreprengrand og gjennomferingskraft i hele AF-organisasjonen. Slik skaper
vi verdier for vare interessenter.

VARE VERDIER VARE STYRKER
m Til & stole pa m Bedriftskultur og verdier
® Frihet til & uteve entreprengrand = Motiverte og kompetente medarbeidere

og disiplin i henhold til mal og krav m Systematisk risikostyring

= Giuncigheteg narctarbeia ® Kompromisslgs holdning til sikkerhet

® Vilje til lIsnnsom vekst og etikk
® | edelse gjennom tilstedevaerelse ® Desentralisert driftsmodell med myndighet
og innlevelse og ansvar der verdiene skapes

® Tydelig eierskapsmodell
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GJENNOMFORINGSKRAFT

MAL OG RESULTATER STRATEGI

FORRETNINGSMODELL
ENTREPRENORAND
FORRETNINGSIDE

AF Gruppen skal skape verdier
og muligheter gjennom
prosjektvirksomhet med en
kompromisslas holdning til
sikkerhet og etikk

VERDIER FOR
KUNDENE

AF skal gjennomfare
prosjekter i god dialog
med kunden slik at de blir
forngyde med resultatet.
Tjenestene og lgsningene
AF tilbyr skal veere i

trdd med det kundene
trenger, og skal leveres

til konkurransedyktige
betingelser.

VERDIER FOR
EIERNE

AFs eiere skal fa konkur-
ransedyktig avkastning pa
investeringen i AF-aksjen
gjennom utbytte og kurs-
stigning.

VERDIER FOR
DE ANSATTE

De ansatte er AFs viktigste
ressurs. Vi skal sgrge for en
trygg og sikker arbeidsplass
og et godt arbeidsmiljg.

AF skal ogsa legge til rette
for kompetanseutvikling.

I tillegg gis de ansatte
muligheten til & ta del i AFs
gkonomiske verdiskapning
gjennom medeierskap.

VERDIER FOR
SAMFUNNET

AF skal drive virksomhet
basert pa baerekraftig entre-
prengrskap. Dette innebaerer
a drifte prosjektene med

en bzerekraftig forretnings-
modell og tilfare samfunnet
verdi gjennom a tilby
tjenester som bidrar til & lese
samfunnets utfordringer. AF
bidrar til et bedre miljg ved

a redusere avfall, fremme
resirkulering og ombruk
samt & minimere forbruk av
ikke-fornybare ressurser.

N3ddNnyd 4Y WO



N3ddNnydS 1Y WO

A

ARSRAPPORT 2017 AF GRUPPEN

VIRKSOMHETSSTRUKTUR

AF er et prosjektbasert entreprenor- og
industrikonsern med seks operasjonelle virksomhetsomrader:
Anlegg, Miljo, Bygg, Eiendom, Energi og Offshore. Fra 2018 er
Sverige etablert som eget virksomhetsomrade.

ANLEGG MILJO BYGG

AF er en av Norges stgrste aktgrer AF er ledende innen miljgsanering, AF tilbyr entreprengrtjenester for

i anleggsmarkedet og kundene riving og gjenvinning. AF gjenvinner boliger, offentlige bygg og naeringsbygg.
omfatter bade offentlige og private over 95 % av rivematrialene Tjenestene strekker seg fra prosjektering
aktorer. Prosjektportefeljen inkluderer i sanerings- og rivingsprosjekter. til bygging og rehabilitering. AF sam-
vei, bane, havn, flyplass, tunnel, | AFs miljoparker sorteres, renses og arbeider tett med kundene for & finne
fundamentering, kraft og energi, resirkuleres forurenset masse, og effektive og innovative lgsninger

samt landanlegg for olje og gass. over 80 % av ravarene gjenbrukes. tilpasset deres behov. Byggvirksomheten
Anleggsvirksomheten er etablert Miljgvirksomheten er etablert i Norge er etablert i Norge og Sverige.

i Norge og Sverige. og Sverige.

=~ 4478 601 8041

w292 45 480

w1 357 164 1776
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EIENDOM ENERGI OFFSHORE

AF utvikler boliger og naeringsbygg AF tilbyr smarte og energieffektive AF har en variert aktivitet mot olje-

i egen regi. AF samarbeider tett lesninger for bygg og industri. og gassindustrien som spenner fra

med andre aktgrer i bransjen, og Industriell spisskompetanse gjgr HVAC til flerning og gjenvinning

utbyggingsprosjektene organiseres at AF kan tilby radgivning og av offshoreinstallasjoner. AF har et

som felles utbyggingsselskaper der AF implementering av energi- moderne anlegg for miljgsanering i

i snitt har 40 % eierskap. Eiendoms- effektiviserende tiltak som Vats. Offshore tilbyr ogsa riggservice

virksomheten er etablert i Norge og medferer redusert miljgbelastning og vedlikehold og modifikasjon av

Sverige. og store kostnadsbesparelser for landanlegg, og er etablert i Norge,
kunden. Energivirksomheten er Storbritannia og Kina.

etablert i Norge og Litauen.

w43 244 664

w88 20 59

), 86 226
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AF GRUPPEN

NOEN HOYDEPUNKTER FRA 2017

Arbeidet med implementering og operasjonali-
sering av konsernstrategien for 2017—2020 har
veert sentralt i 2017. Strategien trekker frem
fire hovedinitiativ for AFs arbeid; organisk og
strukturell vekst, kunde- og partnerrelasjoner,
nyskaping og innovasjon samt ledelseskapasi-
tet og fagkompetanse.

__1 REKORDH@Y ORDRERESERVE
Kontraktsinngangen i 2017 var pA MNOK 18 145
og ordrereserven per 31.12.17 var rekordhaye
MNOK 19 773 (15 332). Den storste enkeltkon-
trakten som ble inngétt i 2017 var entreprisen for
bygging av ny E6 gjennom Soknedal i Tronde-
lag for Statens vegvesen. Kontraktens verdi er
estimert til MNOK 994 ekskl. mva. Det storste
av arets kontraherte prosjekter er knyttet til Oslo
S Utviklings utbygging i Bjervika. Det gjelder to
kontrakter for bygging av i alt 355 leiligheter i
prosjektene Dronninglunden og Vannkunsten.
Kontraktene har en anslétt samlet verdi pa

1109 ekskl. mva.

2 STERKERE FOTFESTE | SVERIGE

AF gjennomforte i februar 2017 kjepet av 70 % av
aksjene i Kanonaden Entreprenad AB. Oppkjopet
har gitt AF et sterkere fotfeste i det svenske bygg-
og anleggsmarkedet. Kanonaden har 260 ansatte
og hadde i 2017 en omsetning pd MSEK 788.

__3 BIM-STASJONER I ANLEGGSGROPA

Det jobbes systematisk med 4 tilrettelegge for
innovasjon og digitalisering i konsernet.

I arbeidet med a utvide Vamma kraftverk
erstattet BIM-stasjoner i anleggsgropa tegnin-
ger. Vamma ble dermed AFs forste papirlose
prosjekt. For a inspirere og skape grobunn for
nytenkning ble det gjennomfert to innovasjons-
samlinger pd MESH i 2017. Disse var apne for
alle ansatte i AF. Nylig ble ogsa portalen www.
nyskaperen.no etablert, der man kan fa stotte til
a realisere idéer som bidrar til forbedringer for
AF og bransjen generelt.

__4 TIDENES STORSTE VEIKONTRAKT
Ijanuar 2017 var det oppstart pa prosjektet E18
Tvedestrand-Arendal. Kontrakten for Nye Veier
har en verdi pa 3,2 mrd. og var tidenes storste
norske veikontrakt da den ble utlyst. Dette er
AFs forste kontrakt for Nye Veier. 700 medar-
beidere er mobilisert og det er produsert for i
overkant av 1 mrd. etter at arbeidet med den

23 km lange veistrekningen startet. Prosjektet
forventes ferdigstilt allerede hgsten 2019.
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MAL 0G RESULTATER

LONNSOMHET
MAL

AFs malsetting er a ha bedre driftsmargin og
bedre avkastning pa investert kapital enn
sammenlignbare selskaper.

AF har som mal a ha en avkastning pa investert
kapital som er hgyere enn 20 % og en driftsmargin
over 5 %.

RESULTAT 2017

AF oppnadde en driftsmargin pa 6,7 % i 2017.
Dette er hoyere enn driftsmarginen i sammenlign-
bare selskaper.Avkastning pa investert kapital

var 42,7 %.

DRIFTSMARGIN
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SOLIDITET

MAL

AFs mal for soliditet er a ha en egenkapitalandel
pa minimum 20 %, og til enhver tid ha tilstrekkelig
likviditet til 8 dekke konsernets lgpende behov.

RESULTAT 2017

AFs egenkapitalandel ved utgangen av 2017 var
pa 26,9 %. Konsernet hadde netto rentebaerende
fordringer pa MNOK 1 210 i tillegg til tilgjengelige
og ubenyttede kreditt- og lanefasiliteter pa
MNOK 1 768.

EGENKAPITALANDEL
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UTBYTTE

MAL

AFs utbyttepolitikk er a gi aksjonaerene en
konkurransedyktig avkastning i form av utbytte.
Utbytte utbetales halvarlig. Utbyttet skal veere
stabilt og fortrinnsvis stigende i takt med
resultatutviklingen. AF Gruppens intensjon er &
over tid utbetale minimum 50 % av arets resultat
som utbytte.

RESULTAT 2017

AF utbetalte i 2017 utbytte for regnskapsaret 2016
pa totalt NOK 8,50 per aksje. Resultat per aksje var
2016 NOK 7,44. Resultat per aksje vari 2017 NOK
6,43. For 2017 foreslas et utbytte for utbetaling i

1. halvar 2018 pa NOK 5,00 per aksje. Utbytte for
utbetaling i 2. halvar 2018 vil offentliggjeres ved
fremleggelsen av resultatet for 3. kvartal 2018.
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HELSE 0G SIKKERHET

MAL

AFs malsetting er & gjennomfare alle aktiviteter
uten skader, med H-verdi lik null og sykefraveer pa
under 3,0 %.

AF stiller samme krav til sine samarbeidspartnere

som til seg selv, og inkluderer disse i rapporterte
maltall for skader med fraveer.

RESULTAT 2017

AF oppnadde en H-verdi pa 1,1 og et sykefraveer
pa 3,0 %. Dette er blant de beste resultatene for
sikkerhet i entreprengrbransjen.

H1-VERDI
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lufthavn Flesland. I godt lagspill med oppdragsgiver, samt med godtinternt samﬁa_r'beid,-c-)'véfvéiﬁt:‘\“j “\\
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Fra venstre: Gard Kvalheim (LAB),
Petter Hope (Avinor) og Bjgrnar
Skibenes (AF) bidro til at reisende
mgter en ny og luftig flyterminal
pa Flesland.
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| POSISJON
TILANA
VEKSTMALENE

strategien for 2017—2020 satt et ambisigst
og tydelig mal om a omsette for 20 mrd.
for strategiperioden er omme. Resultatene
i 2017 viser at vi er pa vei til 4 na malet.
Vekst er fundamentet for gkt verdi-
skapning og sikrer utviklingsmuligheter
for vare ansatte. Uansett om veksten
kommer organisk eller strukturelt skal
kravet til lannsomhet ivaretas.

Konsernstrategien for 2017—2020 ble utviklet
med den makrogkonomiske utviklingen og

viktige samfunnstrender som bakteppe.

MARKEDSTRENDER

AF har virksomhet i Norge og Sverige,
med sterst aktivitet i og rundt de store
byene. Disse trendene I3 til grunn for
konsernstrategien for 2017-2020:

= Storbyene vokser raskt, noe som gir
okt press pa eksisterende infrastruktur,
tilgjengelige boliger og yrkesbygg. Det
forventes derfor gkt offentlig investe-
ringsvilje i storbyene

= Offentlige bygg- og anleggskontrak-
ter i Norge blir starre og mer komplekse

= Teknologisk utvikling og digitalise-
ring gar raskt, og dette kan bidra til
effektivisering av prosjekter

= Markedet globaliseres og medfgrer
flere utenlandske konkurrenter

= @kt markedsusikkerhet og regionale
forskjeller gjor entreprengrer mer
sarbare for endringer i hvert enkelt
marked. Lokal tilpasningsevne blir en
viktig egenskap fremover

= Klimaendringer medferer press pa
milje og knappe ressurser, og nasjonal
og internasjonal regulering tiltar i
styrke
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AF skal né vekstmalene gjennom fire utvalgte satsingsomrader. Vi skal ta en
tydelig posisjon i storbyer i Norge og Sverige, og veere en mobil og helhetlig

tjenestetilbyder bade pa land og offshore.

STORBY NORGE

Prioriterte vekstomrader i Norge er
Stor-Oslo og Stor-Bergen. Oslo vokser
hurtig, og AF er allerede godt etablert
med hgyt potensial for organisk

vekst. Seerlig knyttet til nye boliger og
tilherende infrastruktur er markedsmu-
lighetene i Stor-Oslo lovende. Bergen
er et stort og stabilt marked som AF
har potensial til 3 ta en storre del av.
Gjennom LAB har vi et sterkt fotfeste
innen bygg og det gir gode muligheter
for vekst i randsonen av tjenestene som
leveres i regionen i dag. Dette gjelder
spesielt innen rehabilitering (ROT),
miljg-, energi- og anleggsvirksomhet.

LANDSDEKKENDE 0G MOBIL
PROSJEKTVIRKSOMHET

De storste statlige anleggsinveste-
ringene fremover vil medfgre store
komplekse prosjekter over hele landet.
Gjennom den mobile og landsdekkende
anleggsvirksomheten er AF allerede
godt posisjonert til & konkurrere om
disse prosjektene og veksten vil i hoved-
sak veere organisk. Likevel vil behovet
for lokal spisskompetanse gjore at AF

vil soke oppkjop av veldrevne selskaper
med geografisk og markedsmessig
nisjekompetanse.

STORBY SVERIGE

AF har identifisert Goteborg og
Stockholm som saerlig interessante
markeder i Sverige. AF er godt etablert
i Goteborg, men har behov for &

styrke posisjonen ytterligere. AF har
en begrenset posisjon i Stockholmi
dag og @nsker en betydelig styrkning

i dette omradet. Her er det saerlig god
vekst innen private boliger og anlegg.
I tillegg ser vi et marked for miljg- og
gjenvinningstjenester i Sverige som er
mindre modent enn det norske mar-
kedet. Dette gir AF et fortrinn og gode
vekstmuligheter. Vekst i Sverige vil i stor
grad komme strukturelt.

OFFSHORE

Et fierde prioritert vekstomrade er Off-
shore. Det forventes vekst i ettersporsel
etter offshore fierningstjenester i arene
fremover da lav oljepris og et usikkert
offshoremarked vil gjore feltene i Nord-
sjpen mindre lennsomme. AF gnsker
derfor sterk vekst i var kjernevirksomhet
offshore knyttet til riving og gjenvin-
ning av offshoreinstallasjoner. | tillegg
onsker AF a bli en totaltilbyder fra
nedstenging av brgnner til gjenvinning
av oljeinstallasjoner.

STRATEGI 19
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Omsetningsmal 2020

20 MRD

Organisk vekstmal 2020

60 %

Strukturelt vekstmal 2020

40 %

Les om konserninitiativene

vi har iverksatt for a
na de strategiske malene
pa neste side.
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SLIK LEGGER
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Fire initiativer prioriteres for & na

vekstmalene. Vi bygger videre pa dagens
VI G R U N N I-AG ET solide fundament, og skal aldri la veksten

FOR VEKST

skje pa bekostning av helse, miljg, sikkerhet
og etikk.

VI SKAL

1

ORGANISK 0G
STRUKTURELL VEKST

Vi skal realisere lannsom vekst til NOK 20 mrd. i omsetning innen 2020. Vekst skal hoved-
sakelig skje organisk, men ogsa gjennom betydelig strukturell vekst (inntil 40 %). AF skal
stimulere til organisk vekst gjennom rekruttering og utvikling av egne ansatte, og legge
til rette for okt mobilitet pa tvers av enheter og regioner. For strukturell vekst skal vi lete
etter veldrevne selskaper hvor de ansatte gnsker & vaere med videre pa eiersiden. Struktu-
rell vekst er forventet 8 komme i randsonen av kjernevirksomheten samt ny virksomhet.
Alle oppkjopte selskaper skal ha felles verdisyn med AF og falge AFs fire absolutter:

= Verdier og adferdskode = HMS-rutiner = Risikostyring ® Finansiell rapportering

IS

KUNDE- 0G
LEVERANDORRELASJONER

Vi skal jobbe for at vare kunder og leverandgrer velger oss som sin prefererte partner.
Samarbeid med kunder og leverandgrer skal veere gjensidig verdiskapende i et
langsiktig perspektiv. AF skal blant annet jobbe for kontraktsformer og samarbeid med
felles insentiver. Vi skal vaere bevisste betydningen av god kundehdndtering pa alle
organisatoriske niva. Gode relasjoner styrker var konkurransekraft og hgyner kvaliteten.

INNOVASJON 0G
NYSKAPING

Vi skal gke var konkurransekraft gjennom entreprengrand. Innovasjon og nyskaping
innebaerer a identifisere og realisere produktivitetsforbedringer i eksisterende
virksomhet, for eksempel ved a ke bruken av digitale verktgy. Det innebaerer ogsa &
investere i nye forretningsmuligheter innen prosjektindustri.

4] OB

LEDELSESKAPASITET

0G FAGKOMPETANSE

Vi skal tiltrekke og utvikle bransjens beste ledelse og fagkompetanse. For a sikre tilgang
til ledelseskapasitet skal vi styrke lederutviklingsprogrammet for intern utvikling av
ledere samt legge til rette for mobilitet av ressurser pa tvers av forretningsenhetene.
Bransjeledende fagkompetanse skal oppnas ved malrettet rekruttering eksternt og
utvikling av fagkompetanse internt. Det er ogsa et mal fremover a sikre diversifisering

i AF gjennom & gke kvinneandelen generelt, samt antall kvinner som utvikles til ledere.
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HVA ER GJORT 12017
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| februar 2017 gjennomfarte AF kjop av 70 % av Kanonaden Entreprenad AB. Selskapet
med datterselskaper hadde en omsetning pa MSEK 788 i 2017 og 260 ansatte per
31.12.17. Oppkjopet har styrket AFs tilstedevaerelse i Sverige. Den organiske veksten har
ogsa veert stor. Den rekordhgye ordrereserven per 31.12.17 pa MNOK 19 773 gir grunnlag
for vekst ogsa fremover. Ordrereserven har gkt for samtlige virksomhetsomrader
sammenlignet med 2016.

Omsetning 2017 (MNOK)

13 704

For & kunne falge opp arbeidet med kunde- og leverandgrrelasjoner har AF i 2017

startet maling av kunde- og leverandertilfredshet, og dette er ogsa blitt et fast tema i alle
sentrale leder- og kvartalsmoter. Det jobbes strategisk med utvalgte leverandgrer for &
sikre et langsiktig samarbeid. Et annet viktig tiltak for a styrke relasjonene med kunder og
leveranderer har veert a gke AFs tilstedeveerelse og synlighet i bransjeforum, for eksempel
pa kundenes leverandgrdag. AF arrangerte ogsa et eget bransjetreff <Entreprengrens
marked» pa Lillo Gard i Nydalen der temaet var innovasjon og nyskapning.

Kundetilfredshet (skala 1-6)

5,2

Det eri 2017 bygget en organisasjon som arbeider strukturert med a legge til rette for
innovasjon og digitalisering i AF. Det ble gjennomfert to innovasjonstreff pd MESH som
var apne for alle ansatte og portalen www.nyskaperen.no ble etablerti 2017 for a fa
frem innovative idéer som AF kan vaere interessert i a satse pa. Prosjektet Vamma kraft-
verk ble det fgrste AF-prosjektet som ble gjennomfert tegningslast med BIM-stasjoner
i byggegropa i stedet for tradisjonelle papirtegninger. Dataroboter og droner er ogsa
tatt i bruk for a effektivisere og stotte prosjektene.

Antall automatiserte

prosesser (RPA) (RPA)

10

12017 deltok 1 052 medarbeidere pa kurs i AF Akademiet. De interne lederkursene er
videreutviklet for & gi en mer helhetlig kompetanseheving for nye ledere. | AF har vi
ikke veert flinke nok til & rekruttere og utvikle kvinnelige medarbeidere og ledere. Det
er derfor nedsatt en arbeidsgruppe som skal se hvordan vi kan sikre like karrieremulig-
heter for kvinner og menn i AF Gruppen. | tillegg samarbeider AF med organisasjonen
Hun Spanderer som adresserer ubevisste kjgnsstereotypier. Bade gkt bevisstgjering og
konkrete tiltak gjennomferes for & oke kvinneandelen.

Kvinneandel i AF

7,5%
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SAMFUNNSANSVAR
GJENNOM
BAREKRAFTIG
ENTREPRENORSKAP

I AF tar vi samfunnsansvar
gjennom et barekraftig entreprengrskap.
Vi driver virksomheten pa en beerekraftig
mate og bidrar samtidig til 4 lose var tids
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FNs 17 definerte baerekraftsmél er verdens
felles arbeidsplan for & utrydde fattigdom,
bekjempe ulikhet og stoppe klimaendringene
innen 2030. Berekraftsmalene gjelder oss
alle og konkretiserer vare globale samfunns-
utfordringer som vi i felleskap ma lgse. Gode
resultater fordrer at bade det offentlige og
det private neeringsliv bidrar med gode og
baerekraftige losninger. I AF kaller vi dette
baerekraftig entreprengrskap.

Berekraftig entreprenerskap er en
integrert del av var bedriftskultur som er
fundamentert pa en kompromisslgs holdning
til helse og sikkerhet, miljo og etikk. Vekst
skal aldri g& pa akkord med disse absoluttene.
Utfyllende informasjon om vart fundament
kan leses pa s. 28 (helse og sikkerhet), s. 30
(miljo) og s. 32 (etikk).

AF Gruppen er deltaker i FNs Global
Compact og ser pa etterlevelse av initiati-
vets prinsipper som en naturlig del av vart
baerekraftige entreprenogrskap. FN-initiativet
Global Compact er et frivillig rammeverk for
bedrifters samfunnsansvar. Les mer pa s. 34.

BAREKRAFTIG ENTREPREN@RSKAP

Det finnes en grunnleggende sammenheng
mellom forretningsvirksomhet og samfunnet,
og vi har et seerlig ansvar der samfunnets
utfordringer kan relateres til var virksomhet.
Hensikten med var virksomhet er & skape
verdier for vare kunder, eiere, medarbei-
dere, leverandgrer og samfunnet. Ved &

tilby tjenester som samfunnet trenger vil et
beerekraftig entreprenerskap veere en kilde
til vekst og lannsomhet i tillegg til 4 gagne
samfunnet.

En rekke av tjenestene AF tilbyr er los-
ninger pa konkrete samfunnsutfordringer.
Gjennom vére miljoparker bidrar var tekno-
logi til rensing, resirkulering og gjenbruk av
knappe ressurser. Teknologien er egenutviklet

samfunnsutfordringer.

og kan rense og gjenvinne inntil 80 % av
forurensede masser som tradisjonelt ville blitt
levert til deponi. EU har satt konkrete mélset-
ninger knyttet til avfallshandtering som Norge
ogsa har forpliktet seg til 4 etterkomme. AF vil
fortsette a utvikle miljoparkene for & ogsa mate
morgendagens miljoutfordringer. Les mer pa
s. 30 (miljg).

AF tilbyr ogsa energieffektiviserende
losninger for bygg og miljovennlig fjerning av
offshoreinstallasjoner. AF Miljobase Vats er et
av Europas mest moderne mottaksanlegg for
rensing og kildesortering av utrangerte offsho-
reinstallasjoner. Vi allokerer mye ressurser pa
4 kildesortere byggematerialer for gjenvinning.
I virksomhetsomrédet Anlegg har AF dedikerte
medarbeidere som folger opp prosjektenes
pavirkning pa ytre miljo. Informasjon om vare
tjenester er presentert for de aktuelle virksom-
hetsomradene og ogsa i var beskrivelse av miljo
pas. 30.

OPPF@LGING AV SAMFUNNSANSVAR | AF

AF Gruppens konsernledelse har, med
forankring i styret, fastsatt overordnede prin-
sipper for styring og ledelse. Prinsippene er
rammen for virksomhet innen alle omrader og
nivaer i organisasjonen, og er nedfelt i doku-
mentene:

= Hensikt — Mal — Verdier

= Adferdskoden

= Konsernpolicyen

Ansvaret for AFs samfunnsansvar ligger hos
konsernsjef Morten Grongstad og folger hans
linjeledelse; hver konserndirekter har ansva-
ret for sitt respektive virksomhetsomréde.
Konserndirektor Eirik Wraal er fagansvarlig
for samfunnsansvar. Organiseringen skal sikre
at enhetene folger opp de krav og de retnings-
linjer som er fastsatt i lover, regler og var egen
konsernpolicy med tilhgrende retningslinjer.
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GAMMELT BYGG BLIR NYTT RAMATERIALE

Vi tar hand om miljafarlig avfall, river og gjenvinner alt vi kan av den gamle cellulosefabrikken
Peterson & S@n i Moss. Stalet fra det gamle bygget blir til nytt ramateriale, og hele omradet skal

@ bli en ny og levende bydel.

;
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= 38000m* 120 AR 400 TONN

E SKAL FJERNES GAMMEL TEGLSTEIN TYNGDE PA STALBYGGET
® 1 TO RIVEFASER | BARINGER KREVER SOM ER REVET

SKANSOM RIVING

Den enorme betongknuseren smadrer betongen
i den gamle fabrikken slik at vi kan sortere ut og
gjenvinne armeringsjern og annet metall.
Oppdragsgiver: Hoegh Eiendom AS
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HELSE 0G SIKKERHET
GAR FORAN ALT
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Vi har et mal om at ingen skal bli syke eller

skadet av & jobbe i AF. Dette oppnar vi gjennom en

kompromisslgs holdning til sikkerhet og et systematisk

og malrettet arbeid med helse.

AFs overordnede mél er 4 unnga all form for
arbeidsrelatert fraver. Arbeidsrelatert fraver
inkluderer bade fraveer grunnet personskader
og sykefravaer som skyldes negativ eksponering
pa jobben. Slik eksponering kan veare ergo-
nomiske forhold, kjemikalier, stay, stov eller
annen helseskadelig belastning en person kan
bli utsatt for.

AF har et strukturert og enhetlig system for
helse- og sikkerhetsarbeid som de ansatte far
grundig opplering i. En sentral del av systemet
er at alle ugnskede hendelser og forhold
registreres og behandles i avvikssystemet
Synergi for a finne bakenforliggende arsaker
og forbedringstiltak. Rapporteringsfrekvensen
er gkende, og i 2017 ble det innrapportert neer-
mere 25 000 hendelser og forhold (RUH).

Vekst skal ikke ga pa bekostning av verken
helse eller sikkerhet. AF stiller klare krav til
oppkjopte selskaper og det tilbys bistand for
a styrke system og kultur knyttet til helse- og
sikkerhetsarbeid. AF setter de samme strenge
sikkerhetskravene til underentreprengrer som
til egen organisasjon.

EN SIKKER ARBEIDSPLASS

Grunntanken bak sikkerhetsarbeidet i AF er at
alle ugnskede hendelser har en drsak og at de
dermed kan unngés. Gjennom risikoanalyse

identifiseres mulige ugnskede hendelser med
tilhgrende arsaker. Det etableres deretter
preventive barrierer slik at risikoen elimineres
eller reduseres til et akseptabelt niva. Nar det
likevel skjer ugnskede hendelser folges disse
opp for a finne bakenforliggende arsaker slik at
forbedringstiltak kan iverksettes. De alvorligste
hendelsene blir grundig fulgt opp i etterkant
med granskninger der ogsa konsernledelsen
involveres.

Den viktigste maleparameteren for
sikkerhetsarbeidet i AF er H-verdi. H-verdi
er definert som antall fravaersskader per
million utferte timeverk. Personskader hos
underentreprengrer inkluderes i beregningen.
Skadefrekvensen har vist en positiv utvikling
gjennom arenes lop, fra en H-verdi for den
norske virksomheten pa rundt 20 tidlig
pa go-tallet, til en H-verdi for 2017 pa 1,1
(1,3). Dette representerer 13 fravaersskader
i2017. AF klassifiserer personskader etter
alvorlighetsgrad, og selv om H-verdien er
lavere enn i fjor s& har ikke antall alvorlige
skader gétt ned. Hver og en av disse alvorlige
personskadene er et vitnesbyrd om at vi ikke er
i mal, og en paminnelse om hva mélet H1 = 0
betyr for oss.

Til tross for kontinuerlig sikkerhetsarbeid
ma AF alltid veere forberedt pa alvorlige
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RAPPORTERTE UZNSKEDE HENDELSER

(RUH) PER ARSVERK H1-VERDI
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ulykker. Vi er derfor organisert med et H2-VERDI

beredskapssystem i hvert prosjekt og
overordnet i konsern som skal handtere og
redusere skadevirkninger av alvorlige ulykker
og serge for god oppfelging. 12

10
FRISKE MEDARBEIDERE :';
Ingen skal bli syke av & jobbe i AF og vi jobber
for at alle ansatte skal oppleve arbeidsglede og
trivsel. Sykefraveer er en indikator for helsear-
beidet. Sykefravearet i 2017 var historisk lavt
med 3,0 % (3,7 %).

AF har intern bedriftshelsetjeneste som 2013 2014 2015 2016 2017
bistar i det forebyggende helsearbeidet.
De folger opp medarbeidernes helse ved
jevnlige helseundersgkelser og de bistar
i sykefravaersutvalg som er etablert i for- SYKEFRAVAR
retningsenhetene for & sikre god oppfolging av -
alle med sykefraveer. 4

For & sikre kunnskap om eksponeringer
man utsettes for i arbeidet og hvilke tiltak som 3
kan hindre helseskader, har AF helsekort for
de 15 mest aktuelle eksponeringene. Disse er 5
tilgjengelige pa flere sprak. I tillegg har AF

N £ (o)} o]

o

3,0%

utviklet og tatt i bruk programmet HelseRisk
som gjor oss i bedre stand til 4 identifisere og
pavirke helserisiko.

2013 2014 2015 2016 2017
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MILJOUTFORDRINGER
ER ET ANSVAR
0G EN MULIGHET
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AFs maél er & redusere utslipp fra

virksomheten og effektivisere ressursbruken

i prosjektene, samt a skape nye forretnings-

muligheter innen avfallshédndtering.

En av var tids sterste samfunnsutfordringer er
klimaendringer og global knappet pa ressurser.
Som en respons pé dette har EU-kommisjonen
lansert en handlingsplan for sirkuleer gkonomi.
En sirkuleer gkonomi baserer seg pa gjenbruk
og materialgjenvinning slik at feerrest mulig
ressurser gar tapt. Sentralt i EUs handlingsplan
er et rammedirektiv for avfall som rangerer
tiltak for & minske avfallsmengder; redusere
avfall som produseres, ombruk av ressurser,
gjenvinne materialer og utnytte avfall til ener-
giproduksjon for eventuell deponering av avfall
som ikke kan utnyttes.

Norge er gjennom E@S-avtalen forpliktet til
rammedirektivet for avfall. EUs rammedirektiv
legger opp til en malsetting om at minimum
70 % av bygg- og riveavfall skal gjenbrukes eller
gjenvinnes innen 2020. Ser man pé byggeavfal-
let under ett, trenger bransjen gode bidrag for &
kunne oppfylle denne malsettingen.

@KT MILJ@BEVISSTHET GIR NYE
FORRETNINGSMULIGHETER INNEN
HANDTERING AV AVFALL

AF har valgt en forretningsmessig tilnerming
til de okende miljoutfordringene og ressurs-
knappheten i samfunnet. AFs miljoarbeid
starter pa prosjekt- og forretningsenhetsniva.
Her blir miljeaspekter identifisert og rangert.
Sammen med lover, forskrifter og spesifikke
kontraktskrav danner analysene grunnlaget for
prosjektenes og enhetenes maél for ytre miljg. Vi
soker & optimalisere driften for & skape minst
mulig fotavtrykk.

De tre virksomhetsomradene Milja, Off-
shore og Energi er alle basert pa tjenester som
loser miljoutfordringer. AFs rivevirksomhet
offshore ble etablert pa bakgrunn av det gkende
behovet for trygg og miljovennlig fjerning av
offshoreinnstallasjoner. AFs miljobase i Vats
utenfor Haugesund er et av Europas mest
moderne mottaksanlegg for rensing og gjenvin-
ning av utrangerte offshoreinstallasjoner.

Et annet eksempel pa utvikling av fremtids-

rettede miljotjenester er AFs miljoparker.

Ved bruk av ny teknologi renser og gjenvin-

ner miljoparkene inntil 80 % av forurenset
masse som ellers ville havnet i tradisjonelle
deponier. I 2018 vil Norges mest moderne og
heyteknologiske miljopark vere operativ pa
Nes i Akershus. I trdd med malene til EU vil
miljoparkene muliggjore vesentlig gkt gjenbruk
av ravarer og en betydelig reduksjon av masser
som ma deponeres.

AF fokuserer pa miljeforhold som vi kan
pavirke. Prosjektene planlegges slik at minst
mulig avfall skal oppst, og at avfallet i storst
mulig grad kan kildesorteres for gjenvinning.

For & legge til rette for gjenvinning méles alle
forretningsenheter pa kildesorteringsgrad, det vil
si hvor stor del av avfallet fra virksomheten som
sorteres. Kildesorteringsgraden i AF som helhet
ligger godt over gjeldende myndighetskrav.

AF er til enhver tid i beredskap for & mini-
mere skader og tap pa ytre miljo dersom en
ulykke eller hendelse med forurensningspoten-
sial skulle forekomme. I etterkant vil hendelsen
analyseres for & etablere forebyggende barrie-
rer for fremtidige prosjekter.

AFs styringssystem for miljoarbeid folger
prinsippene i miljgstandarden ISO 14001. AF er
kontrollmedlem i Grgnt Punkt, en internasjonal
ordning som skal veere med pé 4 sikre finansier-
ing av returordninger for brukt emballasje.

BRUK AV DIESEL ER DEN ST@RSTE KILDEN TIL
CO,-UTSLIPP

AFs pévirkning pa klimaet méles lopende

i form av mengde klimagassutslipp i tonn
CO,-ekvivalenter. En CO -ekvivalent er

en enhet som benyttes for & sammenligne
ulike klimagassers virkning pé klimaet. Vért
klimaregnskap viser at forbruk av diesel i
anleggsmaskiner er den storste kliden til

AFs klimagassutslipp. I 2017 opplevde AF en
okning i klimagassutslipp pa 45 %. @kningen
skyldes hgy aktivitet innen samferdsel og der-
med gkt bruk av anleggsmaskiner.
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ENERGI- OG KLIMAREGNSKAP 2017

2017 2016
Kategori Forbruk Energiekv. (MWh) " Utslipp (tonn CO_e) ? Utslipp (tonn CO,e) ?
Bensin (I) 7 440 71 17 22
Diesel (I) 13567 577 144 203 36 207 24272
Propan (kg) 33247 456 98 32
Sum direkte utslipp 144730 36322 24326
Fiernkjeling (kWh) 21400 21 - -
Fjernvarme (kWh) 36517 37 2 5
Strem (kWh) 21623211 21623 1124 1409
Sum indirekte utslipp egen aktivitet 21681 1126 1414
Fly - (personkm) na 2459 2124
Km-godtgjerelse (km) 1238 664 179 210
Avfall (tonn) 3806 1888 670
Sum indirekte utslipp andre 4526 3004
Klimagassutslipp (tonn CO_e) 41974 28743
Klimaspor (tonn CO_e per MNOK omsetning) 4,5 3,1

! Energiekvivalenter er beregnet for kjernevirksomhetene (direkte og indirekte utslipp) for d vise den drlige energiintensiteten til AF Gruppens aktiviteter.
?Klimagassutslipp med oppvarmingspotensial tilsvarende CO,

KILDESORTERINGSGRAD Total mengde kildesortert masse 2017

. 324370

60 % — — — —

83%
85%
95%

Myndighetskrav

40 %

20 %
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Bygging Rehabilitering Riving

2015 2016 2017
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ETIKK ER RYGGRADEN
| ALL VAR VIRKSOMHET

AFs troverdighet og
konkurransekraft er tuftet pa tillit. Vi har
en kompromisslgs holdning til etikk og
klare krav til alle vi samarbeider med.

BEDRIFTSKULTUR ER N@OKKELEN

Vére ansatte representerer AF Gruppen i alle
forretningsmessige sammenhenger og det er
essensielt at de ansatte identifiserer seg med
AFs Adferdskode. Leveranderer og under-
entreprengrer er ogsa forpliktet til & folge
Adferdskoden gjennom AFs leverandgrerklee-
ring. I vurderingen av oppkjopskandidater
blir det lagt avgjerende vekt pa at selskapets
bedriftskultur og kjerneverdier er i trad

med AFs.

AF deltar i anbudskonkurranser og det
er derfor risiko for at enkeltindivider inngér
konkurransebegrensende avtaler eller opptrer
samordnet med andre selskaper. Adferdskoden
forbyr selskapets ansatte & diskutere, foresld
eller innga avtale med konkurrenter som kan
pavirke konkurransesituasjonen. Det er null-
toleranse for prissamarbeid og korrupsjon.

I 2017 har AF etablert bedre rutiner for
varsling av kritikkverdige forhold. Varsling kan
na gjennomfares via en nyopprettet varslings-
portal til et varslingsutvalg som vil pase riktig
oppfolging av det rapporterte forholdet. Vars-
lingsportalen er tilgjengelig pa vare nettsider
bade for egne ansatte og samarbeidspartnere.

TILTAK MOT ARBEIDSLIVSKRIMINALITET
Arbeidet mot arbeidslivskriminalitet ble
forsterket i 2014 gjennom AFs serigsitetsini-
tiativ. Det ble gjennomfort organisatoriske
og strukturelle tiltak for a sikre at AF kun
samarbeider med serigse aktgrer. Blant
annet ble det opprettet en stilling i konsern

med arbeidslivskriminalitet som spesialfelt,
og hver forretningsenhet har fitt en egen
serigsitetsansvarlig. Disse mates jevnlig i
AFs nettverksorganisasjon innen arbeidslivs-
kriminalitet, A-krim. Formélet med forumet er
& leere av hverandre og vedlikeholde og utvikle
felles barrierer mot arbeidslivskriminalitet. AF
gjennomforer kurs om arbeidslivskriminalitet
minst to ganger i ret.

Innkjop av varer og tjenester utgjor rundt
70 % av omsetningen i AF. AF har ansvar for
hele kontraktspyramiden pa vare prosjekter. Vi
jobber derfor proaktivt og reaktivt for & sikre
etterlevelse av etiske retningslinjer blant vare
leverandgrer. Proaktivt benyttes det rutiner
for prekvalifisering av underentreprengrer. AF
tillater kun to ledd med underentreprenarer.
Vi benytter StartBANK samt en egenutviklet
prekvalifiseringsmodul i StartBANK for &
vurdere potensielle leverandgrer for disse
godkjennes. Néar underentreprengrer er
godkjent og far adgang til byggeplass folges
disse opp reaktivt gjennom stikkpregver og
kontroller for a verifisere at virksomheten
drives i traid med rammebetingelsene, blant
annet ved a kontrollere lonns- og arbeidsvilkar.

Dersom «rgde hendelser» likevel skulle
avdekkes, det vil si indikasjon eller tilfeller
av arbeidslivskriminalitet blant vére
underentreprengrer, far det konsekvenser.
Avtalen med den aktuelle aktgren blir sagt
opp, og det blir satt i gang granskning. Siden
serigsitetsinitiativet i 2014 har vi avdekket to
rode hendelser i AF-prosjekter. AF gnsker &
velge bort userigse aktorer, og pa sikt ensker vi
at de userigse aktgrene velger bort oss. Dette
skal vi oppna ved a veere konsekvent i var
behandling av identifiserte avvik.

Se tabell side 34 med svar pa
FN Global Compact
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Tydelige verdier pavirker
bedriftskulturen

Carina Sikkeland er anleggsleder i
Bjorvika for AF Byggfornyelse. «Et
tydelig verdigrunnlag pavirker var
vaeremate og tankegang. Jeg
opplever at AF har et godt
omdgmme hos vare
samarbeidspartnere». AF skal vaere
til a stole pa, og de ansatte er vare
beste ambassadeorer.
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FN GLOBAL COMPACT

10 PRINSIPPER

MENNESKERETTIGHETER

AF GRUPPEN

FNs Global Compact baserer seg pa ti prinsipper pd omradene menneskerettigheter,
arbeidslivsstandarder, miljo og anti-korrupsjon. Tilslutning til FNs Global Compact betyr
at man gjer sitt beste for d drive virksomhet i trdd med de ti prinsippene.

Relevans for AF

Tiltak

Bedrifter skal stotte
og respektere vern om

internasjonalt anerkjente
menneskerettigheter, og

AF Gruppen overholder alle gjeldende lover og
respektere internasjonalt anerkjente menneske-
rettigheter, uansett hvor vi opererer.

AF har nedfelt sine holdninger og prinsipper

rundt menneskerettigheter i grunnleggende
dokumenter, Adferdskoden, konsernpolicy og Hen-
sikt-mal-verdier. Adferdskoden og Hensikt-mal-ver-
dier er gjennomgatt og oppdatert i 2017.

pase at de ikke medvirker til

brudd pa
menneskerettigheter.

ARBEIDSVILKAR

AF handler ikke med selskaper som pa noen
mate bidrar til brudd pa menneskerettigheter.

Alle underentreprengrer og leverandgrer ma
gjennom en prekvalifisering. AF fglger ogséa opp
leverandgrer lgpende, og utestenger aktgrer som
vi mistenker utever uetisk atferd. Se ogsa prinsipp 4.

Bedrifter skal holde

organisasjonsfriheten i hevd
og sikre at retten til & fore
kollektive forhandlinger

anerkjennes i praksis,

AF legger forholdene til rette for at med-
arbeidere kan vaere organisert, og at retten til
a fore kollektive forhandlinger anerkjennes og
respekteres.

Mer enn 90 % av fagarbeidere i heleide enheter i
AF er fagorganisert. AF fgrer kollektive forhand-
linger for alle ansatte og pa alle nivaer der dette
er relevant. AF har ogsa et velfungerende tillits-
mannsapparat. Les mer pds. 38.

sikre at alle former for
tvangsarbeid avskaffes,

AFs ansatte har avlgnningsvilkér i henhold til
nasjonal lovgivning og overenskomster med
fagforeninger. AF benytter kun leverandgrer
som forplikter seg til vare etiske retningslinjer,
oppfyller lovfestede krav, krav i tariffavtaler og
interne krav i AF.

AF har prosedyre for kontroll av arbeidsvilkar hos
underentreprengrer og bemanningsforetak.

AF har i 2017 sperret spesifikke aktgrer som ikke
overholder AFs etiske retningslinjer for arbeids-
vilkér. Forholdene har vaert avdekket for leveran-
dorene fikk oppdrag hos AF. Les mer pd s. 32.

sikre at barnearbeid reelt

avskaffes, og

AF benytter ikke barnearbeid i sine prosjekter,

og vi skal ikke benytte oss av selskaper (spesielt
transnasjonale) som har vare- og tjenestekjeder
der gkonomisk utnyttelse av barn forekommer.

AF undersgker arbeidskontrakter til alle ansatte
hos underentreprengrer og bemanningsbyraer.
Les mer pd s. 32. Det er ikke avdekket mistenkte
eller faktiske tilfeller av barnearbeid i noen av vare
prosjekter eller hos noen av vare leveranderer.

sikre at diskriminering i
arbeidslivet avskaffes.

AF skal ha et arbeidsmiljg som er uten
forskjellsbehandling, diskriminering, sjikane
og mobbing. AFs prinsipper knyttet til
diskriminering er nedfelt i Adferdskoden.

Alle ansatte ma gjeres kjent med og signere pa
Adferdskoden ved ansettelse samt delta pa inn-
ledende kurs der Adferdskoden gjennomgas.

| strategien frem mot 2020 er det et konkret mal &
oke kvinneandelen i AF. Det er i 2017 opprettet en
arbeidsgruppe som skal se pa hvordan AF legger
til rette for like karrieremuligheter for kvinner og
menn. Les mer pa's. 38.
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Relevans for AF

Tiltak

Bedrifter skal statte en
fore-var-tilnaerming til
miljeutfordringer,

AF arbeider kontinuerlig for & begrense be-
lastningen pa omgivelsene. Hvert selskap og
forretningsenhet i AF Gruppen har egne mal for
ytre miljo. AF skal ogsa felge hovedprinsippene
i miljgstandarden 1SO 14001.

Det er et krav i AF at alle prosjekter skal gjennom-
fore en risikoanalyse for oppstart av prosjektene.
Miljerisiko er et element i denne analysen. Risiko-
analyser er gjennomfert i henhold til konsern-
policy i 2017. Les mer pd s. 44.

ta initiativ til fremme av
okt miljgansvar, og

Med fokus pa miljg, energi og gjenvinning

skal vi forsvarlig fierne og eliminere materialer,
grunn og energilgsninger som er skadelige for
miljget. Vare tjenester og lgsninger skal gjore
det mulig for vare kunder 4 ta et gkt miljgansvar.

AF utvikler sitt tjenestespekter kontinuerlig. Kilde-
sorteringsgrad og klimaspor er maleparametere

i AF sine prosjekter, og fokus pa disse maltallene
fremmer gkt miljgansvar i organisasjonen som
helhet. Les mer pa s. 30.

oppmuntre til utvikling og
spredning av miljgvennlig
teknologi.

ANTIKORRUPSJON

En av AFs kjerneverdier er entreprengrand.
Gjennom var miljgkompetanse skal vi tilby
tjenester og lesninger som meter dagens og
morgendagens miljgutfordringer.

AF har utviklet unik teknologi som muliggjer
rensing og gjenbruk av forurenset masse.

For offshore-aktiviteter er AF Miljobase Vats
etablert som godkjent og sertifisert mottak for
resirkulerbare masser. Les mer pd s. 30.

Bedrifter skal bekjempe
enhver form for korrupsjon,
herunder utpressing og
bestikkelser.

AF skal veere til & stole pa. Selskapet har en
kompromisslgs holdning til sikkerhet og etikk.
Alle ansatte skal etterleve AFs Adferdskode som
beskriver var holdning til korrupsjon,
prissamarbeid og bestikkelser.

Det er ikke identifisert tilfeller av korrupsjon,
herunder utpressing og bestikkelser i 2017.
Underentreprengrer og leverandgrer skal ha
overholdt gjeldende lover og regler for korrup-
sjon for a bli godkjent av AF. AF har opprettet
bedre rutiner for varsling i 2017. Varsling kan na
gjennomferes via en nyopprettet varslingsportal.
Les merpds. 32.
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NYSGJERRIGHET GIR NYE LOSNINGER

Ved & utfordre gitte sannheter kan AF oppna bedre lennsomhet i prosjektene. For eksempel fant
ingenigr Christian Anderson ut at kaianlegget pa AF Miljgbase Vats taler 30 % mer last enn tidligere

. . o . . . o o w
antatt, og ingenigrteamet pa prosjektet Loggs har funnet opp en sikrere og mer effektiv mate a =
. o o o w
installere lgfteanordninger pa oljeplattformer. m

=
E
2 ;"
)
13 TONN m 30 % z
=
LASTEKAPASITET OKT LASTE-
PA AF MILJ@BASE KAPASITET PA AF
VATS MILJ@BASE VATS

Fra venstre: Yngve Windsland - Project Engineer,
Christian Anderson - Structural Engineer,
Helene Kinge - Business Analyst.
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MEDARBEIDER-
UTVIKLING
GIR GRUNNLAG
FOR VEKST

I AF skapes verdier og lonnsom
vekst gjennom robust organisering i
kombinasjon med kompetanse, engasjement
og vilje hos hver enkelt medarbeider. Derfor
gir vi vare medarbeidere pafyll av kompetanse
og rom for utvikling.
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En tydelig og verdidrevet bedriftskultur og et
sterkt gnske om & prestere har veert grunnlaget
for lonnsom vekst siden etableringen av AF
Gruppen. I 2017 er antall ansatte okt med over
700 personer, en vekst pa 24 %. AFs vekstmal
frem mot 2020 innebarer en ytterligere gkning
pa rundt 1 300 nye ansatte. Samtidig er det et
mal at kvinneandelen gkes og at egen fagkom-
petanse styrkes.

BYGGER KULTUR MED KOMPETANSEUTVIKLING
Utvikling av kunnskap og kompetanse hos vére
ansatte er den mest lonnsomme investeringen
vi gjor. AF har en desentral beslutningsstruktur
der medarbeidere pa mange nivaer pavirker
prosjektenes gjennomfering. Dyktige medar-
beidere far tidlig muligheten til 4 ta ansvar og
styrker dermed egen kompetanse og utvikling.
AF har som mal 4 utvikle ledere gjennom
intern opplering, og rundt 8o % av dagens
ledere er internt rekruttert. Bredden i AFs kom-
petansemiljoer gir ogsa godt grunnlag for faglig
utvikling og karrieremuligheter pa tvers i kon-
sernet. Det viktigste virkemiddelet for & fremme
faglig utvikling er praktisk trening i linjen, men
AF tilbyr ogsa et internt lederutviklingsprogram
over flere trinn og ekstern etterutdanning.
Tilbudet er under konstant utvikling for & sikre
fremtidig ledelseskapasitet og -kompetanse.

TILFREDSE MEDARBEIDERE
Medarbeidertilfredshetsundersokelsen som
ble gjennomfort i 2017 viser at de ansatte
trives sveert godt med egen jobb og med AF
som arbeidsgiver. Personlig utvikling og
innhold i jobben, selskapets mal og verdier
samt betingelser er sterke drivere for trivsel
blant vare ansatte. Tilfredsheten har i flere &r
veaert hoy og er i henhold til konsulentselskapet
Rambgll, som utferte undersgkelsen, signifi-
kant hgyere enn bransjesnittet. Arlig mottar AF
over 10 000 jobbsgknader, og dette er en sterk
indikasjon pa at AF anses som en attraktiv
arbeidsplass ogsé eksternt.

AF tilbyr en rekke ansattgoder som bedrift-
sidrett, bedriftshelsetjeneste og gode
pensjons- og forsikringsvilkar. Medeierskap i
egen arbeidsplass er ogsa et viktig prinsipp for
AF, og derfor tilbys alle ansatte arlig 4 kjope
aksjer i AF Gruppen med 20 % rabatt. Tanken
er at s mange som mulig skal f4 ta del i verdi-
okningen som folger av felles verdiskapning og
utvikling av selskapet. I sum er vare ansatte AF
Gruppens nest stogrste aksjoneer.

Vi har ogsa et velfungerende tillitsvalgt-
og verneapparat som sikrer de ansattes rett
til & medvirke i beslutninger vedrerende
arbeidsforhold. Det er et eget bedrifts- og
arbeidsmiljoutvalg med representanter fra kon-
sernledelsen, de ansatte og hovedtillitsvalgte.
Fra 2018 er det kommet nye interne retnings-
linjer for valg av ansattrepresentanter til styret
som krever at bade funksjonerer og fagarbei-
dere samt begge kjgnn ma vere representert
blant de som velges.

TRENGER FORTSATT FLERE AF-ERE

Et av konserninitiativene i strategien mot 2020
er at AF skal tiltrekke og utvikle bransjens
beste ledere og fagkompetanse. Lederne skal

vi i stor grad utvikle gjennom & la vére ansatte
trene i ulike stillinger og utvikles gjennom vért
interne lederutviklingsprogram i AF Akade-
miet. Fagkompetanse skal vi anerkjenne pa lik
linje som ledelseskompetanse og tiltrekke oss
de beste.

Et annet viktig tiltak er & gke kvinneandelen.
AF gnsker & satse pa de beste, og det er derfor
viktig & rekruttere fra begge kjonn. Vi har
derfor opprettet en arbeidsgruppe som skal se
pa hvordan vi legger forholdene til rette for at
begge kjonn skal ha like muligheter til & gjore
karriere i AF.

En del av AFs ansatt-vekst vil skje gjennom
oppkjop av veldrevne selskaper. En forutset-
ning for oppkjoep er at de ansatte i det aktuelle
selskapet har felles verdigrunnlag med AF.
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Trivsel og utviklingsmuligheter
Guro Kristiansen har jobbet i AF
siden juli 2017. Hun leder arbeidet
med ytre miljo pa E18-utbyggingen
mellom Tvedestrand og Arendal.
«Hyggelig arbeidsmiljo er veldig
viktig i en hektisk prosjekthverdag.
Prosjektet byr pa mange faglige
utfordringer der jeg far brukt min
kompetanse og som gir god laering.
Leering og utvikling pa jobb er
utrolig viktig for at jeg trives i
jobben.»
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MEDEIERSKAP SKAPER ENGASJEMENT

Kanonaden Entreprenad har bygd identitet og ekspertise pa grunnarbeider i Sverige i 15 ar.

AF kjgpte 70 % av Kanonaden Entreprenad i 2017 mens de resterende 30 % av selskapet eies av
nokkelpersoner i selskapet. Dette er en oppkjepsmodell som gjer AF til en attraktiv hovedeier.
Medeierskap bidrar til verdiskaping og utviklingsmuligheter bade for Kanonaden og for AF.

30% 17 % Ca. 1500

ANDEL MEDEIERSKAP ANDEL AV AKSJENE ANTALL ANSATTE

AV N@KKELPERSONER | AF GRUPPEN ASA MED AF GRUPPEN

| KANONADEN SOMEREID AV ASA-AKSJER
ANSATTE
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Prosjektleder Magnus éustavssor'; og
anleggsarbeider Faik Begovic pa
Hisingen i Gateborg, der Kanonaden
gjer grunn- og betongarbeider til et
stort boligprosjekt.
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MEDEIERSKAP
ER EN DEL AV
AF-KULTUREN

Ansatte i AF eier aksjer i AF Gruppen
ASA for mer enn to milliarder kroner. I tillegg
kommer verdien av aksjer i datterselskaper eid av

ansatte minoritetsaksjonaerer. Medeierskap er en

del av AF-kulturen og en drivkraft for suksess.

Da AF Gruppen ble etablert i 1985 var det en
malsetting at ansatte skulle fa mulighet til & bli
deleiere. Tanken var at s& mange som mulig
skulle fa ta del i den verdigkningen som folger
av felles verdiskaping og utvikling av selskapet.
Den samme filosofien gjelder fremdeles og
medeierskap er na solid forankret i
AF-kulturen.

AKSJE- OG OPSJONSPROGRAM FOR ANSATTE
Tilbud om medeierskap gjennom aksje- og
opsjonsprogram bidrar til & gjore AF til

en attraktiv arbeidsplass. Hensikten med
programmene er a motivere de ansatte til lang-
siktig og okt engasjement i virksomheten.

I aksjeprogrammet har alle ansatte anled-
ning til & kjope aksjer fratrukket en rabatt pa
20 % i forhold til markedskurs. I 2017 tegnet
543 ansatte seg for totalt 1 000 000 aksjer.
Kjopskursen etter 20 % rabatt var NOK 115,80.
I forbindelse med salget benyttet styret sin full-
makt og emitterte 778 888 aksjer. Resterende
aksjer ble overfort fra beholdningen av egne
aksjer.

Styret har vedtatt & anbefale videreforing
av aksjeprogrammet for ansatte ogséa i 2018.
Det maksimale antall aksjer som kan tegnes i
aksjeprogrammet som planlegges gjennomfert
i september 2018 er 1 000 000. Styret vil legge
frem et forslag for generalforsamlingen om
fullmakt til & emittere tilstrekkelig antall aksjer
til at aksjeprogrammet kan gjennomfores.

AF Gruppen har siden 2008 hatt opsjons-
program for samtlige ansatte i konsernet.

I mars 2017 var det utevelsestidspunkt for
opsjonsprogrammet som ble vedtatt i 2014.
Totalt 3 253 346 opsjoner ble utovd av
1133 ansatte til en gjennomsnittlig innlgs-
ningskurs pa NOK 71,37.

Generalforsamlingen i AF Gruppen vedtok
imai 2017 et nytt opsjonsprogram. Det
maksimale antall opsjoner som kan tildeles
er 3 500 000 med en opsjonspremie pa
NOK 1 per opsjon, og ordningen innebaerer en
arlig tildeling i 2017—19 med utevelse i mars
2020. Kjopskursen for aksjene vil baseres
pa gjennomsnittlig berskurs uken for de tre
respektive tegningsperiodene. For & kunne
utove opsjonene er det et vilkar at man er ansatt
i konsernet 1. mars 2020.

AF Gruppen utstedte 3 325 000 opsjoner til
1 537 ansatte i 2017. Totalt utestdende opsjo-
ner per 31. desember var 3 264 143 justert for
ansatte som har sluttet.

MEDEIERSKAP ER EN SUKSESSFAKTOR

VED OPPKJ@P

Béde i Norge og internasjonalt er det gkende
interesse for eierskapsmodeller der de ansatte
inviteres inn pa eiersiden. Det har ogsa blitt
mer vanlig at profesjonelle investorer leter etter
selskaper med ansatte pa aksjonerlisten nér de
skal gjore investeringsbeslutninger. Primeert
fordi disse tenderer til & gi hoyere avkastning,
men ogsé fordi det gir investorer trygghet nar
béde investorer, ledelse og gvrige ansatte er

i samme bét.

AF Gruppen onsker a viderefore med-
eierskapskulturen ved oppkjop av ny virksomhet.
Derfor gnsker vi 4 eie kun 70 % av aksjene i
selskap som kjopes opp og at ledende ansatte og
nekkelpersoner i det oppkjopte selskapet er med
pa eiersiden. I 2017 er Kanonaden Entreprenad
AB i Sverige kjopt etter denne modellen.

I forbindelse med kjapet gikk flere nokkel-
personer inn pa eiersiden i Kanonaden i tillegg til
de som var medeiere fra for. De som solgte seg
ned fikk delvis oppgjer i AF-aksjer.
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Ansattes aksjeandel per 31.12.17

1%

Dette tilsvarer verdier for over NOK
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Eierskap i egen arbeidsplass
Prosjektdirektar Johannes Thrane har
veert ansatti AFi 14 &r og er
aksjoneer. «Jeg er grunnleggende
enig i AFs kjerneverdier og ser
positivt pa AF Gruppens fremtidige
konkurransekraft i eksisterende og
nye markeder. Som aksjonaer tar man
del i felles verdiskapning og blir
automatisk mer interessert i hva som
rgrer seg pa tvers av konsernet.»
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AKTIV RISIKOSTYRING
GIR BEDRE LONNSOMHET

Risikostyring er et viktig verktay for at AF Gruppen skal levere
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stabile og gode resultater over tid. AF har en systematisk tilneerming til
risikostyring i prosjektene og forretningsenhetene i bade tilbuds- og
gjennomferingsfasen.

Risiko er et usikkert element som kan ha en
positiv eller negativ effekt pa prosjektméal som
tid, kostnad, omfang eller kvalitet. AF Gruppen
arbeider systematisk med risikostyring i alle
prosjekter og forretningsenheter. Hensikten

er ikke & eliminere risiko, men & identifisere,
héndtere og prise risiko riktig.

Vi gnsker aktivt 4 ta risiko som vi kan
pavirke, og sikre oss mot eller unngé risiko som
vi ikke kan pavirke. Denne tilnaermingen til
risiko bidrar til at vi kan levere konkurranse-
dyktige tilbud. I tillegg vil vi ha bedre innsikt og
beslutningsgrunnlag fer operative beslutninger
tas i saker med hoy risiko og stort utfallsrom.

Risikostyring har bidratt til faerre tapspro-
sjekter og generelt gkt lonnsomhet. Siden AF
begynte & jobbe systematisk med risikostyring
12006 har gjennomsnittlig driftsmargin okt fra
2,6 % (2002 til 2006) til 6,2 % (2008 til 2017).

PROSESSER FOR RISIKOSTYRING
Risikostyring og scenario-tankegang har blitt
en integrert del av alle forretningsmessige akti-
viteter i AF Gruppen og involverer ledere pa
alle niva. En spesialistfunksjon for risikostyring
tilrettelegger de nedvendige prosessene knyttet
til risiko. De arbeider ogsa med kontinuerlig
forbedring av AF Gruppens prosesser og meto-
dikk innenfor omradet.

Risikostyring pa prosjektnivé er fundamen-
tet i AFs risikoarbeid, og risikovurderinger
gjennomfores allerede for et prosjekttilbud
leveres. I risikogjennomgangen diskuteres
ulike muligheter og trusler forbundet med
prosjektet og det settes opp ulike scenarioer
innenfor 5—10 forhéndsdefinerte risikogrup-
per. Dette kan for eksempel inkludere risiko
knyttet til var kapasitet, erfaring med kunden,

kontraktsbestemmelser og hvorvidt prosjektet
er i trdd med var strategi og kompetanse. P4 til-
bud over MNOK 100 deltar konserndirektaren
for virksomhetsomrédet i risikogjennomgan-
gen og konsernledelsen skal godkjenne tilbudet
for det leveres inn. Tilbud med en kontaktssum
over MNOK 600 behandles ogsa av styret for
innlevering.

I den utferende fasen gjennomferes det for
starre prosjekter risikogjennomganger hvert
kvartal. Prosjektledelsen har ansvar for a defi-
nere konkrete og malbare tiltak for & handtere
trusler og utnytte muligheter i prosjektet.

Forretningsenhetens ledergruppe aggre-
gerer prosjektanalysene. Hvert kvartal
gjennomfores en risikoanalyse av prosjekt-
portefgljen med en kvantitativ vurdering
av utfallsrommet for hvert prosjekt. Repre-
sentanter for konsernledelsen deltar pa
forretningsenhetenes risikogjennomgangen.
Analysen danner grunnlaget for enhetens
prioriteringer i det pafelgende kvartalet og
synliggjor risikobildet i enheten for konsern-
ledelsen.

Alle risikogjennomgangene pé forretnings-
enhetsniva aggregeres av konsernledelsen og
hovedpunktene presenteres for styret hvert
kvartal.

OMFANG AV RISIKOSTYRING 12017

I lopet av 2017 har AF Gruppen gjennomfort
ca 120 risikogjennomganger for innlevering
av storre tilbud, og 84 kvartalsgjennomganger
av prosjektportefaljer i forretningsenhetene.
Omfanget av risikogjennomganger har

ligget pé et liknende nivé de siste arene, med
bred involvering fra samtlige enheter og
konsernledelsen.
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Risikopyramide

SAMFUNNSANSVAR

Satsingen pa risikostyring er godt
forankret i alle forretningsmessige
aktiviteter, fra det enkelte prosjekt

til konsernledelsen.

HELSE OG SIKKERHET | MILI@ | ETIKK | MEDARBEIDERE

OVERORDNET
RISIKOSTYRING

RISIKOSTYRING

AV PROSJEKTPORTEFOLJE

RISIKOSTYRING | PROSJEKT

MEDEIERSKAP

L

2

3

Tilbudsutvelgelse

Risiko-
gjennomgang av
tilbud

Ledelsens
oppstarts-
gjennomgang

4

Prosjekt-
gjennomgang
lepende i prosjekt

TILBUDSUTVELGELSE TILBUDSARBEID OPPSTART -

Kontinuerlig arbeid med risikostyring i prosjektene
Risikostyring er inkludert i alle prosessene fra tilbuds-
utvelgelse, prosjektgjennomfering og til ferdigstillelse

av prosjektene.

GJENNOMFORING

9,

RISIKOSTYRING
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ANLEGG

OMSETNING MNOK
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Belap i MNOK 2017 2016 2015

Inntekter 4478 3368 3760

Driftsresultat (EBIT) 292 461 339

Resultat far skatt (EBT) 311 475 339

Driftsmargin 6,5 % 13,7 % 9,0 %

Resultatmargin 7,0% 14,1 % 9,0%

Ordrereserve 6510 5589 3402

ANSATTE ORDRERESERVE MNOK ANLEGG BESTAR AV

AF Gruppen 3 768
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VIRKSOMHETSOMRADER

GOD DRIFT
0G SOLIDE
RESULTATER

Virksomhetsomradet Anlegg omfatter
AFs anleggsaktiviteter i Norge og
Sverige. Anleggsvirksomheten

bestér av fire forretningsenheter:

AF Anlegg, Mélselv Maskin &
Transport, Kanonaden Entreprenad
og Pélplintar.

AF Anlegg utforer tradisjonelle
anleggsprosjekter i hele Norge innen
samferdsel, infrastruktur, havn, olje-
og gassindustrien samt prosjekter
innen vannkraft og energi. Malselv
Maskin & Transport er den stor-
ste maskinentreprengren i Troms,
og utforer prosjekter innen blant
annet kommunaltekniske anlegg,
veibygging, masseforflytting og
grunn- og betongarbeid. Kanonaden
Entreprenad driver virksomhet i
Syd-Sverige inkludert Stockholm,
Malardalen og Goteborg. Selskapet
utforer oppdrag innen grunnarbeid,
vann- og avlgpsarbeid, betong,
fjernvarme, kabellegging, vindkraft
og veibygging. Palplintar utforer
fundamenteringsprosjekter og pro-
duserer betong til industri, boliger
og offentlige bygg i Stockholm og
Mailardalen.

ANLEGG

I 2017 leverte anleggsvirksomheten

solide resultater med en lennsomhet som er

ledende i bransjen. Aret ble preget av oppstart pa

tidenes storste norske veikontrakt E18 Tvedestrand
— Arendal, i tillegg til oppkjepet og integreringen av

Kanonaden Entreprenad i Sverige.

KORT OM 2017
Anleggsvirksomheten oppnadde i
2017 en omsetning pd MNOK 4 478
(3 368). Resultat for skatt ble
MNOK 311 (475). Resultatmarginen
endte pé 7,0 % mot 14,1 % i 2016.

AF Anlegg har hatt et sveert hoyt
aktivitetsniva og leverer gode resul-
tater. Resultatet i 2016 var preget av
mange prosjektavslutninger, noe som
medferte en sveert hgy resultatmar-
gin. Resultatet i 2017 er pavirket av
oppstart pd mange prosjekter, men
virksomhetsomradet leverer likevel
en resultatmargin som er bransje-
ledende. Det har veert hoy aktivitet
og god drift pa storprosjektet E18
Tvedestrand — Arendal og prosjektet
ligger godt an til forventet ferdigstil-
lelse i 2019. AF Anlegg har i lopet av
aret inngatt en rekke store kontrakter
hvorav bygging av ny E6 gjennom
Soknedal i Trendelag med en estimert
kontraktsverdi pa MNOK 994 ekskl.
mva var den storste.

Mélselv Maskin & Transport
hadde et sveert godt 2017 med hoy
aktivitet og gode resultater.

Palplintar hadde i 2017 et hayere
aktivitetsniva enn éret for, men
leverte svake resultater.

AF har gkt sin tilstedeverelse og
anleggsaktivitet i Sverige gjennom
oppkjopet av Kanonaden Entre-
prenad. Selskapet har god drift og
leverte solide resultater i 2017.

Ved arsslutt hadde virksomhets-
omradet Anlegg en ordrereserve pa
MNOK 6 510 (5 589).

MARKEDSUTSIKTER
Anleggsmarkedet i Norge er godt
og lite sensitivt for konjunktur-
svingninger da offentlig etter-
sporsel er den sterkeste driveren bak
anleggsinvesteringer. I stats-
budsjettet for 2018 ble det bevilget
NOK 67,5 mrd. til samferdsel, en
okning pa 6,5 % fra budsjettet for
2017. Av dette skal NOK 35,9 mrd.
g til veiformal. Dette var en gkning
pa 7,7 % sammenlignet med 2017.
Prognosesenteret forventer hoy
aktivitet i anleggsmarkedet for
perioden 2018—-2019 med en vekst i
investeringer pa 12 % i 2018 og 13 %
i2019. Det er i hovedsak de storre
veiprosjektene i Innlandet og pa
Ser- og Ser-Vestlandet som driver
veksten. Qkte investeringsanslag til
samferdsel og veiprosjekter, samt
planlagt oppstart av mange store
anleggsprosjekter, gir et godt
grunnlag for videre vekst for AFs
anleggsvirksomhet.

Det har over flere ar veert svaert
heyt aktivitetsniva i det svenske
anleggsmarkedet. Det ventes ytterli-
gere 4 % vekst i 2018 ifolge Sveriges
Byggindustrier.
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ANLEGG

UTVALGTE PROSJEKTER

E18 TVEDESTRAND—ARENDAL

AF prosjekterer og bygger 23 km ny 4-felts motorvei mellom Tvedestrand og
Arendal. Arbeidet inkluderer alle fag og inneholder fire doble bergtunneler,

30 konstruksjoner og masseflytting av 10 millioner kubikkmeter. 600 mennesker
er tilknyttet prosjektet hvorav 350 er ansatt i AF. Totalentreprisen er et av Norges

stgrste veiprosjekter gjennom tidene.

FORRETNINGSENHET: AF ANLEGG
OPPDRAGSGIVER: NYE VEIER
FERDIGSTILLELSE: OKTOBER 2019
KONTRAKTSSUM: MNOK 3 200 EKSKL. MVA.

RINGEDALEN KRAFTVERK

AF Anlegg har siden mars 2015 jobbet
med byggingen av et nytt 60 GWh
kraftverk ved Ringedalen kraftverk
i Hordaland. Ved Mosdalsvatnet pa
ca. 1 000 meters hgyde er det sprengt
ut rundt 2 000 kubikkmeter flell og

drevet en 20 meter lang innlgpstunnel.

Kraftverket er bygget inne i flellet
for minst mulig miljepévirkning, og
herfra produseres det strgm til rundt
3300 husstander.

FORRETNINGSENHET: AF ANLEGG
OPPDRAGSGIVER: STATKRAFT
FERDIGSTILLELSE: AUGUST 2017
KONTRAKTSSUM: MNOK 130 EKSKL. MVA.

TUNNELUTBEDRING RAUMA

AFs arbeid med oppgradering og
fornying av Innfjord- og Mandalstun-
nelen langs E136 i Rauma kommune
startet i august 2016. Elektrotekniske
installasjoner og sikkerhetsutstyr skal
skiftes ut, og begge tunnelene far
DAB-dekning, ny vann- og frostsikring,
brannventilasjon, gjennomgaende
betongrekkverk og nye snunisjer. Inn-
fiordtunnelen far ogsa kameraovervak-
ning, hoyttalere og sammenhengende
ledelys.

FORRETNINGSENHET: AF ANLEGG
OPPDRAGSGIVER: STATENS VEGVESEN
FERDIGSTILLELSE: APRIL 2018
KONTRAKTSSUM: MNOK 308 EKSKL. MVA.

@RLAND

40 000 kvm skal bygges nytt og
25000 kvm bygges om pa @rland,
hovedbasen for Norges nye F-35 kamp-
fly. Prosjektet er Forsvarsbyggs storste
i historien. AF har sikret seg tre
kontrakter pa kampflybasen. Totalt
omfatter kontraktene grunnarbeider
med infrastruktur, etablering av
banedekker for hangarer og bygging
av 12 hangarer, samt etablering av et
avskjermingsfelt rundt flyplassen.

FORRETNINGSENHET: AF ANLEGG
OPPDRAGSGIVER: FORSVARSBYGG
FERDIGSTILLELSE: JANUAR 2020
KONTRAKTSSUM: MNOK 1 109 EKSKL. MVA.
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MILJO

OMSETNING MNOK
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Belop i MNOK 2017 2016 2015

Inntekter 601 729 687

Driftsresultat (EBIT) 45 42 45

Resultat for skatt (EBT) 45 42 46

Driftsmargin 7.5 % 5,8 % 6,6 %

Resultatmargin 7.4 % 5,7 % 6,7 %

Ordrereserve 344 212 216

ANSATTE ORDRERESERVE MNOK MILJ@ BESTAR AV

AF Gruppen 3 768
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GOD DRIFT
0G SOLIDE
RESULTATER

Forretningsidéen til Miljg er a tilby
lgsninger som mater kundenes
miljoutfordringer. Virksomhetsom-
radet har solid kompetanse innen
fagomrader som miljgsanering,
riving, konstruktiv sprengning og
gjenvinning. Rivevirksomheten i

AF kjennetegnes av et hoyt sikker-
hetsnivé og ivaretakelse av det ytre
milje. Virksomhetsomréadet Miljo
bestar av enhetene AF Decom og AF
Hiarnosand Byggreturer, i tillegg til
aktivitet i Rimol Miljopark og Jelsen
Miljopark. Miljo leverer tjenester i
Norge og Sverige.

Europakommisjonens mal for
sirkuleergkonomien er at mer enn
80 % av materialer skal gjenvinnes
og forbli i kretslopet innen 2030. AFs
rivevirksomhet har i sine sanerings-
og rivingsprosjekter en malsetting
om hgyest mulig kildesorterings-
grad for 4 tilrettelegge for ombruk
og gjenvinning. Miljeaspektet er
derfor en integrert del av prosjekt-
planleggingen. Gjennomsnittlig
kildesorteringsgrad i AFs sanerings-
og rivingsprosjekter er over 95 %.

I flere ar har AF, blant annet i
samarbeid med SINTEF, utviklet
metoder og teknologi for ombruk og
gjenvinning av forurensede masser.
Forskningen har resultert i en egen
rensemetode inspirert av gruvedrift
og gullgraving. Losningen gjor det
mulig & skille ut forurensede par-
tikler ved hjelp av avansert sortering,
vann og kjemikalier. Gjenvinnings-
virksomheten er organisert i egne
miljoparker. Teknologien bidrar
til et renere miljo da inntil 80 % av
massene som ellers ville havnet i
tradisjonelle deponier blir ombrukt
eller gjenvunnet.

MILI@

Markedet for miljotjenester er godt bade
i Norge og Sverige. Virksomhetsomradet har hatt
stigende aktivitet gjennom aret. Faerre store
riveprosjekter gir en nedgang i omsetningen for 2017
sammenlignet med 2016. Miljo leverer likevel hoyere
resultatmargin enn aret for og har en rekordhay
ordrereserve ved inngangen til 2018.

KORT OM 2017

Miljo hadde i 2017 en omsetning
pa MNOK 601 (7729) og leverte et
resultat for skatt pd MNOK 45 (42).
Det ga en resultatmargin pa 7,4 %
sammenlignet med 5,7 % i 2016.

Den norske virksomheten
AF Decom har noe lavere aktivitet
sammenlignet med éret for, men
med i all hovedsak god drift i pro-
sjektene er resultatmarginen bedre
enn for 2016.

Den svenske virksomheten,

AF Hiérnosand Byggreturer, okte
aktiviteten i 2017 sammenlignet
med &ret for og leverte svaert gode
resultater.

Miljoparkene gkte samlet aktivitet i
2017 og har hatt gode resultater. Miljo
utvikler en ny miljepark for rensing av
forurenset masse pa Nes i Akershus.
Arbeidene med den nye miljgparken
er igangsatt, og den forventes & veere
ferdigstilt i 2. kvartal 2018.

Ordrereserven til Miljo var ved
utgangen av 2017 MNOK 344 (212).

da massene som tidligere er levert

til deponi né kan gjenvinnes. AFs
rensemetode muliggjor at inntil 80 %
av massene kan renses, foredles

og gjenbrukes. Metoden gir gode
samfunnsgkonomiske og forretnings-
messige gevinster ved & redusere
avfallets volum samtidig som rene
masser kan gjenbrukes i form av
blant annet pukk, grus og stein.

MARKEDSUTSIKTER
Virksomhetsomradet Miljo leve-
rer tradisjonelle rivetjenester og
etterfolgende mottak, behandling
og gjenvinning av materialer.
Riveaktiviteten er naert knyttet til
den generelle aktiviteten i bygg- og
anleggsmarkedet. Positive utsikter
for anleggsmarkedet i Norge samt
en moderat vekst i byggmarkedet
er positivt for ettersporselen etter
tjenester innen Milje. Den samme
tendensen forventes i Sverige, der
prognosene indikerer vekst i bygg-
og anleggsmarkedet i 2018.
Markedsmulighetene for behand-
ling av forurenset masse er stort,
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UTVALGTE PROSJEKTER

PETERSON & SON I M0OSS

Celluloseproduksjonen ved Peterson & Sgn i Moss var opphavet til den velkjente
«Mosselukta». Det 50 meter hgye og 400 tonn tunge stalbygget Sodahus 3, ett av
totalt 13 konstruksjoner som er revet av AF Decom, ble skutt ned ved hjelp av 18 kg
sprengstoff. Rivingen ble utfert inntil verneverdige bygg og har krevd hoy spesial-
kompetanse. Hoegh Eiendom utvikler na en ny og levende bydel pa omradet.

FORRETNINGSENHET: AF DECOM
OPPDRAGSGIVER: HOEGH EIENDOM AS
FERDIGSTILLELSE: JUNI 2018
KONTRAKTSSUM: MNOK 18,5 EKSKL. MVA.

ERAMET

AF Decom har revet tre industrikraner

i Porsgrunn. Kranene, som var 49 meter
heye og bestod av rundt 1 000 tonn
stal, ble felt ved kontrollert sprengning.
Etter sprengningen ble kranene og den
150 m lange betongkranbanen revet
med en 100 tonns rivemaskin. Stalet
fra krankonstruksjonen ble klippet opp,
og fraktet bort for omsmeltning og
gjenbruk til blant annet armering

FORRETNINGSENHET: AF DECOM
OPPDRAGSGIVER: ERAMET NORWAY AS
FERDIGSTILLELSE: JANUAR 2018
KONTRAKTSSUM: MNOK 1 EKSKL. MVA.
PLUSS METALLVERDIER

ASKO

Rett for pasken 2017 brot det ut en
stor brann i Askos fryselager pa Vestby.
AF Decom mobiliserte mannskap

og maskiner pa kort varsel til den
utfordrende sikrings- og ryddejobben.
Oppdraget matte utfgres parallelt
med brannvesenets slukningsarbeid
og det ble derfor arbeidet dag og natt
gjennom pasken. Flere tusen tonn
matvarer ble hentet ut av bygget og

nesten 10 000 kvm lagerbygg ble revet.

FORRETNINGSENHET: AF DECOM
OPPDRAGSGIVER: GJENSIDIGE
FERDIGSTILLELSE: APRIL 2017
KONTRAKTSSUM: MNOK 6,5 EKSKL. MVA.

MILI@

NORRLANDS UNIVERSITETS-
SJUKHUS | UMEA, BYGG 5B

Norrlands universitetssjukhus i Umea
gjennomgar omfattende rehabilitering
og AF Harndsand Byggreturer
gjennomforte i 2017 rivingsarbeid pa
bygg 5B. Prosjektet omfattet riving

av taket pa det atte etasjer haye
bygget. Dette ble gjennomfort ved

at en rivemaskin ble lgftet opp pa
utsiden av bygget. AF Harndsand
Byggreturer har ogsa utfert sanerings-
og demonteringsarbeid innvendig og
av byggets fasade.

FORRETNINGSENHET: AF HARNOSAND
BYGGRETURER

OPPDRAGSGIVER: SKANSKA SVERIGE AB
FERDIGSTILLELSE: JUNI 2017
KONTRAKTSSUM: MSEK 10 EKSKL. MVA.
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BYGG

OMSETNING MNOK
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Belap i MNOK 2017 2016 2015

Inntekter 8041 6 688 6678

Driftsresultat (EBIT) 480 485 479

Resultat fgr skatt (EBT) 493 498 485

Driftsmargin 6,0 % 7.3 % 7.2 %

Resultatmargin (AR 7.4 % 7,3 %

Ordrereserve 11099 8467 5947

ANSATTE ORDRERESERVE MNOK BYGG BESTAR AV

AF Gruppen 3 768
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VIRKSOMHETSOMRADER

SOLIDE
RESULTATER

BYGG

Bygg har mange gode prosjektpresta-

sjoner og leverer solide resultater totalt sett.

Virksomheten viser god konkurransekraft og

har vunnet mange nye prosjekter gjennom aret.

Dette har resultert i en rekordhgy ordrereserve

ved utgangen av 2017.

Bygg er AFs storste virksomhets-
omrade og omfatter aktiviteter
knyttet til nybygg og byggfornyelse

i Norge og Sverige. Bygg spenner
over hele verdikjeden fra tidligfase
med prosjektering og frem til byg-
ging, rehabilitering og ferdigstillelse
av bygg. I tillegg til 4 veere en av de
storste aktegrene innenfor boliger,
neeringsbygg og offentlige bygg er
AF Gruppen ledende innen rehabili-
tering i Norge.

Bygg er delt inn i ni forretningsen-
heter med tilhorende datterselskaper:
AF Bygg Oslo, AF Byggfornyelse,

AF Nybygg, AF Bygg Ostfold, AF Bygg
Prosjektpartner, AF Bygg Sverige,
Strem Gundersen, MTH og LAB. Alle
enhetene har sterk lokal forankring og
et bredt tjenestespekter.

AF Bygg Prosjektpartner inngar
i AF Anlegg fra og med 2018. Ved
omorganiseringen kan prosjektene
i AF Bygg Prosjektpartner trekke
veksler pa AF Anleggs ledelse og kom-
petanse pa mobil prosjektdrift.

KORT OM 2017

Bygg hadde en omsetning pA MNOK
8 041 (6 688) i 2017 og et resultat for
skatt pA MNOK 493 (498). Dette gir
en resultatmargin pé 6,1 % mot 7,4 %
12016.

Byggvirksomheten i Norge hadde
hoy aktivitet i 2017 og leverte gode
resultater. Dette gjelder spesielt
enhetene AF Bygg Oslo, Strom
Gundersen, MTH og LAB. AF Bygg
Prosjektpartner har levert svake
resultater og enhetens portefolje vil
fra 2018 overfores til AF Anlegg. For
& oke den organiske veksten i Stor-
Oslo ble AF Nybygg etablert som
ny forretningsenhet i januar 2017.
Denne enheten venter gkt aktivitet
i2018.

AF Bygg Sverige oker aktiviteten
i 2017 men leverer samlet sett
resultater under konsernets krav.
Datterselskapet AF Bygg Syd hadde
vekst og god lennsomhet, mens
enheten i Géteborg leverte svake
resultater i 2017.

Ordrereserven til Bygg var ved ut-

gangen av 2017 MNOK 11 099 (8 467).

MARKEDSUTSIKTER
Prognosesenteret venter en vekst i

byggemarkedet totalt pa 1,3 % i 2018.

Det ventes en tilbakegang pd 0,8 %
iinvesteringer i nye boliger, men
nye yrkesbygg samt rehabilitering,
ombygging og tilbygg (ROT) innen
boliger og yrkesbygg er forventet &
vokse mellom 1,5 % og 2,5 %.

Sveriges Byggindustrier legger til
grunn en noe avtakende vekst innen
bygg- og anleggsinvesteringer for
Sverige i 2018 etter flere ar med hoy
vekst. Fortsatt vekst kombinert med
en ekspansiv pengepolitikk og okt
sysselsetting gir et godt grunnlag for
AFs svenske virksomheter.

Samlet sett forventes det hay
aktivitet, men et mer avventende
boligmarked i bade Norge og Sverige
vil sannsynligvis gi seg utslag i opp-
start av faerre nye prosjekter i 2018.
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VIRKSOMHETSOMRADER

UTVALGTE PROSJEKTER

NYTT NASJONALMUSEUM

Det nye Nasjonalmuseet for kunst, arkitektur og design blir Norges sterste kultur-
bygg, og Nordens sterste kunstmuseum. Samlet areal utgjer 54 600 m?, hvorav
utstillingsarealene utgjer 13 000 m2. AF er tildelt entreprisene Rabygg, Tett Bygg og
Innvendige arbeider. Nytt Nasjonalmuseum er et forbilde for miljgvennlig bygge-
teknikk med kriteriet om 50 % reduksjon av klimagassutslipp sammenlignet med

dagens byggepraksis.

FORRETNINGSENHET: AF BYGGFORNYELSE
OPPDRAGSGIVER: STATSBYGG
FERDIGSTILLELSE: OKTOBER 2019
KONTRAKTSSUM: MNOK 1 245 EKSKL. MVA.

UTVIDELSE AV LAGUNEN
STORSENTER

LAB Entreprener er totalentreprengr

for utvidelsen av Lagunen Storsenter

i Bergen. Kontrakten omfatter grunn-
arbeid, infrastruktur, peling og rabygg
for alle tilbygg og pabygg. | tillegg skal
det utfgres komplette tett hus-arbeider,
tekniske anlegg og innredning av butik-
ker og fellesarealer. Om knappe to ar vil
antall butikker og serveringssteder ha
okt fra 135 til over 200.

FORRETNINGSENHET: LAB ENTREPREN@R
OPPDRAGSGIVER: LAGUNEN DA
FERDIGSTILLELSE: JUNI 2019
KONTRAKTSSUM: MNOK 850 EKSKL. MVA.

HOPPERN SKOLE

Hoppern Skole blir et fremtidsrettet
skolebygg. AF skal rive eksisterende
skole og gymsal, og deretter bygge ny
5-parallell ungdomsskole og idrettshall
i massivtre, samt opparbeide nytt
utomhusanlegg. Skolen skal miljgser-
tifiseres etter Breeam-NOR standarden
«Very Good» og det skal installeres
egne solcelleanlegg pa skolen og
idrettshallen. Skolen skal ha kapasitet
for 450 elever og ca. 50 ansatte.

FORRETNINGSENHET: AF BYGG @STFOLD
OPPDRAGSGIVER: MOSS KOMMUNE
FERDIGSTILLELSE: AUGUST 2019
KONTRAKTSSUM: MNOK 215 EKSKL. MVA.

BYGG

SJOLUNDA ARV

Kloakkrenseanlegget til Malma,
Sjolunda, er et av Sveriges sterste
kommunale renseanlegg. Her skal

AF Bygg Syd som totalentreprengr
prosjektere og bygge et nytt innlgp og
grovrensebygg som vil utgjere forste
steg i renseprosessen av all kloakk

i Malmo. Ca. 20 egne ansatte og en
rekke underentreprengrer arbeider for
fullt med avstepning av bassenger og
kanaler.

FORRETNINGSENHET: AF BYGG SYD
OPPDRAGSGIVER: VA SYD
FERDIGSTILLELSE: MARS 2019
KONTRAKTSSUM: MSEK 205 EKSKL. MVA.
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EIENDOM

OMSETNING MNOK
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GEOGRAFISK TILSTEDEVARELSE

= Norge
= Sverige

N@KKELTALL

Belop i MNOK 2017 2016 2015
Inntekter 43 48 25
Driftsresultat (EBIT) 88 44 69
Resultat fgr skatt (EBT) 75 30 57
Driftsmargin - - -
Resultatmargin - - -
Ordrereserve - - -

ANSATTE EIENDOM BESTAR AV

AF Gruppen 3 768

= AF Eiendom
= AF Prosjektutveckling
= LAB Eiendom



VIRKSOMHETSOMRADER

GODE RESULTATER

| ET MER
AVVENTENDE
MARKED

Virksomhetsomradet Eiendom
utvikler boliger og neeringsbygg

i Norge og Sverige. Aktiviteten
foregar hovedsakelig i geografiske
omréder hvor AF har egen pro-
duksjonskapasitet. De fleste
utbyggingsprosjektene er organisert
i tilknyttede og felleskontrollerte
selskaper som regnkapsfores etter
egenkapitalmetoden, noe som
medforer at kun AF sin andel av
resultatet inntas i konsernregnska-
pet. Omsetning og ordrereserve i de
deleide utviklingsprosjektene inngar
ikke i AFs konsernrapportering

KORT OM 2017

Eiendom hadde i 2017 en omsetning
pd MNOK 43 (48) og leverte et resul-
tat for skatt pA MNOK 75 (30).

12017 ble det solgt 285 (668) lei-
ligheter, hvorav AFs andel er 111 (316).
Per 31.12.2017 utgjorde AFs andel av
usolgte ferdigstilte leiligheter 4 (5).

Boligmarkedet i Stor-Oslo, der
Eiendom har mesteparten av sin
aktivitet, har veert preget av en mer
avventende holdning blant boligkje-
perne i store deler av 2017. Eiendom
har likevel oppnadd gode resultater i
2017, og prosjektet Krydderhagen pa
Hasle i Oslo har veert storste bidrags-
yter til dette. Eiendomsvirksomheten
har to pagaende prosjekter i Sverige,
lokalisert i Halmstad og i Surte ved
Goteborg.

Ved inngangen til 2018 har AFs eien-
domsvirksomhet fem boligprosjekter
med i alt 742 leiligheter i produk-
sjonsfasen, hvorav AFs andel er 338.
De storste prosjektene i produksjon
er Krydderhagen pa Hasle, Thur-
mannskogen pa Larenskog og Lillo
Gérd i Nydalen. AF har ved arsskiftet
tomter og utbyggingsrettigheter som
estimeres til 2 314 (2 054) boenheter,
hvorav AFs andel er 982 (848).

EIENDOM

Eiendomsvirksomheten
hadde i 2017 et hoyt aktivitetsniva
og gode resultater tross et litt mer
avventende boligmarked i bade
Norge og Sverige sammenliknet
med de siste arene.

AF har totalt 92 084 BTA kv

(107 310) naeringseiendom under
utvikling, hvor AFs andel er

45 273 BTA kvm (51 213). Eiendom
har tre naeringsprosjekter under byg-
ging; Butikker Lillo Gard Nydalen,
Securitas-bygget pa Hasle og Hasle
Linje Neering Wang Ung.

MARKEDSUTSIKTER

Tall fra Eiendom Norge for februar
2018 viser at boligprisene i Norge
steg med 1,1 % sammenlignet med
januar 2018. Korrigert for sesong-
variasjoner gikk prisene opp med
0,4 %. Boligprisene var i februar

2,3 % lavere enn for 12 maneder
siden. I folge Eiendom Norge bekref-
ter dette trenden om at boligprisene
er i ferd med 4 stabilisere seg.
Tilbudssiden er redusert, men en
okning i antall solgte boliger

i februar vitner om stigende etter-
sporsel. Det er sarlig i Oslo at
salgstakten gker. Det er flere tegn pa
bedring i det norske boligmarkedet
sammenlignet med den svake utvik-
lingen i 2017.

Boligprisutviklingen i Sverige har,
som i Norge, vaert preget av sterk
vekst over lengere tid. Utover
i 2017 falt boligprisene ogsa i Sve-
rige. Boligprisene i januar 2018 var
4 % lavere enn tilsvarende periode
i 2017 hvor Stockholm hadde storst
prisnedgang med 8 %. Riksbanken
i Sverige peker pa at Sverige, og
omverdenen for gvrig, er inne
i en sterk konjunktur. Riksbanken
forventer at ettersporselen etter
boliger fortsatt vil vaere hoy og at
prisnedgangen vil veere begrenset og
midlertidig.
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UTVALGTE PROSJEKTER

LILLO GARD

Pa Lillo Gard ved Storo har AF med flere samarbeidspartnere utviklet et nytt bolig-
prosjekt. Lillo Gard bestar av totalt 420 leiligheter, et bydelstorg og en nyrestaurert
gard. Lillo Gard og flere av bygningene omkring er vernet, og de nye boligene blir

beliggende sentralt i et omrade som blomstrer for fullt.

FORRETNINGSENHET: AF EIENDOM
FERDIGSTILLELSE: JUNI 2020
EIERANDEL: 25 %

ANTALL ENHETER: 420

TORNET | SURTE

| Surte nord for Géteborg oppferer AF
en 11-etasjes blokk med 20 leiligheter
som kommer til & bli Surtes nye
landemerke. Leilighetene bygges

med hgy standard, samtlige med

stor sydvestvendt balkong. De fleste
leilighetene kommer til & ha en
fantastisk vidstrakt utsikt over Gota alv
som flyter forbi. Innflytning forventes i
forste kvartal 2018

FORRETNINGSENHET: AF PROJEKTUTVECKLING
FERDIGSTILLELSE: FEBRUAR 2018

EIERANDEL: 100 %

ANTALL ENHETER: 20

ROLFSBUKTA TERRASSE

| Rolfsbukta pa Fornebu har AF
Gruppen sammen med partnere
utviklet et boligprosjekt med

72 leiligheter som varierer i storrelse fra
53 til 128 kvm, alle med privat uteplass.
Leilighetene er fordelt pad 5 hus
forbundet med felles underetasje. Det
har veert fokus pa gode solforhold

ved utformingen av leilighetene.
Rolfsbukta terrasse tilfredsstiller
kravene til energiklasse B.

FORRETNINGSENHET: AF EIENDOM
FERDIGSTILLELSE: MAI 2017
EIERANDEL: 33 %

ANTALL ENHETER: 72

EIENDOM

SECURITAS-BYGGET PA HASLE

Pa Hasle bygger AF Gruppen i
samarbeid med Héegh Eiendom et
nytt kontorbygg pa atte etasjer samt
to kjelleretasjer som skal bli Securitas
nye hovedkontor. Prosjektet skal
oppna energimerke A, passivhus, og
miljoklassifiseres BREEAM-NOR

- Very Good.

FORRETNINGSENHET: AF EIENDOM
FERDIGSTILLELSE: MARS 2018
EIERANDEL: 50 %
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ENERGI

OMSETNING MNOK
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GEOGRAFISK TILSTEDEVARELSE
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NOKKELTALL

Belop i MNOK 2017 2016 2015

Inntekter 244 177 225

Driftsresultat (EBIT) 20 18 19

Resultat fgr skatt (EBT) 22 16 21

Driftsmargin 8,2 % 10,0 % 8,3 %

Resultatmargin 9,1 % 8,9 % 9,4 %

Ordrereserve 260 108 90

ANSATTE ORDRERESERVE MNOK ENERGI BESTAR AV

AF Gruppen 3 768
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ENERGI

¢ KE N D E 2017 har vert preget av gkende

aktivitet, god drift i pagaende prosjekter og

AKTIVITET gode resultater.
0G GODE
RESULTATER

Energi tilbyr energieffektive og frem-
tidsrettede tekniske energitjenester
for bygg og industri. Virksomhetsom-
radet bestar av en forretningsenhet,
AF Energi & Miljoteknikk, men har
ogsa aktivitet i Boligenergi AS som
eies sammen med OBOS. Energi
leverer tjenester i Norge.
Tjenestespekteret til Energi
omfatter grundige energianaly-
ser som resulterer i systemdesign
og implementering av tiltak for &
effektivisere energibruken. AF leverer
design, installasjon og oppfelging av
naervarmesentraler til neeringsbygg og
industri samt leveranse av varme- og
kjoleanlegg til boliger og yrkesbygg.
I tillegg leveres tjenester innen
driftsoppfolging av energisentraler,
energiservice og energiovervakning.
Boligenergi tilbyr borettslag og sam-
eier totallgsninger knyttet til fornybar
energi og energieffektivisering.

KORT OM 2017
Virksomhetsomradet Energi hadde
i 2017 en omsetning pA MNOK 244
(177). Resultat for skatt ble MNOK
22 (16). Dette gir en resultatmargin
pa 9,1 % (8,9). De gode resultatene
kan tilskrives god drift og effektiv
ressursutnyttelse i prosjektene.
Markedet for energitjenester er
stigende samtidig som sterrelsen pa
entreprisene blir storre. Det er spesi-
elt innenfor ENOK og Energiservice
at enheten har opplevd vekst i 2017.
I 2017 ble enheten AF Energija
Baltic etablert i Litauen. Enheten
skal hovedsakelig veere en leverander
til den norske energivirksomheten.
Energi har hgy aktivitet innen til-
budsregning og en god ordrereserve.
Ved utgangen av aret var ordrereser-
ven MNOK 260 (108).

MARKEDSUTSIKTER
Myndighetene i Norge har fastsatt
ambisigse energimal frem mot 2030
knyttet til reduksjon av energibruk.
Disse mélsetningene skal realiseres
blant annet gjennom en vesentlig
reduksjon i energibruk fra eksis-
terende bygg sammenlignet med
dagens niva. Enova har kartlagt at
det er et stort vedlikeholdsetterslep
pa offentlig bygningsmasse, og store
effektiviseringsmuligheter i forbin-
delse med rehabilitering av bygg.
Leveranse av komplette varme- og
kjoleanlegg er ytterligere et inter-
essant marked. Ettersporselen her
henger sammen med igangsettinger
av nye boliger samt yrkesbygg hvor
det ventes et fortsatt hayt antall
igangsettinger i 2018. Markedet for
energisparekontrakter (EPC) i kom-
muner og offentlig virksomheter er
ogsé et interessant markedsomréde
for AF. Det har veert en markant
okning i antall utlyste energispare-
kontrakter de siste arene, og veksten
forventes a fortsette.

Totalt sett forventes det et godt
marked for AFs energivirksomhet.
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VIRKSOMHETSOMRADER ENERGI 67

UTVALGTE PROSJEKTER

CAMPUS AS, VARME- 0G KJOLEANLEGG

AF leverer varme- og kjgleanlegget ved Campus As. Atte bygg med 2 400 rom pa til
sammen 63 000 kvm far varme og kjeling gjennom 55 km med rgr. Varmen kommer
fra det lokale flernvarmeanlegget. Kjglingen produseres av AFs lgsning — nedgravde
kuldeenergilagre fylt med 40 000 kjoleelementer. Campus As bygges som passivhus
som gir et stort energisparepotensial.

FORRETNINGSENHET: AF ENERGI & MILJ@TEKNIKK

OPPDRAGSGIVER: STATSBYGG
FERDIGSTILLELSE: MAI 2020
KONTRAKTSSUM: MNOK 109 EKSKL. MVA.

LINDH@Y ENERGISENTRAL,
FARDER

AF har levert energisentralen som
bestar av fem varmepumper pa 370 kW
totalt, elkjel pa 600kW og brgnnpark
med over 30 brgnner pa 300 meter.
Utomhusomrade, VA-anlegg og
parkeringsplass med ladestasjoner for
elbiler samt fordrgyningsbasseng for
overvann inngikk ogsa i kontrakten.
Fire kundesentraler for varme er
installert og to bygg forsynes med
frikjoling. Fire ventilasjonsaggregater er
konvertert til vannbdren oppvarming.

FORRETNINGSENHET:

AF ENERGI & MILJBTEKNIKK
OPPDRAGSGIVER: TJ@ME KOMMUNE
FERDIGSTILLELSE: NOVEMBER 2017
KONTRAKTSSUM: MNOK 20 EKSKL. MVA.

SORUM KOMMUNE,
EPC-KONTRAKT

EPC-prosjektet i Sorum kommune
resulterte i energibesparelser pa
nesten 33 %, langt utover garantiene

i kontrakten. Blant tiltakene som ble
gjennomfert av AF var blant annet
etablering av energiovervakning,
driftsoptimalisering, ventilasjon, auto-
matikk, isolering, pumper, vannrens og
-behandling. AF har i 2017 sikret energi-
besparelser utover kontraktsgarantiene
pa alle gjennomfarte EPC-kontrakter.

FORRETNINGSENHET:

AF ENERGI & MILJ@TEKNIKK
OPPDRAGSGIVER: SGRUM KOMMUNE
FERDIGSTILLELSE: DESEMBER 2016
KONTRAKTSSUM: MNOK 3,4 EKSKL. MVA.

WILHELMSEN CHEMICALS,
ENERGIEFFEKTIVISERING

AF har bygget nytt trafobygg og etablert
400V for fabrikken, videre levert 300 kW
varmepumpe og 900 kW elkjel som
erstatning for gammel oljebrenner.

Nytt system for forvarming av vann

til produksjon bidrar til betydelig okt
produksjonskapasitet. Fire gamle
ventilasjonsaggregater er erstattet med
nye som sikrer effektiv distribusjon og
varmegjenvinning. Utomhus rundt trafo-
bygget er det planert og asfaltert.

FORRETNINGSENHET:

AF ENERGI & MILJ@TEKNIKK

OPPDRAGSGIVER: WILHELMSEN CHEMICALS AS
FERDIGSTILLELSE: DESEMBER 2017
KONTRAKTSSUM: MNOK 13 EKSKL. MVA.
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OFFSHORE

OMSETNING MNOK
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NOKKELTALL

Belap i MNOK 2017 2016 2015

Inntekter 664 1014 1187

Driftsresultat (EBIT) 59 107 104

Resultat far skatt (EBT) 49 94 83

Driftsmargin 8,8 % 10,5 % AT

Resultatmargin 7,4 % 93 % 7,0 %

Ordrereserve 916 550 1182

ANSATTE ORDRERESERVE MNOK OFFSHORE BESTAR AV

AF Gruppen 3 768
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VIRKSOMHETSOMRADER

LAVERE
AKTIVITET
MED GODE
RESULTATER

Virksomhetsomrédet Offshore
omfatter AFs tjenester knyttet til
fjerning, riving og gjenvinning av
offshoreinstallasjoner. Offshore
inkluderer ogsa nybyggs-, modifika-
sjons- og vedlikeholdsarbeid innen
HVAC og riggservice. I tillegg har
Offshore tjenester knyttet til vedli-
kehold og modifikasjon av olje- og
gassindustriens landanlegg.

Offshore bestér av forretningsen-
hetene AF AeronMollier og AF
Offshore Decom med datterselskaper.
Offshore har i tillegg aktivitet i AF
Miljobase Vats og aktivitet knyttet
til vedlikehold og modifikasjon av
landanlegg.

KORT OM 2017

Offshore hadde en omsetning pa
MNOK 664 (1 014) i 2017. Resultat
for skatt ble MNOK 49 (94). Det
ga en resultatmargin pa 7,4 % mot
9,3 % 12016.

AF Offshore Decom hadde god
drift og leverte gode resultater i 2017.
Enheten hadde lavere aktivitet i 2017
enn i 2016 da omsetning og resultat
12016 var pavirket av en vellykket
offshorekampanje i forbindelse med
fjerning av Murchison-plattformen.
Enheten hadde ingen vesentlige off-
shorekampanjer i 2017, men det har
veaert hay aktivitet pad AF Miljebase
Vats samt prosjektering og oppstart
pa nye prosjekter.

AF Offshore Decom ble i 2017
tildelt kontrakt som underentrepre-
ner til Heerema Marine Contractors
fra ConocoPhillips Skandinavia AS i
forbindelse med fjerning og gjen-
vinning av plattformer tilknyttet
Ekofisk-feltet i Nordsjeen. Kontrak-
ten gjelder fire plattformer, samt
opsjon pa ytterligere en plattform i
perioden 2017 til 2022. Videre mot-
tok AF Offshore Decom i september

OFFSHORE

Offshore har levert sveert gode resul-
tater i 2017 selv om markedsforholdene
i offshore-sektoren generelt er krevende.

melding om at ConocoPhillips (UK)
Limited vil innga en rammeavtale for
fremtidig fjerning og gjenvinning av
opptil sju plattformer i den sorlige
Nordsjeen i lopet av de neste 10
arene. AF Offshore Decom UK ser

né ogséd pa muligheter for 4 etablere
seg i britisk sektor av Nordsjeen i
samarbeid med Forth Ports Limited
ved Dundee havn.

AF AeronMollier har hatt utfor-
drende markedsforhold over lengre
tid. Enheten hadde lav aktivitet i
2017 og leverte et svakt resultat.
Det er i lopet av dret gjennomfort
organisatoriske tilpasninger blant
annet ved okt salg av tjenester til
cruise- og passasjersegmentet samt
okt satsning pé landbaserte prosjek-
ter. AF AeronMollier har ogsa utvidet
tjenestespekteret til i storre grad &
inkludere elektro- og rertjenester
knyttet til eksisterende virksomhet
og ser muligheter innenfor dette.

Ved arsslutt hadde virksomhets-
omradet Offshore en ordrereserve
pa MNOK 916 (550). Nye prosjekter
knyttet til fjerning av plattformer
kontrahert i 2017 vil i hovedsak
komme til utforelse fra 2019 og
senere. Ordrereserven knyttet til
ovrig offshorevirksomhet vil i stor
grad komme til utforelse i 2018.

MARKEDSUTSIKTER

Lav oljepris har bidratt til redusert
lonnsomhet og lavere investeringsvil-
lighet blant oljeselskapene. Statistisk
sentralbyra estimerer investeringene
knyttet til olje, gass og rertransport

i 2018 til NOK 144,3 mrd. Dette er
en nedgang pa 1,6 % sammenlignet
med tilsvarende tall for 2017. Lavere
oljepris reduserer lannsomheten for
oljefeltene i Nordsjgen og oljeselska-
pene mé i storre grad enn tidligere
vurdere nedstengning og fjerning

av de eldre plattformene. Markeds-
utsiktene for rivevirksomheten
offshore er derfor trolig positivt
korrelert med lavere oljepriser.
Markedet for fjerning av offsho-
reinstallasjoner er preget av sterk
konkurranse og fa riveprosjekter

for gjennomfering i 2018 og 2019.
Anslag fra den britiske bransje-
organisasjon Oil & Gas UK viser
imidlertid at mer enn 200 plattfor-
mer skal fjernes helt eller delvis i
britisk, norsk, dansk og nederlandsk
sektor i perioden 2017 til 2025.
Dette gir gode muligheter for AFs
virksomhet innen rivning og fjerning
av utrangerte oljeinstallasjoner.

For AFs offshorevirksomhet
innen HVAC samt vedlikehold og
modifikasjoner er markedsforhol-
dene fortsatt krevende, men for
segmenter innen cruise- og passa-
sjerfartgyer er det en forventet vekst.
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UTVALGTE PROSJEKTER

EKOFISK CAT 3

AF inngikk i 2017 avtale med Conoco Philips om flerning og gjenvinning av
fire plattformer i Ekofisk-omradet. Plattformene har en samlet vekt pa mer enn
36 500 tonn. Farste del av plattformfjerningen ble gjennomfort i desember
2017 og prosjektet vil fortsette over flere ar. Kontrakten omfatter prosjektering,
forberedende arbeider, fierning og gjenvinning (EPRD).

FORRETNINGSOMRADE: AF OFFSHORE DECOM
OPPDRAGSGIVER: CONOCO PHILIPS
FERDIGSTILLELSE: 2021

KONTRAKTSSUM: IKKE OPPGITT

JANICE

Janice A er en halvt nedsenkbar rigg,
opprinnelig bygget og brukt som
boligfartey. Riggen ble senere bygget
om til en Floating Production Unit, og
brukt ved Janice-feltet for Maersk Oil UK.
Riggen pa ca. 18 500 tonn seksjoneres
ved AF Miljgbase Vats og prosesseres

pa land fer riving og gjenvinning.
Metoden som er benyttet pa Janice

er ny og representerer en utvidelse av
tjenestespekteret til AF Offshore Decom.

FORRETNINGSOMRADE: AF OFFSHORE DECOM
OPPDRAGSGIVER: MAERSK OIL & GAS UK
FERDIGSTILLELSE: 2017

KONTRAKTSSUM: IKKE OPPGITT

MURCHISON

AF har i konsortium med Heerema
Marine Contractors Nederland SE
gjennomfert flerning av Murchison-
plattformen i Nordsjgen. Plattformen

hadde en vekt pa mer enn 37 000 tonn.

Plattformens overbygg ble flernet

i lopet av tre maneder i 2016, og

varen 2017 ble understellet hentet

inn til AF Miljgbase Vats der rivingen
avsluttes i 2020 - ett ar for opprinnelig
plan. Totalt 96 % av Murchison skal
gjenvinnes.

FORRETNINGSOMRADE: AF OFFSHORE DECOM
OPPDRAGSGIVER: CANADIAN NATURAL
RESOURCES INTERNATIONAL (U.K.) LIMITED
FERDIGSTILLELSE: 2020

KONTRAKTSSUM: MNOK 700 EKSKL. MVA.

OFFSHORE

PETROJARL

AF har kontrakt med Teekay om
levering av HVAC-utstyr i forbindelse
med ombyggingen av FPSO Petrojarl

1. Leveransen omfatter kjaling, ror,
sveising og elektro. Leveransen bestar
blant annet av chiller, 500 meter med
plastrgr og 300 meter mapress, samt
installasjon av kabler og kabelbroer for
hele leveransen. Petrojarl 1 skal til Brasil
etter ombygging.

FORRETNINGSOMRADE: AF OFFSHORE DECOM
OPPDRAGSGIVER: TEEKAY

FERDIGSTILLELSE: 2017

KONTRAKTSSUM: IKKE OPPGITT.
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AF GRUPPEN

KONSERNLEDELSEN

MORTEN GRONGSTAD

(1975)
Konsernsjef

Morten Grongstad ble ansatt i AF i 2012
og var konserndirektor for Eiendom

og Bygg fer han i 2015 ble utnevnt til
konsernsjef. Han var tidligere adm.dir.

i Fornebu Utvikling og han har erfaring
fra Orkla Eiendom og McKinsey. Morten
Grongstad er utdannet sivilgkonom

fra Handelshayskolen BI. Per 31.12.17
eier han 205 923 aksjer og har

35922 opsjoner i AF Gruppen ASA.

ARILD MOE

(1965)
Konserndirektor

Arild Moe har ansvaret for
virksomhetsomradet Anlegg. Han
har hatt ulike lederstillinger i AF

og har arbeidet i selskapet siden
1990. Arild Moe er utdannet bygg-
og anleggsingenier fra HiO og
bedriftsokonom fra UiA. Per 31.12.17
eier han 251 261 aksjer og har

24 152 opsjoner i AF Gruppen ASA.

SVERRE HAREM

(1965)
Konserndirektgr finans

Sverre Haerem har vaert konserndirekter
finans i AF siden 2007.12012-2013

var han i tillegg konserndirektor for
virksomhetsomradet Energi. Han har
tidligere arbeidet som finansdirekter i
Fjord Seafood ASA og gkonomidirektgr
i Dyno. Sverre Haerem er utdannet
sivilokonom fra Handelshgyskolen BI.
Per 31.12.17 eier han 120 662 aksjer og
har 24 918 opsjoner i AF Gruppen ASA.

EIRIK WRAAL

(1979)
Konserndirektar

Eirik Wraal har ansvaret for
virksomhetsomradet Miljg og for
samfunnsansvar i AF Gruppen. Han kom
fra stillingen som leder for AF Decom
og har veert i AF siden 2004. Eirik Wraal
har ogsa hatt ulike driftsroller innen

AFs miljgvirksomhet og er utdannet
sivilingenier fra NTNU. Per 31.12.17

eier han 20 003 aksjer og har 21 970
opsjoner i AF Gruppen ASA.
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ANDREAS JUL R@SJ@

(1980)
Konserndirektor

Andreas Jul Rgsjo har ansvaret for
virksomhetsomradene Eiendom og
Energi samt for innovasjon og digi-
talisering. Han har veert forretnings-
utvikler og har hatt ulike lederstillinger
i AF. Far han kom til AF i 2007 jobbet han
som konsulent i Capgemini. Andreas
Jul Resjo er utdannet sivilskonom fra
Handelshgyskolen BI. Per 31.12.17

eier han 54 947 aksjer og har

21970 opsjoner i AF Gruppen ASA.

HENNING OLSEN

(1978)
Konserndirektor

Henning Olsen har ansvaret for
virksomhetsomradet Bygg. Han kom fra
stillingen som leder for AF Eiendom og
var tidligere gkonomidirektar i AF Bygg
Oslo. Han har hatt ulike stillinger innen
finans og gkonomi og har veert i AF siden
2010. Tidligere jobbet han i Statkraft

og BCG. Henning Olsen er utdannet
sivilokonom fra Handelshgyskolen BI. Per
31.12.17 eier han 27 805 aksjer og har
21970 opsjoner i AF Gruppen ASA.

KONSERNLEDELSEN

BARD FRYDENLUND

(1968)
Konserndirektar

Bérd Frydenlund har fra 1.1.18 ansvaret
for HR, kommunikasjon og den svenske
virksomheten som ble etablert som
eget virksomhetsomrade fra 2018.
12017 hadde han ansvar for HR og
Bygg Ser-Vest. Han har arbeidet i

AF siden 2000 og har veert Direktor
Personal og organisasjon og hatt roller
innen gkonomi. Bard Frydenlund er
utdannet diplomgkonom og Master

of Management fra Bl. Per 31.12.17
eier han 124 864 aksjer og har

21 970 opsjoner i AF Gruppen ASA.

A

AMUND T@FTUM

(1978)
Konserndirekter

Amund Teftum har ansvaret for
virksomhetsomradet Offshore. Han
kom fra stillingen som prosjektdirekter
i AF Offshore Decom. Han har erfaring
fra forretningsutvikling og ulike
driftsroller fra Anlegg og Offshore

i AF. Amund Toftum er utdannet
sivilingenigr fra NTNU og har veert

i AF siden 2005. Per 31.12.17 eier han
66 344 aksjer og har 21 970 opsjoner

i AF Gruppen ASA.
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STYRET

PAL EGIL RGNN

(1968)
Styrets leder

Pal Egil Renn var konsernsjef i AF
Gruppen fra 2007 til 2015. Han har
siden 1999 hatt ulike lederstillinger
i AF Gruppen. @vrige styreverv
inkluderer Bouvet ASA, Sparebank 1

Gudbrandsdalen og @ster Hus Gruppen

AS. Han er utdannet sivilingenigr med
doktorgrad fra NTNU.

R ————

DANIEL KJORBERG SIRAJ

(1975)
Nestleder

Daniel Kjerberg Siraj er konsernsjef i
OBOS. Han var tidligere administrerende
direktar i OBOS Nye Hjem og OBOS
Fornebulandet. Han har ogsa

tidligere veert direktor for strategi og
forretningsutvikling i OBOS, og advokat
og byradssekretaer for naering og
byutvikling i Oslo kommune. @vrige
styreverv inkluderer styreleder i Block
Watne AS. Han er utdannet cand.jur. fra
Universitetet i Oslo.

AF GRUPPEN

ARNE SVEEN

(1970)
Styremedlem

Arne Sveen er ansattrepresentant i
styret. Han har jobbet i AF siden 1999,
de siste tolv arene som hovedtillitsvalgt
og hovedverneombud i AF med ansvar
for Fellesoverenskomsten for byggfag.
Tidligere jobbet han som kranfgrer/
grunnarbeider i AF Bygg Oslo.

BORGHILD LUNDE

(1965)
Styremedlem

Borghild Lunde har i hele sin
yrkeskarriere hatt lederstillinger innen
olje- og gassvirksomheten i ABB. Hun

er na direktor for Oil, Gas and Chemicals
i ABB og sitter i konsernledelsen i den
norske virksomheten. | den globale
ledergruppen for Oil, Gas and Chemicals
er hun ansvarlig for Danmark og
Russland. Hun er utdannet sivilingeniar
fra NTH.
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f

HEGE BOMARK KENNETH SVENDSEN KRISTIAN HOLTH

(1963) (1973) (1984)

Styremedlem Styremedlem Styremedlem

Hege Bemark har bakgrunn som Kenneth Svendsen er ansatt- Kristian Holth har bakgrunn som

finansanalytiker i Fearnley Finans (Fonds) ~ representant i styret. Han har veert okonomidirekter i KB Gruppen

AS og Orkla Finans (Fondsmegling) AS. i AF Gruppen siden 1998 og har hatt AS og i Contiga AS. Han har ogsa =

Hun har tidligere veert styremedlem flere roller i selskapet, blant annet erfaring fra McKinsey & Company. A

blant annet i Norwegian Property ASA, som stikningsleder, driftsleder og Andre styreverv inkluderer blant 'g

Fornebu Utvikling ASA og BWG Homes prosjektleder. Han jobber i dag annet Gunnar Holth Grusforretning ,H?,

ASA, og er i dag styremedlem i Europris som avdelingsdirektor i AF Anlegg, AS, Nordic Precast Group AB og BRG g

ASA, Union Eiendomsinvest Norge AS avdeling underjordsservice. Han er Entreprengr AS. Han er utdannet S

0g OBOS-banken AS. Hun er utdannet utdannet ingenigr bygg og anlegg fra sivilingenigr i industriell gkonomi §

sivilskonom fra Norges Handelshgyskole. ~ Hagskolen i Narvik. fra NTNU. ‘g
=z

PAL JACOB GJERP

(1957)
Styremedlem

Pal Jacob Gjerp er ansattrepresentant

i styret. Han ble ansatt i AF Gruppen

i 2000 som fagansvarlig for betong.

| dag er han KS-sjef i AF Bygg Oslo.
Han har tidligere jobbet i NOTEBY
(Multiconsult), Norwegian Concrete
Technologies og i PA Entreprengr. Han
er utdannet sivilingenigr bygg fra NTH.
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EIERSTYRING 0G
SELSKAPSLEDELSE

VIKTIGE HENDELSER 12017

Arbeidet med implementering av konsernstrategien

for 2017-2020 har vert en sentral styresak i 2017.
Strategien trekker frem fire hovedinitiativ for AFs
fremtidige arbeid; organisk og strukturell vekst, kunde-
og partnerrelasjoner, nyskaping og innovasjon samt
ledelseskapasitet og fagkompetanse. Initiativene ble
grundig gjennomgatt i hvert sitt styremote for & sikre
at strategien blir operasjonalisert pa en god méte i
forretningsenhetene.

Kjopet av 70 % av aksjene i Kanonaden Entreprenad
ble ogsa gjennomfert i 2017. Oppkjepet har gitt AF Grup-
pen del i et voksende svensk anleggsmarked og var i trad
med strategiens satsing i Sverige.

STYRETS ARBEID

God eierstyring og selskapsledelse er styrets ansvar. Styret
vurderer &rlig AF Gruppens prinsipper og praksis for
eierstyring og selskapsledelse og avlegger en redegjorelse
i samsvar med den norske anbefalingen av 30. oktober
2014, jf. www.nues.no.

Styret har en fastsatt &rsplan for sitt arbeid. Arspla-
nen omfatter gjennomgang av risikoomrader og intern
kontroll, samt godkjennelse av strategi, kvartals-
regnskap, arsregnskap og budsjett. I tillegg gjores det en
gjennomgang av verdigrunnlag, retningslinjer for etikk
og samfunnsansvar og organisasjonsstruktur. Det er
utarbeidet prosedyrer og rutiner knyttet til varsling av
kritikkverdige forhold i AF Gruppen, herunder brudd pa
lover og etiske retningslinjer, og det er etablert en elek-
tronisk varslingsportal pd www.afgruppen.no/varsling.
Varslingssystemet gjelder bade internt og eksternt, og det
er oppnevnt et varslingsutvalg som skal folge opp dette.

I tillegg til de faste sakene behandler styret alle poten-
sielle oppkjap, tomteinvesteringer og kontraktstilbud med
en kontraktssum over MNOK 600. Tilbudene vurderes
etter blant annet strategiske, finansielle og organisatoriske
kriterier, og vesentlige risikoforhold belyses sarlig. Kontrak-
ter med lavere kontraktssum behandles ogsa i styret dersom
risikobildet eller andre forhold tilsier det. I 2017 behandlet
styret 14 tilbud fer tilbudsinnlevering samt 4 potensielle
tomteinvesteringer i forbindelse med eiendomsutvikling.

AF Gruppen er et verdibasert
selskap med sterk kultur. Sammen med
prinsippene for risikostyring og
internkontroll utgjer verdiene
grunnsteiner i foretaksstyringen.

STYRET

Medlemmer Antall aksjer " Oppmgteandel

Pal Egil Renn (leder) 207 225 10/10
Daniel Kjorberg Siraj (nestleder) 18 066 733 9/10
Hege Bomark - 9/10
Borghild Lunde 10000 10/10
Kristian Holth 14763 291 8/10
Gunnar Bgyum (vara) - 717
Kenneth Svendsen 88370 9/10
Pal Jacob Gjerp 51043 10/10
Arne Sveen - 7/10

" Antall aksjer eid per 31.12.17 inkluderer aksjer tilharende den naermeste
familie og selskaper der vedkommende har avgjerende innflytelse.

STYRETS REVISJONSUTVALG
Hege Bomark (leder)

Borghild Lunde

Gunnar Bayum

STYRETS KOMPENSASJONSUTVALG
Daniel Kjorberg Siraj (leder)

Pél Egil Renn

Kristian Holth

VALGKOMITE

Tore Thorstensen (leder)
Ove B. Haupberg

Peter Groth

EKSTERN REVISOR

PricewaterhouseCoopers AS

Fullstendig redegjgrelse for
eierstyring og selskapsledelse er
tilgjengelig pa afgruppen.no
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ETTERLEVELSE AV NUES

Punkt i Norsk anbefaling for eierstyring og selskapsledelse (NUES)

EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Avvik fra anbefalingen

1 Redegjarelse for eierstyring og selskapsledelse Ingen avvik
2 Virksomhet Ingen avvik
3 Selskapskapital og utbytte Ingen avvik
4 Likebehandling av aksjeeiere og transaksjoner med naerstaende Ingen avvik
5 Fri omsettelighet Ingen avvik
6 Generalforsamling Tre avvik, se tekst under
7  Valgkomité Ett avvik, se tekst under
8 Bedriftsforsamling og styre, sammensetning og uavhengighet Ingen avvik
9  Styrets arbeid Ingen avvik
10 Risikostyring og internkontroll Ingen avvik
11 Godtgjerelse til styret Ingen avvik
12 Godtgjerelse til ledende ansatte Ett avvik, se tekst under
13 Informasjon og kommunikasjon Ingen avvik
14 Selskapsovertakelse Ingen avvik
15 Revisor Ingen avvik

AVVIK FRA NORSK ANBEFALING FOR EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Etter styrets vurdering har AF Gruppen avvik knyttet til tre av punktene
i anbefalingen:

Punkt 6. Generalforsamling
AF Gruppen har tre avvik fra anbefalingen pé dette punktet.

Generalforsamlingen ledes ikke av en uavhengig meteleder, men av
styrets leder. Det er vedtektsfestet at generalforsamlingen skal ledes
av styreleder. Behovet for uavhengig meteledelse har heller ikke veert
vurdert som ngdvendig ut fra sakene som behandles pa general-
forsamlingen samt liten grad av uenighet blant aksjonaerene.

Det andre avviket fra dette punktet er at ikke alle medlemmer av styret
maoter pa generalforsamlingen.

Styret vurderer det som tilstrekkelig at styrets leder samt leder av
revisjonsutvalget og kompensasjonsutvalget er tilstede. Andre styre-
medlemmer vil mgte ved behov.

Det tredje avviket fra dette punktet er at ikke hele valgkomitéen mgter
pa generalforsamlingen.

Valgkomitéen vurderer det som tilstrekkelig at valgkomitéens leder er
tilstede og at andre medlemmer moter ved behov.

Punkt 7. Valgkomité
AF Gruppen har ett avvik fra anbefalingen pa dette punktet. Flertallet
i valgkomitéen er ikke uavhengig av styret.

Punkt 12. Godtgjerelse til ledende ansatte

AF Gruppen har ett avvik fra anbefalingen pa dette punktet. Det er
ikke tak pa resultatavhengig godtgjerelse for ansatte. Dette er vedtatt
av styret og begrunnet med et gnske om at ansatte, pd samme mate
som eierne, skal ha mulighet til & fa del av verdiskapningen uten
begrensning.
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AKSJEN

Etter flere ar med sterk oppgang falt

AF-aksjen, i likhet med de fleste andre
entreprengraksjer, noe tilbake i 2017. Inkludert

utbytte ga AF-aksjen en avkastning pa -8 % i 2017,

mens Hovedindeksen pa Oslo Bars steg med 19 %.

AF Gruppen ble barsnotert 8. september 1997. Aksjene

er notert pd Oslo Bors’ OB Match liste og handles under
symbolet AFG. Aksjene bestér av én aksjeklasse og alle
aksjene har stemmerett. AF-aksjen inngar i totalindeksen,
hovedindeksen, fondsindeksen og mid cap-indeksen.

AVKASTNING OG OMSETNING
Selskapet har som mal a skape verdier for aksjonarene
gjennom en konkurransedyktig avkastning i forhold til
sammenlignbare investeringsalternativer. Avkastningen
vil veere en kombinasjon av utbytte og kursstigning.
AF-aksjen falt med 14 % i lopet av 2017 og sluttkurs
per 31. desember 2017 var NOK 133,50 (154,50). Justert
for utbetalt utbytte i 2017 pé totalt NOK 8,50 per aksje
ble avkastningen -8 %. AF Gruppen er fremdeles blant
aksjene pd Oslo Bors som over tid har gitt hoyest avkast-
ning til sine aksjonerer. De siste fem drene har AF-aksjen
hatt en avkastning pa 232 % inkludert utbytte. Dette til-
svarer en gjennomsnittlig arlig avkastning pa 27 %. Oslo
Bors Hovedindeks har til sammenligning steget med 83 %
de siste fem drene, noe som tilsvarer en gjennomsnittlig
arlig avkastning pa 7 %.

RESULTAT PER AKSJE (NOK)

6,43

0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Likviditeten i aksjen har bedret seg de siste arene.

I perioden 2009—2013 14 omsetningshastigheten i
AF-aksjen pd omtrent 3 % per ar. I drene 2014—2017 var
omsetningshastigheten 8,5 %. I 2017 ble det i alt omsatt
8 137 064 (6 690 343) aksjer over bors. Aksjen ble omsatt
253 av 253 mulige handelsdager, og gjennomsnittlig
omsetning per handelsdag var 32 419 (26 444) aksjer. Av
de 8,1 millioner aksjene som ble omsatt over bgrs i 2017
sto AF Gruppen selv for 394 291 (223 772) aksjer, tilsva-
rende 4,8 % (3,3 %), av den totale omsetningen. Dette

er aksjer selskapet kjapte for bruk i aksje- og bonus-
programmene for ansatte.

UTBYTTE

AF Gruppen skal over tid gi aksjonerene en konkurranse-
dyktig avkastning. Safremt den underliggende utviklingen
er tilfredsstillende legger AF Gruppen til grunn at utbyttet
for fremtiden skal veere stabilt og fortrinnsvis stigende.
Styret vurderer likviditet og mulige strategiske dispo-
sisjoner for utbytte foreslés for generalforsamlingen.
Intensjonen over tid er & utbetale minimum 50 % av arets
resultat som utbytte.

UTBYTTE PER AKSJE (NOK)

10

»
5,00"

0
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

* Foresldtt, ikke vedtatt utbytte for utbetaling 1. halvdr 2018
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Nokkeltall aksjen 2017 2016 2015 2014 2013 2012 2011 2010 2009 2008

Markedsverdi (MNOK) 13078 14463 12929 7009 5578 4578 3556 2845 2242 1269

Antall aksjer omsatt (tusen) 8137 6 690 10370 7102 2559 2568 2095 2969 1945 1605

Totalt antall aksjer per 31.12 (Mill.) 97,96 93,61 92,68 88,72 82,33 81,38 80,81 71,12 70,50 69,35

Antall aksjonaerer per 31.12 3158 2737 2575 1815 1494 1407 1254 914 733 686

Aksjekurs per 31.12 133,50 154,50 139,50 79,00 67,75 56,25 44,00 40,00 31,80 18,30

- Hoy 162,00 164,50 139,50 82,00 72,00 59,25 53,00 43,00 31,80 27,70

- Lav 122,00 120,00 77,25 66,50 54,75 41,50 38,60 32,60 18,20 16,90

Resultat per aksje (NOK) 6,43 744 7,64 511 5,26 2,40 3,83 3,92 3,85 3,10

Utvannet resultat per aksje (NOK) 6,43 7,29 7,50 5,09 5,11 2,37 3,83 3,82 3,85 3,10

Utbytte per aksje (NOK) " 5,00 8,50 8,00 8,00 6,00 4,50 4,50 4,50 3,60 1,40

Utdelingsforhold 778% 1142% 1047% 1566% 1141% 1875% 1175% 1148% 93,5% 45,2 %

Direkteavkastning 3,8% 5,5 % 5,7 % 10,1 % 8,9 % 8,0 % 10,2 % 11,3% 11,3% 7,7 % ;

Aksjens totalavkastning -8,1% 16,5 % 89,2 % 25,5% 28,4 % 38,1 % 21,3 % 371 % 814% -278% g
4

Egenkapitalrentabilitet (ROE) 358% 433% 43,8% 34,3% 384 % 19,0 % 28,5% 37,6 % 33,1% 33,5% M
E)

Berskurs / resultat per aksje (P/E) 20,8 20,8 18,3 15,5 129 23,4 11,5 10,2 8,3 59 >

Borskurs / egenkapital per aksje (P/B) 6,3 74 71 4,7 4,2 38 2,7 29 2,5 1.7 3

Avkastning pa investert kapital (ROaCE) 42,7 % 54,2 % 53,6 % 38,7 % 45,7 % 24,8 % 359% 36,0 % 357 % 33,0% 2

Selskapsverdi / driftsresultat (EV/EBIT) 12,8 13,4 12,2 11,2 85 13,5 8,0 6,2 6,1 4,8 ;

Selskapsverdi / investert kapital (EV/CE) 54 6,7 6,4 39 34 33 2,1 2,2 2,0 1,3 g

" Foreslatt, ikke vedtatt utbytte for utbetaling 1. halvar 2018

ARLIG TOTALAVKASTNING PER 31. DESEMBER 2017
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" Uvektet gjennomsnitt av konkurrerende nordiske entreprenerer (lokal valuta)
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KURSUTVIKLING OG OMSETNING [ 2017
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Totalt antall aksjer omsatt B Aksjekurs

I 2015 endret AF Gruppen utbyttepolicy. Endringen
innebar at utbetaling av utbytte foretas inntil to gan-
ger per ar dersom selskapets inntjening gir grunnlag
for dette. Utbetaling vil fortrinnsvis skje etter avholdt
ordiner generalforsamling og etter avleggelse av
kvartalsresultat for 3. kvartal. Selskapet utbetalte et
utbytte pa NOK 3,50 per aksje i november 2017 i til-
legg til de NOK 5,00 per aksje som ble utbetalt i mai
2017. Totalt ble NOK 8,50 utbetalt i utbytte per aksje
i 2017 for regnskapséaret 2016.

For regnskapsaret 2017 foreslar styret for general-
forsamlingen et utbytte for utbetaling i 1. halvar 2018
pa NOK 5,00 per aksje. Utbyttet utbetales den 23. mai
til de aksjonaerer som er registrert den 14. mai 2018.

AKSJEKAPITAL OG AKSJONARSAMMENSETNING
Ved inngangen til 2017 var aksjekapitalen

4 680 500 kroner fordelt pa 93 610 000 aksjer
pélydende NOK 0,05. Gjennom aret har selskapet
gjennomfort tre emisjoner pa i alt 4 351 000 aksjer.
Emisjonene ble gjort i forbindelse med selskapskjop
(318 766 aksjer), ansattes innlgsning av opsjoner

(3 253 346 aksjer) og aksjeprogrammet for ansatte
(778 888 aksjer). Aksjekapitalen ble som falge av
disse emisjonene gkt med 217 550 kroner og var ved
utgangen av 2017 péd 4 898 050 kroner fordelt pa

97 961 000 aksjer palydende NOK 0,05.

Ogsa i 2017 fikk AF Gruppen flere aksjoneerer. Ved
arets slutt talte aksjoneerlisten 3 158 (2 737) aksjonae-
rer, hvorav rundt 1 500 er ansatte i AF Gruppen.

Per 31. desember eide de ti storste aksjonarene
67 % (67) av selskapets aksjer. Ansatte i AF eide ved
arets slutt omlag 17 % (14) av aksjene i selskapet.
94,4 % (95,3) av aksjene var ved arsskiftet eiet av
norske aksjonarer. OBOS er per 31. desember 2017
fremdeles AF Gruppens storste aksjonaer med 18,4 %
(16,7) av selskapets aksjer. De starste endringene i

300000
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100 000
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Juli August September  Oktober November Desember

Aksjonaer Beholdning % av total
OBOS BBL 18 066 733 18,44 %
@MF Holding AS 14752 859 15,06 %
Constructio AS 13741782 14,03 %
Folketrygdfondet 6 924 956 7,07 %
ARTEL Il AS 2508 267 2,56 %
LIM A/S 2413900 2,46 %
VITO Kongsvinger AS 1861676 1,90 %
Arne Skogheim AS 1753870 1,79 %
Landsforsakringar Fastighetsfond 1695 454 1,73 %
Staavi, Bjgrn 1560 000 1,59 %
Moger Invest AS 1240541 1,27 %
Flygind AS 1021509 1,04 %
JP Morgan Chase Bank 999 504 1,02 %
Stenshagen Invest AS 609 977 0,62 %
KLP AksjeNorge Indeks 572674 0,58 %
Eriksson, Erik Hakon 560 000 0,57 %
JANIKO AS 522741 0,53 %
Skandinaviska Enskilda Banken AB 443 245 0,45 %
Regom Invest AS 433212 0,44 %
Riddervold, Esben A. 400 000 0,41 %
Sum 20 storste 72082900 73,58 %
Sum gvrige 25732999 26,27 %
Egne aksjer 145101 0,15 %
Totalt antall aksjer 97 961 000 100,00 %
Antall aksjer Antall eiere Prosent
1-100 579 0,02 %
101-500 508 0,14 %
501-1 000 393 0,34 %
1001-5 000 851 2,27 %
5001-10 000 336 2,43%
10 001-100 000 420 11,51 %
100 001-1 000 000 59 14,33 %
> 1000 000 12 68,95 %
3158 100,00 %
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KURSUTVIKLING SISTE 10 AR SAMMENLIGNET MED KONKURRERENDE ENTREPREN@RSELSKAPER OG OSLO B@RS
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AF Gruppen B Veidekke M Skanska B NCC B PEAB H M Oslo Bars (OSEBX)
Oslo Bors og konkurrerende entreprengrer rebasert, 31. desember 2007 = 13,30
Lokal valuta, totalavkastning
2017 blant de ti storste aksjonarene er Folketrygd- Meglerhus Telefon

fondet som gkte sin eierandel fra 5,4 % til 7,1 % og

OBOS som okte sin eierandel med 1,7 prosentpoeng. ABG Sundal Collier +47 22016098
Blant de gvrige store aksjonzrene er det ingen Arctic Securities +4721013209
vesentlige endringer. Carnegie +47 2200 93 54
DNB Markets +47 24169209
Handelsbanken +46 87015118

Tilbakekjop av aksjer blir loapende vurdert i lys

av selskapets alternative investeringsmuligheter,
finansielle situasjon og behovet for egne aksjer i
forbindelse med salg til ansatte, opsjonsprogram,
bonusprogram og oppkjep. AF Gruppen har fullmakt
fra generalforsamlingen til & kjope inntil 10 % av
utestdende aksjer.
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INVESTOR RELATIONS

AF Gruppens malsetting er at alle investorer og andre
interessenter til enhver tid har tilgang til den samme
finansielle informasjonen om selskapet. Informasjo-
nen som AF Gruppen gir skal sikre en mest mulig
korrekt verdivurdering av aksjen. Informasjon som
kan pévirke prisingen av aksjen gis via barsmeldinger
til Oslo Bors og pé selskapets hjemmesider.

AF Gruppen prioriterer kontakten med aksjemar-
kedet hogyt og gnsker en dpen dialog med akterene.

AF Gruppen holder offentlige presentasjoner av
kvartals- og arsresultat. Presentasjonene overfores
direkte via webcast og er tilgjengelige pa Oslo Bors’
sider og AFs egne hjemmesider.

I tillegg har selskapet lopende kontakt med inves-
torer og analytikere. Pa selskapets hjemmeside finnes
en oversikt over hvilke meglerhus og analytikere som
folger AF-aksjen.

Selskapet falger Oslo Bors’ anbefaling om rap-
portering av IR-informasjon. AF Gruppens bars- og
IR-ansvarlig er konserndirektgr finans, Sverre
Heerem.
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ARSBERETNING

AF Gruppen leverte et godt resultat for 2017.
Omsetningen gkte med 15,4 % til MNOK 13 704 og
resultatmarginen for aret ble solide 6,8 %. Med en

robust organisasjon og rekordhgy ordrereserve mener

styret at AF er godt posisjonert for fortsatt gkende

aktivitet og gode resultater i &ret som kommer.

VIRKSOMHETEN

AF Gruppen er et av Norges stgrste entreprengr- og industri-
konsern og er notert pa Oslo Bers med ticker AFG. Helt siden
etableringen i 1985 har organisasjonen i AF stolt pa egen
gjennomfaringskraft og kompetanse til & lase komplekse
utfordringer. Entreprengranden i selskapet har veert preget
av viljen til & tenke annerledes og evnen til & finne gode og
fremtidsrettede mater a skape verdier pa.

AF Gruppen har seks virksomhetsomrader: Anlegg, Miljg,
Bygg, Eiendom, Offshore og Energi. Hovedkontoret ligger
i Oslo.

VISJON
AFs visjon er: Vi rydder fra fortiden og bygger for fremtiden.

FORRETNINGSIDE

AF Gruppen skal skape verdier og muligheter gjennom
prosjektvirksomhet med en kompromisslgs holdning til
sikkerhet og etikk.

REDEGJ@RELSE FOR ARSREGNSKAPET

Arsregnskapet til AF Gruppen er avlagt i henhold til Internati-
onal Financial Reporting Standards (IFRS). Arsregnskapet for
morselskapet AF Gruppen ASA er avlagt etter forenklet IFRS.
Styret er av den oppfatning at drsregnskapet gir et riktig og
sannferdig bilde av gkonomisk resultat i 2017 og finansiell
stilling per 31. desember 2017. | samsvar med krav i norsk
regnskapslovgivning bekrefter styret at betingelsene for &
avlegge regnskapet ut fra forutsetningen om fortsatt drift er

til stede, og at dette er lagt til grunn ved utarbeidelsen av regn-
skapet. Styrets redegjerelse for eierstyring og selskapsledelse
er en integrert del av styrets beretning. Redegjerelsen er opp-
summert pa side 78 i drsrapporten og presentert i sin helhet pa
afgruppen.no. Det er redegjort for handtering av baerekraftig
entreprengrskap og samfunnsansvar pa side 24 i drsrapporten.

RESULTAT, BALANSE OG LIKVIDITET
AF Gruppen hadde i 2017 driftsinntekter og andre
inntekter pa MNOK 13 704 (11 876). Driftsresultatet

ble MNOK 924 (1 034) hvilket tilsvarer en driftsmargin
pa 6,7 % (8,7 %). Dette er godt over det langsiktige
kravet om minimum 5 % driftsmargin. Resultat for
skatt ble MNOK 935 (1 040) og resultat etter skatt ble
MNOK 754 (787).

Anlegg hadde i 2017 oppstart av mange nye prosjekter,
men leverte likevel et solid resultat. Stgrst aktivitet har de hatt
pa prosjektet E18 Tvedestrand-Arendal for Nye Veier som startet
i januar 2017. Bygg har hatt en betydelig vekst i omsetning og
fikk et godt resultat med noen regionale forskjeller. For Eien-
dom har salget av nye boliger gétt ned, men Eiendom har stor
aktivitet og mange prosjekter under oppfering. Dette ga gode
resultater for 2017. Bade Miljg og Energi leverte gode resultater
for dret og har en solid ordrereserve.

Lave oljepriser gjennom 2017 har gitt et utfordrende
marked for oljerelatert virksomhet. Markedet for fjerning og
gjenvinning av oljeplattformer er preget av sterk konkurranse
og fa riveprosjekter med gjennomfering i 2018 og 2019.
Offshore leverte likevel et godt resultat for 2017.

Egenkapitalrentabiliteten i 2017 var 35,8 % (43,3 %).
Avkastning pa gjennomsnittlig investert kapital ble 42,7 %
(54,2 %). Totale eiendeler per 31.12.17 var MNOK 7 724
(6 549). Ved arsskiftet hadde konsernet netto rentebaerende
fordringer pa MNOK 1 210 (606) og likvide midler pa MNOK
1098 (469). Egenkapitalen ved utgangen av aret var MNOK
2078 (1 950) og gir en egenkapitalandel pa 26,9 % (29,8 %).
Kontantstrem fra driften i 2017 var MNOK 1 354 (822). Kon-
tantstrem for kapitaltransaksjoner og finansiering var MNOK
1235 (809). Det ble i 2017 utbetalt utbytte til aksjonzaerene i
AF Gruppen ASA pa MNOK 829 (744).

AKSJEN
Resultat per aksje i 2017 var NOK 6,43 (7,44). Utvannet resul-
tat per aksje var NOK 6,43 (7,29).

Styret foreslar at det utbetales et utbytte for 1. halvar pa til
sammen MNOK 490 for regnskapsaret 2017. Per aksje tilsvarer
dette et utbytte for 1. halvar pa NOK 5,00 (5,00).

I henhold til AFs utbyttepolicy vil det, sa fremt inntjening
og finansiell stilling gir grunnlag for det, utbetales halvarlige
utbytter. AF utbetalte i 4. kvartal 2017 NOK 3,50 (3,00) per
aksje i utbytte. Samlet utbytte per aksje utbetalti 2017 ble
dermed NOK 8,50 (8,00).
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Aksjekursen ved arsslutt var NOK 133,50 (154,50). Dette ga
en avkastning pa aksjen inklusive utbytte for 2017 pa -8,1 %
(16,5 %).

ANVENDELSE AV ARETS TOTALRESULTAT
Arets totalresultat i AF Gruppen ASA ble MNOK 474 og fore-
slas disponert slik:

Overfert til (fra) annen egenkapital -16 MNOK
Avsetning for utbytte 490 MNOK
Sum disponert 474 MNOK

VIRKSOMHETSOMRADENE 2017

ANLEGG

Virksomhetsbeskrivelse

Virksomhetsomradet Anlegg omfatter AFs anleggsaktivi-
teter i Norge og Sverige. Anleggsvirksomheten bestar av
forretningsenhetene AF Anlegg, Malselv Maskin & Transport,
Kanonaden Entreprenad og Palplintar.

AF Anlegg utferer tradisjonelle anleggsprosjekter i hele
Norge innen samferdsel, infrastruktur, havn, olje- og gassindus-
trien samt prosjekter innen vannkraft og energi. Malselv Mas-
kin & Transport er den sterste maskinentreprengren i Troms,
og utfgrer prosjekter innen blant annet kommunaltekniske
anlegg, veibygging, masseforflytning, betong og grunnarbeid.
Kanonaden Entreprenad driver virksomhet i Syd-Sverige
inkludert Stockholm, Géteborg og Malardalen. Enheten utfarer
oppdrag innen grunnarbeid, vann- og avlgpsarbeid, betong,
flernvarme, kabellegging, vindkraft og veibygging. Palplintar
utforer fundamenteringsprosjekter og produserer betong til
industri, boliger og offentlige bygg i Stockholm og Mélardalen.

Belop i MNOK 2017 2016 2015
Inntekter 4478 3368 3760
Driftsresultat (EBIT) 292 461 339
Resultat for skatt (EBT) 311 475 339
Driftsmargin 6,5 % 13,7 % 9,0 %
Resultatmargin 7,0% 14,1 % 9,0 %
Ordrereserve 6510 5589 3402
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Anlegg hadde i 2017 en omsetning pa MNOK 4 478 (3 368).
Dette tilsvarer en omsetningsvekst pa 33,0 % sammenlignet
med 2016. Driftsresultat for 2017 ble MNOK 292 (461) og
resultat for skatt ble MNOK 311 (475). Driftsmarginen ble
6,5 % (13,7 %).

AF Anlegg hadde et svaert hoyt aktivitetsniva i 2017 og
leverte gode resultater. AF Anlegg har i 2017 blant annet
startet arbeidet for Nye Veier pa E18 Tvedestrand — Arendal
som har en kontraktsverdi pa 3,2 mrd. Resultatfgringen er
vanligvis lavere i starten av et prosjekt nar risikoen enna er
hey og okes etter hvert som risikoen reduseres. Resultatet i
2017 er preget av oppstart av nye prosjekter, mens resultatet
i 2016 var preget av flere prosjektavslutninger. Malselv
Maskin & Transport hadde et godt ar i 2017 med hoy aktivitet
og sveert gode resultater. Kanonaden Entreprenad har god
drift og leverer gode resultater for aret. Palplintar har lavere
aktivitet og leverer svake resultater.

Oppkjep

| februar 2017 inngikk AF avtale med det svenske entrepre-
nerselskapet Kanonaden Entreprenad AB om a kjgpe 70 % av
selskapet. Kanonaden Entreprenad AB er et svensk anleggs-
selskap som ble grunnlagt i 1983 og har hovedkontor i Nassjo
i Jonkopings lan. Selskapet og dets datterselskaper hadde

en omsetning i 2016 pa 708 MSEK og har 188 ansatte. Avtalt
entrepriseverdi for 100 % av Kanonaden Entreprenad AB pa
kontant- og gjeldfri basis var MSEK 260. Oppgjaret bestod av
aksjer i AF Gruppen ASA til en verdi av MSEK 52 og MSEK 131
i kontanter.

Nye kontrakter

AF Anlegg ble i 2017 valgt som entreprengr for tre kontrakter
pa @rland flystasjon. Arbeidene utferes for Forsvarsbygg og
bestér i hovedsak av bygging av hangarer med tilherende
infrastruktur, utomhusarbeid og etablering av et avskjer-
mingsfelt rundt flystasjonen. Arbeidet startet i mai 2017 med
forventet ferdigstillelse i 2021. Kontraktenes samlede verdi er
estimert til MNOK 1 109 ekskl. mva.

I 3. kvartal ble AF Anlegg innstilt av Statens vegvesen
Region midt som entreprengr for bygging av ny E6 gjennom
Soknedal i Trondelag. Arbeidet startet opp i september
2017 med forventet ferdigstillelse i 2021. Avtalen er en

o
o
w
@™
m
)
m
—
=
=
(9]
o
(9}
'
)
m
(1]
=
(%)
=
>
o




o
o
(%)
@®
m
)
m
—
=
=
(9}
o
(a]
'
)
m
o
=2
wn
=
>
o

88

ARSRAPPORT 2017 AF GRUPPEN

hovedentreprise, og kontraktens verdi er estimert til MNOK
994 ekskl. mva.

I tillegg ble AF i 3. kvartal innstilt av Statens vegvesen
Region midt som entreprengr for utbedring av tunneler
pa Sunnmere. Arbeidene omfatter bade bygg-, anleggs-,
og elektrofag. Arbeidet hadde oppstart i september 2017
med forventet ferdigstillelse innen mai 2019. Avtalen er en
hovedentreprise, og kontraktens verdi er estimert til MNOK
600 ekskl. mva.

Anlegg hadde i 2017 en ordreinngang pa MNOK
5399 (5 555) og ordrereserven ved utgangen av 2017 var
MNOK 6 510 (5 589).

Markedsutsikter
Anleggsmarkedet i Norge er godt og lite sensitivt for
konjunktursvingninger da offentlig ettersporsel er den
sterkeste driveren bak anleggsinvesteringer. | statsbudsjettet
for 2018 ble det bevilget NOK 67,5 mrd. til samferdsel,
en gkning pa 6,5 % fra budsjettet for 2017. Av dette skal
NOK 35,9 mrd. ga til veiformal. Dette var en gkning pa 7,7 %
sammenlignet med 2017. Prognosesenteret forventer hoy
aktivitet i anleggsmarkedet for perioden 2018-2019 med en
vekst i investeringer pa 12 % i2018 0og 13 % i 2019. Det eri
hovedsak de storre veiprosjektene i Innlandet og pa Ser- og
Sor-Vestlandet som driver veksten. @kte investeringsanslag
til samferdsel og veiprosjekter, samt planlagt oppstart av
mange store anleggsprosjekter, gir et godt grunnlag for
videre vekst for AFs anleggsvirksomhet.

Det har over flere ar veert sveert hgyt aktivitetsniva i det
svenske anleggsmarkedet. Det ventes ytterligere 4 % vekst
i 2018 ifglge Sveriges Byggindustrier.

MIL)JO

Virksomhetsbeskrivelse

Virksomhetsomradet Miljo omfatter AFs tjenester innenfor
landbasert riving i Norge og Sverige og gjenvinning i Norge.
Virksomhetsomradet er ledende bade i Norge og i Sverige
innen riving og milje. Virksomheten i Norge er Europas stor-
ste entreprengr innenfor riving og miljgsanering av bygg og
konstruksjoner. Miljo har ogsa solid kompetanse innen fag-
omrader som sprengning, mudring, behandling av forurenset
masse og flerning av skipsvrak. Med satsingen pa miljgparker

tilbyr ogsa Miljo rensing og gjenvinning av forurenset masse.
En gjenvinningsgrad pa om lag 80 % reduserer bade bruken
av knappe ressurser, som for eksempel stein, og behovet for
deponikapasitet.

Belap i MNOK 2017 2016 2015
Inntekter 601 729 687
Driftsresultat (EBIT) 45 42 45
Resultat fer skatt (EBT) 45 42 46
Driftsmargin 7,5% 58 % 6,6 %
Resultatmargin 74 % 57 % 6,7 %
Ordrereserve 344 212 216

Milje hadde i 2017 en omsetning pa MNOK 601 (729).
Virksomhetsomradet har hatt stigende aktivitet gjennom
aret, men faerre store riveprosjekter for AF Decom i Norge
ga en nedgang i omsetning pa 17,6 % sammenlignet med
2016. Driftsresultatet ble MNOK 45 (42) og resultat for skatt
ble MNOK 45 (42). Driftsmarginen for 2017 ble 7,5 % (5,8 %).
| Sverige har AF Harnésand Byggreturer hatt hoy aktivitet og
meget god lennsomhet i 2017. Begge enheter har rekordhgy
ordrereserve ved inngangen til 2018.

Miljo utvikler en ny miljgpark for rensing av forurenset masse
pa Nes i Akershus. Arbeidene med den nye miljgparken er
igangsatt, og den forventes a vaere ferdigstilt sommeren 2018.

Nye kontrakter
Miljgs prosjektportefelje bestar av bade storre prosjekter og
mange sma og mellomstore med kontraktssum pa rundt en
million. Av sterre oppdrag som er kontrahert i 2017 er Fyl-
lingsarbeider Vervet i Tromsg for Vervet AS (MNOK 75 ekskl.
mva.), arbeider i forbindelse med Trondheim Spektrum for
Veidekke (MNOK 25 ekskl. mva.) og rivningsarbeider pa Syke-
huset i Tonsberg for Skanska (MNOK 22 ekskl. mva.).

Miljo har hatt en ordreinngang pa MNOK 733 (724) i
2017 og hadde ved utgangen av aret en ordrereserve pa
MNOK 344 (212).

Markedsutsikter
Forretningsidéen til Miljg er & tilby l@sninger som mgter kun-
denes miljgutfordringer. Virksomhetsomradet har solid kompe-
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tanse innen fagomrader som miljgsanering, riving, konstruktiv
sprengning og gjenvinning. Rivevirksomheten i AF kjenneteg-
nes av et hgyt sikkerhetsniva og ivaretakelse av det ytre miljo.
Virksomhetsomradet Miljo bestér av enhetene AF Decom og AF
Harnésand Byggreturer, i tillegg til aktivitet i Rimol Miljgpark og
Jolsen Miljepark. Milja leverer tjenester i Norge og Sverige.

BYGG

Virksomhetsbeskrivelse

Bygg er AFs starste virksomhetsomrade og omfatter aktivi-
teter knyttet til nybygg og byggfornyelse i Norge og Sverige.
Bygg spenner over hele verdikjeden fra tidligfase med pro-
sjektering og frem til bygging, rehabilitering og ferdigstillelse
av bygg. I tillegg til & veere en av de storste aktgrene innenfor
boliger, naeringsbygg og offentlige bygg er AF Gruppen
ledende innen rehabilitering i Norge.

Bygg er delt inn i forretningsenhetene AF Bygg Oslo, AF
Byggfornyelse, AF Nybygg, AF Bygg @stfold, AF Bygg Prosjekt-
partner, AF Bygg Sverige, Stram Gundersen, MTH og LAB. Alle
enhetene har sterk lokal forankring og et bredt tjenestespekter.

Belop i MNOK 2017 2016 2015
Inntekter 8041 6688 6678
Driftsresultat (EBIT) 480 485 479
Resultat for skatt (EBT) 493 498 485
Driftsmargin 6,0 % 73% 7.2%
Resultatmargin 6,1 % 7,4 % 73 %
Ordrereserve 11099 8467 5947

Bygg hadde en omsetning pa MNOK 8 041 (6 688) i 2017.
Dette var en gkning pa 20,2 % sammenlignet med 2016.
Virksomhetsomradet leverte i 2017 et driftsresultat pa MNOK
480 (485) og et resultat for skatt pa MNOK 493 (498). Drifts-
marginen ble 6,0 % (7,3 %).

Byggvirksomheten i Norge leverte totalt sett gode
resultater, men det er stor variasjon i lannsomheten blant
forretningsenhetene. AF Bygg Oslo, LAB, selskapene i Strom
Gundersen og MTH leverte alle sveert gode resultater. AF
Byggfornyelse og spesielt AF Bygg Prosjektpartner hadde
svake resultater i 2017. Prosjektene i AF Bygg Prosjektpartner
er overfort til AF Anlegg med virkning fra og med 2018.

AVKASTNING PA INVESTERT KAPITAL
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AF Bygg Sverige gker aktiviteten, men lgnnsomheten i de
underliggende enhetene varierer. AF Bygg Syd leverer vekst
og god Ignnsomhet, mens enheten i Géteborg leverte svake
resultateri2017.

Nye kontrakter

Det storste av arets kontraherte prosjekter i Bygg er knyttet
til Oslo S Utviklings utbygging i Bjervika. Det gjelder to
kontrakter for byggingen av i alt 355 leiligheter i Vann-
kunsten og Dronninglunden. Kontraktenes verdi er

anslatt til henholdsvis MNOK 739 ekskl. mva. og

MNOK 370 ekskl. mva.

I juli skrev AF Bygg Goteborg kontrakt med Alecta
pensjonsforsikring om oppfering av et kontorbygg pa
20 000 kvm i bydelen Krokslatt i MéIndal. Bygget skal
bygges sammen med Mektagonen, som er en eksisterende
naeringseiendom med kontorer, hotell, treningsstudio og
butikker. Prosjektet skal utferes som en totalentreprise i
samspill, og har en kontraktsverdi pa ca. MSEK 400 inkludert
leietakertilpasninger i eksisterende eiendom.

| @stfold er det kontrahert fire skoleprosjekter i lapet
av dret: Bjorlien skole i Vestby (MNOK 124 ekskl. mva.),

Rustad skole i As (MNOK 224 ekskl. mva.), Hoppern skole
i Moss (MNOK 215 ekskl. mva.) og Idd skole i Halden
(MNOK 173 ekskl. mva.).

Felgende kontrakter er inngatt i tilknytning til Eiendoms
boligutviklingsvirksomhet: 241 leiligheter for Lillo Gard KS pa
prosjektet Lillo Gard i Nydalen i Oslo (MNOK 600 ekskl. mva.),
144 leiligheter for Haslemann AS pa prosjektet Krydderhagen
pa Hasle i Oslo (MNOK 353 ekskl. mva.) og 280 leiligheter for
Kilen Utbygging 2 AS pa prosjektet Nye Kilen Brygge i Sande-
fiord (MNOK 224 ekskl. mva.).

Bygg hadde i 2017 en ordreinngang pa MNOK 10 673
(9 208) og hadde ved utgangen av aret en ordrereserve pa
MNOK 11 099 (8 467).

Markedsutsikter

Prognosesenteret venter en vekst i byggemarkedet totalt pa
1,3 % i 2018. Det ventes en tilbakegang pa 0,8 % i investe-
ringer i nye boliger, men nye yrkesbygg samt rehabilitering,
ombygging og tilbygg (ROT) innen boliger og yrkesbygg er
forventet a vokse mellom 1,5 % og 2,5 %.
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ARSRAPPORT 2017 AF GRUPPEN

Sveriges Byggindustrier legger til grunn en noe avtakende
vekst innen bygg- og anleggsinvesteringer for Sverige etter
flere &r med med hgy vekst. Fortsatt vekst kombinert med
en ekspansiv pengepolitikk og gkt sysselsetting gir et godt
grunnlag for AFs svenske virksomheter.

Samlet sett forventes det hoy aktivitet, men et avven-
tende boligmarked i bade Norge og Sverige vil sannsynligvis
gi seg utslag i oppstart av feerre nye prosjekter i 2018.

EIENDOM

Virksomhetsbeskrivelse

Virksomhetsomradet Eiendom omfatter utvikling av tomter
til boliger og nzeringsbygg i egenregi i omrader hvor

AF har tilgang til egne entreprengrtjenester. Eiendom
bestar av forretningsenheten AF Eiendom i Norge og

AF Projektutveckling i Sverige. Utbyggingsprosjektene
organiseres ofte gjennom & etablere felles utbyggingssel-
skaper med samarbeidspartnere. Dette reduserer prosjekt-
spesifikk risiko og tilferer komplementaer kompetanse i
utviklingsarbeidet.

Hovedtyngden av prosjektene innenfor eiendomsutvik-
lingen i Norge er i Oslo og det sentrale gstlandsomradet,
Bergen og Trondheim. AF Projektutveckling har prosjekter i
Goteborg og Halmstad.

Belop i MNOK 2017 2016 2015
Inntekter 43 48 25
Driftsresultat (EBIT) 88 44 69
Resultat for skatt (EBT) 75 30 57
Avkastning pa investert kapital 8,7 % 4,4 % 9,3%

ANTALL BOLIGENHETER ”

Under oppfering 338 456 297
Solgt i lopet aret 111 316 178
Ferdigstilte for salg 4 5 1

TOMTER OG UTB. RETTIGHETER "

Boligenheter 982 848 997

Naeringsareal m? 45273 51213 59272

" AFs andel av boliger, tomter og utbyggingsrettigheter

Eiendom leverte et resultat for skatt i 2017 pa MNOK 75 (30).

Eiendoms aktivitet drives hovedsakelig gjennom tilknyttede
selskaper og felleskontrollert virksomhet med eierandel
mellom 25 % og 50 %. Eiendomsselskapene hadde i 2017
en omsetning pa MNOK 2 128 (1 615), hvorav AF sin andel
utgjorde MNOK 832 (669). Utbyggingsprosjektene er orga-
nisert i selskaper som innregnes etter egenkapitalmetoden,
hvor kun AF sin andel av resultatet inntas i regnskapet.
Omsetningen rapportert innenfor virksomhetsomradet
Eiendom refererer seg derfor kun til virksomhetsomradets
heleide aktiviteter.

Eiendom har hatt en stor gkning i boligproduksjonen
gjennom 2017, men salgstakten for nye boliger er redusert.
Det ble i 2017 solgt 285 (668) leiligheter, hvorav AFs andel
var 111 (316) boenheter. Ved arsskiftet hadde Eiendom fem
aktive boligprosjekter med i alt 742 boenheter i produksjons-
fasen (AFs andel 338).

Eiendom har tre naeringsprosjekter under bygging i Oslo
med totalt 24 564 BTA kvm (AFs andel 10 602 BTA). Det stor-
ste av disse, Securitas-bygget pa 15 159 BTA kvm, forventes
ferdigstilti 2018.

Eiendom har totalt 363 leiligheter i salgsfasen, hvorav AFs
andel er 79. AF har i tillegg eierandeler i tomter og utbyg-
gingsrettigheter under utvikling som estimert utgjer 2 314
(2 054) boenheter. AFs andel av dette er 982 (848) boenheter.
AF har 92 084 (107 310) kvm BRA naeringseiendom under
utvikling. AFs andel er 45 273 (51 213) kvm.

Markedsutvikling
Tall fra Eilendom Norge for februar 2018 viser at boligpri-
sene i Norge steg med 1,1 % sammenlignet med januar
2018. Korrigert for sesongvariasjoner gikk prisene opp
med 0,4 %. Boligprisene var i februar 2,3 % lavere enn for
12 maneder siden. | felge Eiendom Norge bekrefter dette
trenden om at boligprisene er i ferd med a stabilisere seg.
Tilbudssiden er redusert, men en gkning i antall solgte boli-
ger i februar vitner om stigende etterspgrsel. Det er szerlig
i Oslo at salgstakten gker. Det er flere tegn pa bedring i
det norske boligmarkedet sammenlignet med den svake
utviklingen i 2017.

Boligprisutviklingen i Sverige har, som i Norge, veert preget
av sterk vekst over lengere tid. Utover i 2017 falt boligprisene
0gsa i Sverige. Boligprisene i januar 2018 var 4 % lavere enn til-
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svarende periode i 2017 hvor Stockholm hadde storst prisned-
gang med 8 %. Riksbanken i Sverige peker pa at Sverige, og
omverdenen for gvrig, er inne i en sterk konjunktur. Riksban-
ken forventer at etterspgrselen etter boliger fortsatt vil veere
hgy og at prisnedgangen vil veere begrenset og midlertidig.

ENERGI

Virksomhetsbeskrivelse

Virksomhetsomradet Energi omfatter AFs energitjenester
for landbasert virksomhet. Gjennom radgivning og imple-
mentering av nye energilgsninger sgker Energi a redusere
energiforbruk og kostnader for kunden.

Belop i MNOK 2017 2016 2015
Inntekter 244 177 225
Driftsresultat (EBIT) 20 18 19
Resultat for skatt (EBT) 22 16 21
Driftsmargin 82 % 10,0 % 83%
Resultatmargin 9,1% 8,9 % 9,4 %
Ordrereserve 260 108 920

Energi hadde i 2017 en omsetning pa MNOK 244 (177) og
et driftsresultat pa MNOK 20 (18). Det ga en driftsmargin pa
8,2 % (10,0 %). Resultat for skatt ble MNOK 22 (16).

AF Energi & Miljgteknikk har hatt god drift i pdgdende
prosjekter og leverer gode resultater for 2017. Enheten har
hatt mange EPC-kontrakter i analysefasen og flere av disse
har blitt konvertert til gjennomferingsprosjekter. Ordrereser-
ven ved utgangen av 2017 er derfor stor.

12017 ble enheten AF Energija Baltic etablert i Litauen.
Enheten skal hovedsakelig veere en leverander til den norske
energivirksomheten. Etter arsslutt har Energi opprettet et
nytt selskap, Enaktiva, som skal veere medeier i energisentra-
ler bygget av AF Energi & Miljateknikk.

Nye kontrakter

Prosjektportefgljen til Energi bestar av mange sma og mel-
lomstore prosjekter med kontraktsverdi fra en halv til 10 mil-
lioner samt et stigende antall storre kontrakter. Markedet for
energitjenester er i vekst og sterrelsen pa entreprisene oker.

AF Energi & Miljoteknikk ble i 2017 tildelt kontrakt K302
Varme- og kjeleanlegg for Statsbygg pa Campus As. Entre-
prisen omfatter leveranse og installasjon av utstyr til kjole-
produksjon, varmegjenvinning og termisk kjgleenergilagring
samt tilhgrende distribusjonsnett. Brutto bygningsareal

er 63 000 m?i tillegg til tekniske mellometasjer. Avtalen

er en hovedentreprise, og kontraktens verdi er estimert til
MNOK 109 ekskl. mva. Arbeidene startet i september 2017
og forventes ferdigstilt i mai 2020. Energi hadde i 2017 en
ordreinngang pa MNOK 396 (195) og hadde ved utgangen av
aret en ordrereserve pa MNOK 260 (108).

Markedsutsikter
Myndighetene i Norge har fastsatt ambisigse energimal frem
mot 2030 knyttet til reduksjon av energibruk. Disse mal-
settingene skal realiseres blant annet gjennom en vesentlig
reduksjon i energibruk fra eksisterende bygg sammenlignet
med dagens niva. Enova har kartlagt at det er et stort vedlike-
holdsetterslep pa offentlig bygningsmasse, og store effektivi-
seringsmuligheter i forbindelse med rehabilitering av bygg.
Markedet for energisparekontrakter (EPC) i kommuner og
offentlig virksomheter er ogsa et interessant markedsomrade
og det har veert en markant gkning i antall utlyste energis-
parekontrakter de siste arene. Denne veksten forventes a
fortsette. Leveranse av varme- og kjeleanlegg i yrkesbygg er
ytterligere et interessant marked. Etterspgrselen her henger
sammen med igangsettinger av nye yrkesbygg hvor det ven-
tes gkt igangsetting i 2018. Totalt sett forventes det et godt
marked for AFs virksomhet innen Energi.

OFFSHORE

Virksomhetsbeskrivelse

Virksomhetsomradet Offshore omfatter AFs tjenester knyt-
tet til fierning, riving og gjenvinning av offshoreinstallasjo-
ner. P4 AF Miljgbase Vats utenfor Haugesund har Offshore
Europas mest moderne mottaksanlegg for gjenvinning av
utrangerte oljeinstallasjoner. Strenge miljokrav og krevende
rivearbeid betyr at oppmerksomheten rundt milje og
sikkerhet til enhver tid ma gjennomsyre arbeidet. Offshore
inkluderer ogsa nybyggs-, modifikasjons- og vedlikeholds-
arbeid innen ventilasjon (HVAC) for marin, offshore og
landbasert virksomhet.
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ARSRAPPORT 2017 AF GRUPPEN
Belop i MNOK 2017 2016 2015
Inntekter 664 1014 1187
Driftsresultat (EBIT) 59 107 104
Resultat for skatt (EBT) 49 94 83
Driftsmargin 8,8 % 10,5 % 8,7 %
Resultatmargin 74 % 93 % 7,0%
Ordrereserve 916 550 1182

Offshore hadde i 2017 en omsetning pa MNOK 664

(1 014) og et driftsresultat pa MNOK 59 (107). Det ga en
driftsmargin i 2017 pa 8,8 % (10,5 %). Resultat for skatt ble
MNOK 49 (94).

For AF Offshore Decom var omsetning og resultat for
2016 0og 2017 pavirket av fijerningen av Murchison-
plattformen. | 2016 ble det gjennomfert en storre off-
shore-kampanje knyttet til dette prosjektet og dette ga
hey omsetning det aret. Enheten hadde ingen vesentlige
offshorekampanjer i 2017, men det har veert hgy aktivitet
pa AF Miljgbase Vats.

AF AeronMollier har hatt utfordrende markedsforhold
over lengre tid. Enheten har hatt betydelig lavere aktivitet i
2017 enn i 2016 og leverte et negativt resultat. Det er i lopet
av aret gjennomfort organisatoriske tilpasninger.

AF Offshore Decom UK og Forth Ports Limited under-
tegnet i august en intensjonsavtale om & etablere et nytt
fellesforetak, AF Dundee. Foretaket skal danne grunnlaget for
byggingen av et demonteringssenter for olje og gass i britisk
sektor av Nordsjgen, plassert ved Dundee havn.

Nye kontrakter

AF Offshore Decom ble i 2017 tildelt kontrakt, som under-
entreprengr til Heerema Marine Contractors (HMC), fra
ConocoPhillips Skandinavia AS for fierning og gjenvinning av
plattformer tilknyttet Ekofisk-feltet i Nordsjgen. Kontrakten
gjelder fire plattformer, samt opsjon pa ytterligere en platt-
form i perioden 2017 til 2022.

Hegsten 2017 inngikk AF Offshore Decom en rammeavtale
med ConocoPhillips (UK) Limited for fremtidig fierning og
gjenvinning av opptil 7 plattformer i den sgrlige Nordsjgen
i lopet av de neste 10 arene. Det er kun bestilt volum som
inngar i ordrereserven.
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Offshore hadde i 2017 en ordreinngang pa MNOK 1 030 (382)
og hadde ved utgangen av aret en ordrereserve pa MNOK
916 (550).

Markedsutsikter

Lav oljepris har bidratt til redusert lannsomhet og lavere
investeringsvillighet blant oljeselskapene. Statistisk sen-
tralbyra estimerer investeringene knyttet til olje, gass og
rortransport i 2018 til NOK 144,3 mrd. Dette er en nedgang
pa 1,6 % sammenlignet med tilsvarende tall for 2017. Usikker-
het i oljebransjen kan pavirke AFs virksomhet innen HVAC
samt vedlikehold og modifikasjon. Samtidig vil en lavere
oljepris gjore flere av feltene i Nordsjgen mindre lannsomme
og oljeselskapene mad i sterre grad enn tidligere vurdere
nedstengning og fierning av de eldre plattformene. Dette gir
gode muligheter for AFs offshorevirksomhet innen rivning
og fjerning av utrangerte oljeinstallasjoner. Det tar 12-18
maneder fra nye kontrakter inngas til rivingen starter. Riveak-
tiviteten i 2018 og 2019 forventes derfor a veere lav.

ORGANISASJON, HELSE, MILJ® 0G SIKKERHET

PERSONAL OG ORGANISASJON
AF Gruppen jobber kontinuerlig med & bygge en enhetlig
bedriftskultur. Motiverte medarbeidere og solid organisering
er et viktig fundament for a skape verdier. | AF prioriteres det
a bygge organisasjoner med en robust sammensetning av
fagkompetanse og ledelse i alle ledd. Ressursene organiseres
naer produksjonen med prosjektteam der lederne har stor
pavirkningskraft.
AF investerer mye tid og ressurser pa utvikling av med-
arbeiderne gjennom trening i ulike posisjoner i produk-
sjonen og gjennom utvikling i AF Akademiet. | 2017 deltok
1052 medarbeidere pa kurs i AF Akademiet. Rundt 80 %
av dagens ledere er rekruttert internt. AF opplever en gkende
og tilfredsstillende pagang av kvalifiserte arbeidstakere, og vare
ansatte er gode ambassadgrer i rekrutteringen av nye kolleger.
Ved utgangen av 2017 var det 3 768 (3 049) ansatte i
konsernet, hvorav 1 564 (1 322) funksjonaerer og 2 204 (1 727)
fagarbeidere. Morselskapet, AF Gruppen ASA, hadde ingen
ansatte ved utgangen av 2017.
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Av de ansatte er 7,5 % (7,4 %) kvinner og 92,5 % (92,6 %)
menn. Arbeidets art og arbeidsforhold gjer at entrepre-
nerbransjen tradisjonelt har veert mannsdominert. Nar det
gjelder rekruttering av nyutdannede ingenigrer og gkonomer
har ansettelsene en jevnere fordeling mellom kvinner og
menn enn fordelingen totalt i konsernet. Kvinneandelen
blant funksjonaerer var 16,6 % (16,1 %) ved utgangen av 2017.
| AF er det en klar overvekt av menn i alle stillingskategorier.
Det er igangsatt et prosjekt for a sikre like karrieremuligheter
for kvinner og menn i AF og et av initiativene er samarbeidet
med organisasjonen Hun Spanderer.

AF hadde et sykefraveeri 2017 pa 3,0 % (3,7 %). Det lave
sykefraveeret indikerer at trivselen og motivasjonen for a
ga pa jobb er stor. Dette underbygges av resultatet fra siste
medarbeidertilfredshetsundersgkelse (MTU), gjennomfort i
november 2017, som viser at AFs ansatte trives svaert godt,
har hoy arbeidsglede og er stolt av & jobbe i AF. Resultatene
er bedre enn ved forrige maling i 2015 og signifikant bedre
enn bransjegjennomsnittet.

Konsernutvalget, bestaende av bedriftstillitsvalgte,
hovedverneombud og representanter fra ledelsen, har i 2017
fortsatt arbeidet med & forbedre samarbeidet mellom alle
ledd i organisasjonen.

AF Gruppen har som mal a vaere en arbeidsplass der det
ikke forekommer forskjellsbehandling som felge av etnisitet,
kjenn, livssyn eller legning. Dette gjelder for eksempel i
saker som vedrgrer lgnn, avansement, rekruttering og gene-
relle utviklingsmuligheter. AF Gruppen har skriftlige mal og
leveregler for & fremme et godt arbeidsmiljg med likestilling
og uten diskriminering eller trakassering. Malene og leve-
reglene er nedfelt i selskapets Adferdskode. Alle ansatte i
AF Gruppen ma ved ansettelse skrive under pa at de har
fatt Adferdskoden og at de forplikter seg til a etterleve den.
Adferdskoden har i trad med Diskrimineringsloven til formal
a fremme likestilling, sikre like muligheter og rettigheter og
a hindre diskriminering pa grunn av etnisitet, eksempelvis
nasjonal opprinnelse, avstamning, hudfarge, sprak, religion
og livssyn.

Det er utarbeidet prosedyrer og rutiner knyttet til varsling
av kritikkverdige forhold i AF Gruppen, herunder brudd pa
lover og etiske retningslinjer, og det er etablert en elektronisk
varslingsportal pa www.afgruppen.no/varsling. Varslingssys-
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temet gjelder bade internt og eksternt, og det er oppnevnt et
varslingsutvalg som skal felge opp dette.

Alle fellesfasiliteter pa de faste kontorene er tilrettelagt for
alle ansatte, ogsa de med nedsatt funksjonsevne. Individuell
tilrettelegging av arbeidsplassen gjeres i den grad det er
mulig ut fra arbeidets art.

MEDEIERSKAP

AF Gruppen gnsker at alle ansatte skal ta del i felles verdi-
skapning gjennom & vaere aksjonaerer i selskapet. AF har
derfor et aksjeprogram for ansatte hvor ansatte far anledning
til a kjope aksjer fratrukket en rabatt pa 20 % fra aktuell
markedskurs. | lgpet av 2017 tegnet 543 (580) ansatte seg

for totalt 1 000 000 (1 000 000) aksjer. Kjspskursen etter

20 % rabatt var NOK 115,80. | forbindelse med salget ble det
emittert 778 888 aksjer. Resterende aksjer ble overfort fra
selskapets beholdning av egne aksjer.

AF Gruppen har ogsa en opsjonsordning for alle ansatte.
Ordningen ble vedtatt av Generalforsamlingen i 2017 og
opsjonene kan tegnes i arene 2017-2020. Per 31.12.17 var det
3 264 143 utestdende opsjoner tilknyttet ordningen som har
innlgsning i mars 2020.

SIKKERHET OG HELSE

AFs overordnede mal for sikkerhet og helse er @ unnga all
form for arbeidsrelatert fraveer. Arbeidsrelatert fraveer inklu-
derer bade personskader som er sa alvorlige at de medfarer
fraveer og sykefravaer som skyldes negativ eksponering pa
jobben. Slik eksponering kan vaere ergonomiske forhold,
kiemikalier, stay, stov eller annen helseskadelig belastning en
person kan bli utsatt for.

AF har et strukturert og enhetlig system for helse- og
sikkerhetsarbeid og AFs ansatte far grundig opplaering i bade
grunnprinsippene og systemene. En sentral del er at alle
ugnskede hendelser og forhold registreres og behandles i
avvikssystemet Synergi for a finne bakenforliggende arsaker
og forbedringstiltak. Viljen til kontinuerlig forbedring er sterk
og rapporteringsfrekvensen er gkende. | 2017 ble det innrap-
portert over 24 365 hendelser og forhold (RUH).

Den viktigste maleparameteren for sikkerhetsarbeidet i AF
er H-verdi. H-verdi er definert som antall fraveersskader per
million utfarte timeverk. Personskader hos underentreprengrer
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inkluderes i beregningen av H-verdi. Skadefrekvensen har
vist en positiv utvikling gjennom arenes lgp, fra en H-verdi
for den norske virksomheten pa rundt 20 tidlig pa 90-tallet, til
en H-verdi for 2017 pa 1,1 (1,3). Denne verdien representerer
13 fraveersskader i 2017.

Malsettingen er at ingen skal bli syke av a jobbe i AF og
vi jobber for at alle ansatte skal oppleve arbeidsglede og
trivsel. Sykefraveer er en indikator for helsearbeidet, og malet
er sykefravaer under 3 %. Dette representerer etter vart syn et
normalt sykdomsbilde, uten arbeidsrelatert sykdom. Sykefra-
veeret i 2017 var 3,0 % (3,7 %).

AF har intern bedriftshelsetjeneste som bistar i det
forebyggende helsearbeidet. De fglger opp medarbeidernes
helse ved jevnlige helseundersgkelser og de bistar i sykefra-
vaersutvalg som er etablert i forretningsenhetene for a sikre
god oppfelging av alle med sykefraveer.

For a sikre kunnskap om eksponeringer man utsettes for i
arbeidet og hvilke tiltak som kan hindre helseskader, har AF
helsekort for de 15 mest aktuelle eksponeringene. Disse er
tilgjengelige pa flere sprak. I tillegg har AF utviklet og tatt i
bruk programmet HelseRisk som gjer oss i bedre stand til &
identifisere og pavirke helserisiko.

YTRE MILJ@

Alle AFs medarbeidere skal ha en grunnleggende forstaelse
og aksept for at belastning pa ytre miljg skal minimeres.

AFs kontinuerlige miljparbeidet starter pa prosjekt- og
forretningsenhetsniva. Her blir miljgaspekter identifisert

og rangert. Sammen med lover, forskrifter og spesifikke
kontraktskrav danner disse analysene grunnlaget for prosjek-
tenes og enhetenes mal for ytre miljo.

Alle forretningsenheter i AF males i tillegg pa konkrete
parametere knyttet til miljgpavirkning: Kildesorteringsgrad
og Klimagassutslipp. Maleparameterne tydeliggjer AFs
miljeprofil, og er sterrelser som vi kan pavirke gjennom vart
miljearbeid.

I Norge er myndighetskravet for kildesortering minimum
60 %. Kildesorteringsgrad forteller hvor stor del av avfallet fra
virksomheten som sorteres, og hensikten er a legge til rette
for gjenvinning. 1 2017 ble kildesorteringsgraden for bygging
83 % (85 %), for rehabilitering 85 % (79 %) og for riving 95 %
(97 %). Totalt ble det kildesortert 324 370 tonn (507 198) med

avfall. Resultatene betraktes som meget gode og godt over
myndighetskravet.

AFs pavirkning pa klimaet males lgpende i form av
mengde klimagassutslipp i tonn CO,-ekvivalenter. En
CO,-ekvivalent er en enhet som benyttes for 8 sammenligne
ulike klimagassers virkning pa klimaet. AFs klimaregnskap
viser at forbruk av diesel gjennom bruk av anleggsmaskiner
utgjer den storste delen av klimagassutslippet. Vi jobber for a
redusere utslipp blant annet ved & Igpende skifte ut maskiner
slik at vi til enhver tid har en moderne maskinpark med lavere
utslippsmengder.

AF er til enhver tid i beredskap for @ minimere skader
og tap pa ytre milje dersom en ulykke eller hendelse med
forurensningspotensial skulle skje. | etterkant analyseres
eventuelle hendelser for & etablere forebyggende barrierer
for fremtidige prosjekter.

AFs styringssystem for miljgarbeid falger prinsippene i miljg-
standarden ISO 14001.12016 ble konsernet kontrollmedlem
i Grgnt Punkt, en internasjonal ordning som skal veere med
pa a sikre finansiering av returordninger for brukt emballasje.
AF har valgt en forretningsmessig tilnaerming til de
okende miljoutfordringene og ressursknappheten i samfun-
net. De tre virksomhetsomradene Miljg, Offshore og Energi er
alle basert pa tjenester som lgser miljgutfordringer; Offshore
og Miljg innen riving og gjenvinning og Energi innen ener-
gioptimalisering. Behovet for ferning av offshoreinstallasjo-
ner var avgjgrende for etableringen av AFs rivevirksomhet
offshore og AF Miljgbase Vats. Miljgbasen utenfor Haugesund
er et av Europas mest moderne mottaksanlegg for utrangerte
offshoreinstallasjoner. Et annet eksempel pa utvikling av
fremtidsrettede tjenester som lgser miljgutfordringer er
etableringen av miljgparker. Ved bruk av ny miljgteknologi
renser og gjenvinner Rimol Miljgpark 80 % av forurenset
masse som ellers ville havnet direkte i deponi.

RISIKO, MARKEDSUTSIKTER 0G STRATEGI

RISIKOSTYRING OG FINANSIELL RISIKO
AF Gruppen er eksponert for risiko av bade operasjonell og
finansiell karakter. AF Gruppen gnsker a pata seg operasjonell
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risiko som forretningsenhetene kan pavirke og kontrollere.
AF har utviklet risikostyringsprosesser som er godt tilpasset
virksomheten. Standardiserte og handlingsorienterte prosesser
for risikostyring gir en enhetlig handtering av risiko i alle ledd av
organisasjonen. AF sgker a avgrense eksponeringen mot risiko
som ikke kan pavirkes, herunder finansiell risiko. Alle prosjekter
vil allerede for tilbudslevering gjennomfere en risikogjennom-
gang. Analyse av risiko i tilbudsfasen muliggjer riktig prising og
héndtering av risikoen i prosjektet. De samme prosjektene gjen-
nomfgrer detaljerte risikogjennomganger hvert kvartal. 12017
har det i tillegg blitt gjennomfart rundt 190 risikogjennomgan-
ger med forretningsenhetene der ogsa konsernledelsen deltar.
Finansiell risiko omfatter markedsrisiko, kredittrisiko og
likviditetsrisiko.

MARKEDSRISIKO
Markedsrisiko inkluderer valutarisiko, ravareprisrisiko og
renterisiko.

Valutarisiko

Konsernet har lav valutarisiko knyttet til inntekt fra virksom-
hetsomradene Anlegg, Miljg, Bygg, Eiendom og Energi da
inntektene hovedsakelig er i funksjonell valuta. Virksom-
hetsomradet Offshore har deler av sin omsetning i EUR og
USD. Disse sikres i noen tilfeller naturlig ved at kostnadene
er i samme valuta som inntektene eller de sikres ved bruk av
terminkontrakter for valuta. For en starre offshorekontrakt i
USD innregnes effektene av valutaterminene etter reglene for
kontantstremsikring. Ved utgangen av 2017 hadde AF Grup-
pen MNOK 16 (MNOK 77) i netto balansefgrte forpliktelser
relatert til valutaterminkontrakter.

AF Gruppen gjer hovedparten av innkjgpene i sin
respektive funksjonelle valuta. Konsernet har risiko knyttet
til innkjop i utenlandsk valuta, enten direkte ved innkjop
fra utenlandske leverandgrer eller indirekte fra norske
leverandgrer som importerer varer fra utlandet. Konsernet
sikrer seg ved at alle stgrre innkjopsavtaler er i funksjonell
valuta. Vesentlige enkeltinnkjop i utenlandsk valuta som
ikke omfattes av innkjgpsavtaler i funksjonell valuta
terminsikres.

Konsernet hadde i 2017 89 % (93 %) av sine regnskaps-
forte inntekter i virksomhet med funksjonell valuta i NOK,

NETTO RENTEBARENDE FORDRING (GJELD) (MNOK)
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11 % (6 %) i SEK 0g 0 % (0 %) i @vrige valutaer. Netto valuta-
gevinster (-tap) i 2016 var MNOK -4 (-9). Totale omregnings-
differanser i 2017 var MNOK 28 (-23).

Ravareprisrisko

Rivevirksomheten i Offshore er utsatt for prisrisiko ved salg av
skrapstal som gjenvinnes fra stalkonstruksjoner i Nordsjgen.
Lepende vurderes det om stalprisen skal sikres, bade med
hensyn til eksponering og hvor effektivt markedet for termin-
kontrakter er.

Renterisiko

AF Gruppens finansiering er basert pa flytende rente og
konsernet er derfor utsatt for renterisiko. Konsernet har en
renteswap, men benytter som hovedregel ikke derivater for &
sikre den effektive renteeksponeringen. AF er ogsa eksponert
for renterisiko for bygg- og eiendomsvirksomheten, spesielt
ved boligbygging i egenregi, der det generelle rentenivaet
vil ha innvirkning pa omsetteligheten av ferdige boliger

og dermed konsernets kapitalbinding. Konsernet sgker &
minimere denne risikoen gjennom krav om forhandssalg av
boligenheter og forskudd fra boligkjopere.

Kredittrisiko

Kredittrisiko er risikoen for at AF Gruppens kunder, eller
kontraktsparter for finansielle instrumenter, vil pafgre AF et
finansielt tap ved a ikke oppfylle sine forpliktelser. AF har
kredittrisiko mot kunder, leverandgrer og samarbeidspart-
nere. Konsernet har fastsatt retningslinjer for a sikre seg mot
kredittrisiko i likvide midler, utlan og fordringer. Historisk
har konsernet hatt ubetydelige kredittap. Bruk av verktay for
kredittvurdering i tillegg til morselskaps- og bankgarantier
bidrar til a redusere risikoen. AF vil ha tilsvarende garantifor-
pliktelser overfor sine samarbeidspartnere.

Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for a ikke innfri sine forpliktelser ved
forfall. Med bakgrunn i konsernets sterke finansielle stilling ved
arsskiftet vurderes likviditetsrisikoen som lav. AF Gruppen har
en total finansieringsramme pd MNOK 1 880. Rammen bestér
av en tredrig kassekreditt pa MNOK 1 200 (1 200) som er tilgjen-
gelig frem til juni 2020 og en ettarig trekkfasilitet (revolving
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credit fascility) pa MNOK 600 (600). Ved arsskiftet var denne
rammen ubenyttet. | tillegg har Stram Gundersen en ettdrig
rullerende fasilitet pa MNOK 80 (80). Per 31.12.17 hadde AF
netto rentebaerende fordring pa MNOK 1 210 (606). Tilgjengelig
likviditet inklusive trekkfasiliteter per 31.12.17 var MNOK 2 978.

Konsernets likviditet felges opp gjennom oppfelging av
kontantstrammene i prosjektene. Avvik mellom forventede
og faktiske kontantstremmer gjennomgas hver maned i
forbindelse med risikogjennomgang av prosjektene. I tillegg
folges daglig likviditet opp gjennom konsernets sentrale
finansfunksjon.

MARKEDSUTSIKTER OG STRATEGI
AF Gruppen er i en bransje hvor det normalt er usikkerhet
knyttet til vurdering av fremtidige forhold. Konsernets inn-
tekter og resultat for 2017 har utviklet seg i trdd med styrets
forventninger. Konsernet hadde ved utgangen av 2017 en
ordrereserve pa MNOK 19 773 (15 332) og vurderer inntjenin-
gen pa igangveerende prosjekter som god.

Markedsutsiktene er mindre usikre enn for et ar siden
og veksten i brutto nasjonalprodukt pa 2,6 % i 2017 ble
heyere enn forventningen til Statistisk sentralbyra (SSB). SSB
forventer vekst i brutto nasjonalprodukt for fastlands-Norge
pa henholdsvis 2,4 % og 2,3 % de to neste drene. Jkte oljein-
vesteringer er med pa a lgfte norsk gkonomi, men fallende
boliginvesteringer og sterkere krone er impulser som drar
i motsatt retning. Med en konjunkturngytral finanspolitikk
forventes det derfor en moderat oppgang de naermeste
arene. For anleggsmarkedet er utsiktene bedre; Prognosesen-
teret forventer hoy aktivitet i perioden 2018-2019 med en
vekst i investeringer pa henholdsvis 12,8 % og 12,1 %.

| Sverige forventer Riksbanken en vekst i brutto nasjonalpro-
dukt pa 2-3 % arlig frem mot 2020. Prognosene til Sveriges
Byggindustrier legger til grunn en vekst pa 4-5 % innen
bygg- og anleggsinvesteringer i Sverige i 2018. Ytterligere
informasjon om markedsutsiktene for de ulike virksomhets-
omradene er presentert tidligere i arsberetningen.

AF utarbeidet i 2016 en ny konsernstrategi for 2017-2020
med ambisjoner om lgnnsomhet og sterk vekst.

De fire hovedinitiativene i strategien har preget styrets og
AFs arbeid i 2017; organisk og strukturell vekst, kunde- og
partnerrelasjoner, nyskaping og innovasjon samt ledelses-
kapasitet og fagkompetanse. Innen 2020 er malsettingen
at AF Gruppen skal omsette for 20 milliarder i aret og ta en
tydelig posisjon i flere storbyer som Oslo, Bergen, Géteborg
og Stockholm.

AF skal ogsa vokse gjennom utvikling av landsdekkende
prosjektvirksomhet og utvidelse av tjenesteportefgljen
offshore. Mesteparten av veksten er forventet a vaere
organisk, men for @ nd malet kreves det ogsa strukturell
omsetningsvekst i randsonen av kjernevirksomheten samt ny
virksomhet.

For AF Gruppen legger gode markedsutsikter og rekord-
hey ordrereserve grunnlag for hgy aktivitet ogsa i 2018.

AF har en solid bedriftskultur tuftet pa profesjonalitet og
hey etisk standard og motiverte medarbeidere med hgy
kompetanse. Dette, sammen med strategiske prioriteringer
og en sterk finansiell situasjon, gjer at AF star godt rustet til
ivareta de mulighetene markedet gir fremover.

Styret takker de ansatte for deres betydelige bidrag til et
godt resultat i 2017. Styret har tro pa hey aktivitet og et godt
resultat ogsa for 2018.
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For regnskapsaret
Belop i MNOK Note 2017 2016 2015
Driftsinntekter 5 13 642 11775 12342
Andre inntekter 5 61 102 56
Sum driftsinntekter og andre inntekter 13704 11876 12398
Underentreprengrer -6 233 -5168 -6 145
Materialkostnader -2277 -1778 -1765
Lennskostnader 7,32 -2961 -2 650 -2535
Av- og nedskrivninger av varige driftsmidler 14 -166 -135 -123
Av- og nedskrivninger avimmaterielle eiendeler 13 -2 -42 -18
Andre driftskostnader 8 -1256 -1084 -968
Sum driftskostnader -12 896 -10 857 -11 554
Netto gevinster (tap) 9 25 18 135
Resultat fra tilknyttede selskaper og felles virksomhet 27,28 91 -4 31
Driftsresultat (EBIT) 924 1034 1010
Netto finansposter 19 12 6 -6
Resultat for skatt (EBT) 935 1040 1004
Skattekostnad 25,26 -181 -253 -226
Arets resultat 754 787 778
Tilordnet:
Aksjonaerene i morselskapet 621 691 697
Minoritetsinteresser 133 96 81
Avrets resultat 754 787 778
Resultat per aksje (NOK) 21 6,43 7,44 7,64
Utvannet resultat per aksje (NOK) 21 6,43 7,29 7,50
Utbytte per aksje (NOK) " 21 5,00 8,50 8,00
" Foresldtt, ikke vedtatt utbytte for utbetaling 1. halvdr 2018
TOTALRESULTAT
Belop i MNOK 2017 2016 2015
Avrets resultat 754 787 778
Endring estimatavvik pa pensjoner (brutto) 18 2 -5 2
Endring estimatavvik pa pensjoner (skatt) 26 1 -1
Omregningsdifferanser minoritet 2 o 1
Inntekter og kostnader som ikke vil bli reklassifisert til resultatregnskapet 3 -4 3
Endring i kontantstremsikring (brutto) 23 48 150 -124
Endring i kontantstremsikring (skatt) 26 -10 -32 26
Omregningsdifferanser majoritet 26 -23 20
Inntekter og kostnader som kan bli reklassifisert til resultatregnskapet 64 94 -77
Sum andre inntekter og kostnader 67 90 -75
Arets totalresultat 821 877 703
Tilordnet:
- Aksjonarene i morselskapet 686 781 621
- Minoritet 135 96 83
Arets totalresultat 821 877 703
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BALANSE PER 31.12

Belop i MNOK Note 2017 2016

EIENDELER

ANLEGGSMIDLER

Varige driftsmidler 14,34 1241 1105
Immaterielle eiendeler 13 2188 2032
Tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter 27,28 363 389
Utsatt skattefordel 26 26 51
Rentebzerende fordringer 20,22,24 216 206
Pensjonsmidler og andre finansielle eiendeler 18,23,24 10 6
Sum anleggsmidler 4045 3789

OML@PSMIDLER

Beholdninger 1 159 139
Egenregiprosjekter 12 186 47
Kunde- og andre ikke rentebaerende fordringer 10,24 2216 2061
Rentebzerende fordringer 20,24 16 44
Derivater 22,2324 3 -
Likvide midler 20,24 1098 469
Sum omlgpsmidler 3679 2760
Sum eiendeler 7724 6 549

b2
Pl
(%)
@™
m
o
m
—
4
=
(q}
o
(9}
o
m
o
=
(%)
e
>
o




ARSBERETNING OG -REGNSKAP KONSERNTALL OG NOTER 101

BALANSE PER 31.12

Belap i MNOK Note 2017 2016

EGENKAPITAL OG GJELD

EGENKAPITAL

Egenkapital tilordnet aksjonaerene i morselskapet 1693 1680
Minoritetsinteresser 30 384 270
Sum egenkapital 2078 1950

LANGSIKTIG GJELD

Rentebzerende 1an og kreditter 20,22,24 102 83
Pensjonsforpliktelser 18 1 1
Avsetning for forpliktelser 15 189 158
Utsatt skatt 26 327 265
Derivater 22,2324 23 46
Sum langsiktig gjeld 643 553

KORTSIKTIG GJELD

Rentebzerende lan og kreditter 20 19 30
Leverandergjeld og annen ikke rentebaerende gjeld 16,24 4481 3369
Derivater 22,23,24 26 63
Avsetning for forpliktelser 15 353 207
Betalbar skatt 25 126 377
Sum kortsiktig gjeld 5003 4046
Sum gjeld 5646 4599
Sum egenkapital og gjeld 7724 6549
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ENDRINGER | EGENKAPITALEN

Sum
Belop i MNOK Egenkapital tilordnet aksjonzerene i morselskapet ~ Minoritet egenkapital
Annen
innskutt Om- Estimat- Kontant- Opptjent
Aksje- egen-  regnings- avvik  strom- egen-
Note  kapital  kapital differanser pensjon  sikring  kapital Sum
2015
Egenkapital 1.1.2015 4 352 9 -13 -74 1083 1362 137 1499
Arets resultat - - - - - 697 697 81 778
Andre inntekter og kostnader - - 20 2 -98 - -76 1 -75
Arets totalresultat - - 20 2 -98 697 621 83 703
Kapitalforhgyelser 31 = 364 = = = - 364 - 364
Kjop av egne aksjer 31 - - - - - -20 -20 - -20
Salg av egne aksjer 31 - - - - - 23 23 - 23
Vedtatt og utbetalt utbytte 21 - -315 - - - -420 -735 -31 -766
Aksjeverdibasert avlgnning 7 = 5 = = = = 5 = 6
Tilgang minoritet ved kjgp av virksomhet 4 - - - - - - - 115 115
Transaksjoner med minoritet - - - - - -60 -60 -46 -106
Egenkapital 31.12.2015 5 407 29 -12 -171 1303 1561 259 1820
2016
Avrets resultat - - - - - 691 691 96 787
Andre inntekter og kostnader - - -23 -4 118 - 91 - 90
Arets totalresultat - - -23 -4 118 691 781 96 877
Kapitalforhgyelser 31 = 120 = = = - 120 - 120
Kjop av egne aksjer 31 - - - - - -32 -32 - -32
Salg av egne aksjer 31 - 1 - - - 23 24 - 24
Vedtatt og utbetalt utbytte 21 - -315 - - - -429  -744 -74 -818
= Aksjeverdibasert avlgnning 7 = 7 = = = = 7 1 7
= Transaksjoner med minoritet - - - - - -37 -37 -11 -48
2 Egenkapital 31.12.2016 5 218 6 -16 -53 1519 1680 270 1950
m
= 2017
a Arets resultat - - - - - 621 621 133 754
8 Andre inntekter og kostnader - - 26 1 38 - 65 2 67
) Arets totalresultat - - 26 1 38 621 686 135 821
a
z
2 Kapitalforhgyelser 31 - 371 - - - - 3N - 371
% Kjop av egne aksjer 31 = = = = = -55 -55 - -55
Salg av egne aksjer 31 - - - - - 45 45 - 45
Vedtatt og utbetalt utbytte 21 - -121 - - - -707  -829 -77 -906
Aksjeverdibasert avignning 7 - 9 - - - - 9 1 10
Minoritets put-opsjoner 15 = S = = = -191 -191 = -192
Tilgang min. ved kjgp og stiftelse av virksomhet 4 - - - - - - - 49 49
Transaksjoner med minoritet - - - - - -24 -24 7 -17

Egenkapital 31.12.2017 5 478 32 -14 -15 1209 1693 384 2078
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KONTANTSTROM

Belop i MNOK Note 2017 2016 2015

KONTANTSTROM FRA DRIFTSAKTIVITETER

Resultat for skatt 935 1040 1004
Av- og nedskrivninger 13,14 169 177 142
Endring pensjonsforpliktelse - -1 -2
Regnskapsmessig kostnad aksjeverdibasert avlgnning 7 9 7 5
Netto finanskostnader/(-inntekter) 19 -1 -6 6
Netto (gevinster)/tap 9 -25 -18 -135
Resultatandel fra tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet 27,28 -91 4 -31

Endring i driftskapital (ekskusive oppkjgp og valuta)

Endring i beholdninger og egenregiprosjekter 11,12 -155 27 40
Endring i kunde- og andre ikke rentebaerende fordringer 10 -17 -431 867
Endring i leverandergjeld og annen ikke rentebaerende gjeld 16 947 188 -118
Betalte skatter -407 -166 -361
Netto kontantstrem fra driftsaktiviteter 1354 822 1418

KONTANTSTROM FRA INVESTERINGSAKTIVITETER

Utbetaling ved kjop av virksomhet 4 -103 -5 49
Utbetaling ved investeringer i eiendomsselskaper -12 -7 -12
Utbetalinger ved kjop av varige driftsmidler og immaterielle eiendeler 13,14 -250 -143 -126
Innbetaling ved salg av eiendomsselskaper - - 10
Innbetaling ved salg av varige driftsmidler 44 71 85
Utbetaling derivater -6 - -17
Transaksjoner med minoritet 28 - -
Innbetaling av utbytte og kapital fra tilknyttede selskap 136 48 54
Utbetaling ved endring rentebaerende fordring 20 -27 -37 -42
Innbetaling ved endring rentebaerende fordring 20 45 37 42
Mottatte renter og andre finansinntekter 19 27 24 30
Netto kontantstrem fra investeringaktiviteter -118 -13 74
;=
Netto kontantstrem for finansieringsaktiviteter 1235 809 1492 4
:
KONTANTSTR@M FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER 2
Aksjeemisjon 322 120 72 g
Utbytte betalt til aksjonaerer i morselskapet -829 -744 -735 o
Utbytte betalt til minoritet -77 -74 -31 c'?
Transaksjoner med minoritet ° -49 -97 ﬁ
Innbetaling ved opptak av rentebzerende gjeld 20 22 7 2 5
Nedbetaling rentebaerende gjeld 20 -21 -43 -300 ;
Netto (kjop)/salg av egne aksjer 31 -10 -8 3 ®
Betalte renter og andre finanskostnader 19 -13 -15 -34
Netto likviditetsendring fra finansieringsaktiviteter -604 -807 -1119
Netto endring i likvide midler 632 3 372
Likvide midler 1.1 20 469 459 91
Valutaeffekt pa likvide midler -2 7 -4

Likvide midler 31.12 20 1098 469 459
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ARSRAPPORT 2017 AF GRUPPEN

NOTE1 OVERORDNET INFORMASJON

AF Gruppen ASA er et allmennaksjeselskap registrert i Norge og notert pa
Oslo Bars pa OB Match-listen. Selskapets hovedkontor er lokalisert
i Innspurten 15, 0603 Oslo, Norge.

AF Gruppen er et av Norges ledende entreprengr- og industrikonsern
med virksomhet innen anlegg, miljg, bygg, eiendom, energi og
offshore. Konsernets virksomhet er naermere beskrevet i note 3

- Segmentinformasjon.

Arsregnskapet ble vedtatt av styret 22. mars 2018 og er avlagt i henhold
til International Financial Reporting Standards (IFRS), slik standarden er

godkjent av EU. Ingen nylig utgitte regnskapsstandarder eller fortolkninger

har hatt vesentlig pavirkning pa konsernregnskapet til AF Gruppen i 2017.

Anvendte regnskapsprinsipper i konsernregnskapet er konsistent med
prinsippene anvendt i foregdende regnskapsperioder. Konsernets
vesentlige regnskapsprinsipper er beskrevet i note 37 — Nye og endrede
regnskapsstandarder og note 38 - Vesentlige regnskapsprinsipper.

Som felge av avrundinger vil ikke alltid tall og prosentsatser
i konsernregnskapet kunne summeres opp til totalen.

NOTE 2 RAMMEVERK FOR UTARBEIDELSE AV ARSREGNSKAPET

Konsernregnskapet til AF Gruppen er avlagt i samsvar med Internasjonale
Regnskapsstandarder (IFRS), som er vedtatt av EU og obligatoriske for
regnskapsér pabegynt 1. januar 2017, samt norske opplysningskrav som
felger av regnskapsloven per 31. desember 2017.

I konsernregnskapet legges prinsippene i et historisk kost regnskap til
grunn, med unntak av falgende regnskapsposter:

« finansielle instrumenter til virkelig verdi over resultatet

« finansielle instrumenter brukt i kontantstremsikring

- finansielle instrumenter tilgjengelig for salg regnskapsfert til virkelig verdi
- betinget vederlag ved kjgp av virksomhet

Utarbeidelse av regnskaper i samsvar med IFRS krever bruk av estimater.
Videre krever anvendelse av selskapets regnskapsprinsipper at ledelsen ma
utgve skjgnn. Omrader med stor grad av skjgsnnsmessige vurderinger, hgy
kompleksitet, eller omrader hvor forutsetninger og estimater er vesentlige
for regnskapet, er beskrevet i note 38 under overskriften «Vesentlige
regnskapsmessige vurderinger, estimater og forutsetninger».

Konsernregnskapet er utarbeidet etter ensartede regnskapsprinsipper for
like transaksjoner og hendelser under ellers like forhold.
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NOTE 3 SEGMENTINFORMASJON

Driftssegmentene slik disse presenteres i arsrapporten samsvarer med

den rapporteringen som konsernledelsen styrer etter nar de vurderer
prestasjoner og lannsomhet pa et strategisk niva. Segmentresultatene
konsernledelsen styrer etter er driftsresultat (EBIT) og resultat for skatt (EBT).

VIRKSOMHETSOMRADER

AF Gruppen er et prosjektbasert entreprener- og industrikonsern.
Konsernledelsen styrer forretningsvirksomheten ut fra virksomhets-
omradene Anlegg, Miljg, Bygg, Eiendom, Energi og Offshore.

Anlegg utferer store komplekse anleggsprosjekter og nisjeprosjekter
innenfor vei og bane, havn, fundamentering, kraft og energi.
Virksomhetsomradet er totalleverander av anleggstjenester i Norge.

| Sverige leverer Anlegg tjenester innen fundamentering, vann- og

avlgp, betong, flernvarme, kabellegging, vindkraft og veibygging i
Stockholmsomradet, Méalardalen og Géteborg. Virksomhetsomradet bestar
av forretningsenhetene AF Anlegg, Malselv Maskin & Transport, Kanonaden
Entreprenad og Palplintar.

Miljo er ledende innen landbasert riving, fierning og miljesanering

av bygninger og industrianlegg. Landbasert riving utferes i Norge og
Sverige. Virksomhetsomradet bestar av forretningsenhetene AF Decom og
AF Harnosand Byggreturer.

Bygg driver tradisjonell byggvirksomhet med solid lokal forankring.
Virksomheten omfatter utvikling, prosjektering og bygging av naerings-,
bolig- og offentlige bygg i tillegg til rehabiliteringsarbeid. Bygg har en
sterk markedsposisjon i det sentrale gstlandsomradet i Norge. Gjennom
etablering og oppkjep de siste arene har man ogsa fatt virksomhet pa
Vestlandet. | Sverige har virksomheten sitt geografiske tyngdepunkt

i omradet fra Goteborg til Halmstad. Virksomhetsomradet bestar av
forretningsenhetene AF Bygg Oslo, AF Byggfornyelse, AF Nybygg, AF Bygg
@stfold, AF Bygg Prosjektpartner, AF Bygg Sverige, Stram Gundersen, MTH
og LAB.

Eiendom omfatter utvikling av boliger og naeringsbygg i egenregi. For
& fa bedre kontroll over verdikjeden begrenses eiendomsutviklingen
til omrader der AF Gruppen driver entreprengrvirksomhet.
Utbyggingsprosjektene organiseres ofte gjennom & etablere felles
utbyggingsselskaper med samarbeidspartnere. Samarbeidet reduserer
prosjektspesifikk risiko og tilferer komplementaer kompetanse.

Energi leverer energieffektive tekniske l@sninger som skal gi lannsomhet
bade for kundens bunnlinje og miljoet. Energitjenester for landbasert
virksomhet drives i forretningsenheten AF Energi & Miljoteknikk.

Offshore omfatter AFs tjenester knyttet til fierning, riving og gjenvinning av
offshoreinstallasjoner. Offshore inkluderer ogsa nybyggs-, modifikasjons-
og vedlikeholdsarbeid innen HVAC, kraner, moduler og riggservice.

I tillegg leveres det tjenester knyttet til vedlikehold og modifikasjon

av olje- og gassindustriens landanlegg. Virksomhetsomradet bestar av
forretningsenhetene AF AeronMollier og AF Offshore Decom. Offshore har i
tillegg aktivitet i AF Miljobase Vats.

KONSERNTALL OG NOTER

Det som ikke er allokert til virksomhetsomradene presenteres som
@vrige og omfatter i hovedsak aktiviteter i morselskapet og fellestjenester.
AF Gruppens konsernkontosystem er inkludert i @vrige.

Transaksjoner mellom segmenter i konsernet gjennomfgres basert

pa markedsmessige vilkar og i henhold til prinsippet om armlengdes
avstand. Transaksjoner og mellomvaerende, i tillegg til elementer av
internfortjeneste, mellom de ulike segmentene er presentert i kolonnen
for elimineringer i segmentnoten.

TJENESTETYPER

AF Gruppens inntekter kommer i hovedsak fra tilvirkningskontrakter med
varierende stgrrelse og varighet. Byggherren, som kan vaere offentlig eller
privat, star for finansieringen. AF Gruppen leverer ogsa en del timebaserte
tjenester, jamfor note 5 - Driftsinntekter og andre inntekter. | tillegg leverer
virksomhetsomrédet Eiendom egenregiprosjekter knyttet til utvikling og
oppfering av boliger for salg. Egenregiprosjekter er egenfinansierte.

GEOGRAFISKE SEGMENT

Inndelingen i geografiske segment rapporteres ikke lgpende til
konsernledelsen. Geografisk segmenterte nokkeltall pakrevd etter IFRS 8
er presentert i egen tabell og kompletterer informasjonen til analytikere
og andre brukere av arsregnskapet.

REGNSKAPSPRINSIPPER

Segmentinformasjonen er presentert i samsvar med konsernets regnskaps-
prinsipper etter IFRS, med unntak av IFRIC 15 Avtaler om bygging av

fast eiendom. Prinsippavviket gjelder segmentene Bygg og Eiendom.
Egenregiprosjekter i disse segmentene inntektsfares etter prinsippene i IAS
11 Anleggskontrakter. Inntektsforing i disse prosjektene er produktet av
fullferingsgrad, salgsgrad og forventet dekningsbidrag. Dette innebaerer
for eksempel at et prosjekt som pa rapporteringstidspunktet er 50 %

ferdig produsert og 50 % solgt blir rapportert med et dekningsbidrag

pé 25 % av totalt forventet dekningsbidrag. | konsernregnskapet falges
prisippene i IFRIC 15 med inntektsfering av egenregiprosjekter etter IAS

18 Driftsinntekter. Etter IAS 18 blir hele inntekten med tilhgrende kostnad
innregnet pa ett tidspunkt, normalt ved overlevering. Effekten av IFRIC 15
for konsernregnskapet er vist i egen tabell i segmentoppstillingen.

VESENTLIGE KUNDER

Det offentlige, representert ved blant annet Statens vegvesen,

kommuner og Undervisningsbygg, utgjer mer enn 10 prosent av samlede
driftsinntekter i AF Gruppen. | 2017 ble det inntektsfert MNOK 4 188 (3 482)
knyttet til kontrakter inngétt med det offentlige.

TAP VED VERDIFALL
Det er ikke innregnet tap ved verdifall i 2017. 12016 ble det nedskrevet
goodwill med MNOK 40 i Offshore.
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AF GRUPPEN

NOTE 3 SEGMENTINFORMASJON FORTS.
Belop i MNOK Anlegg Miljg Bygg Eiendom Energi Offshore @vrige  Elim. IFRIC 15 Sum
2017
RESULTATREGNSKAP
Eksterne inntekter 4413 531 8017 42 235 665 34 -47 -187 13704
Interne inntekter 65 70 24 - 9 -1 23 -189 - -
Sum inntekter 4478 601 8041 43 244 664 57 -236 -187 13704
Driftsresultat for av- og nedskrivninger (EBITDA) 367 63 525 88 21 74 -18 -8 -19 1092
Driftsresultat (EBIT) 292 45 480 88 20 59 -33 -8 -19 924
Resultat for skatt (EBT) 311 45 493 75 22 49 -32 -8 -19 935
N@KKELTALL OG BALANSE
EBITDA-margin 82% 104% 6,5% - 85% 112% - - - 80%
Driftsmargin 65% 75% 60% - 82% 8,8 % - - - 67%
Resultatmargin 70% 74% 6,1% - 91% 74 % = = = 6,8 %
Eiendeler 31.12 2245 347 5066 945 163 1262 2050 -4245 -109 7724
Investert kapital 31.12 541 153 2214 917 72 1003 1266 -3865 -104 2198
Ordrereserve 31.12 6510 344 11099 = 260 916 = 157 486 19773
Antall ansatte 31.12 1357 164 1776 27 86 226 132 = = 3768
KONTANTSTROM
Netto kontantstrem fra driftsaktiviteter 733 21 681 -145 7 88 -31 - - 1354
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter -193 -10 -85 154 -1 - 18 - - -119
Netto kontantstrom for finansieringsaktiviteter 540 10 595 9 6 87 -13 - - 1235

GEOGRAFISK FORDELING AV INNTEKTER OG EIENDELER
Tabellene under viser inntekter og eiendeler fordelt pa landene hvor konsernet har virksomhet. Selskapene er i det alt vesentlige geografisk lokalisert der

hvor kundene er. Eksport av varer og tjenester fremkommer ikke av tabellen.

Belop i MNOK Anlegg Miljg Bygg Eiendom Energi Offshore @vrige  Elim. IFRIC 15 Sum
GEOGRAFISK FORDELING AV INNTEKTER

Norge 3562 474 7439 21 244 460 57 =21 -83 11963
Sverige 917 127 571 21 = = = -25 -105 1506
Andre = = 30 = = 204 = = = 234
Eliminering - - - - - - - - - -
Sum 4478 601 8041 43 244 664 57 -236 -187 13704
GEOGRAFISK FORDELING AV ANLEGGSMIDLER EKSKL. FINANSIELLE INSTRUMENTER OG UTSATT SKATTEFORDEL

Norge 145 140 1826 403 60 825 622 -447 -70 3505
Sverige 217 21 114 13 = = = = = 364
Andre - - 1 - - - - - - 2
Eliminering o o o o = o = o ° o
Sum 362 161 1941 415 60 825 622 -447 -70 3871
GEOGRAFISK FORDELING AV EIENDELER

Norge 1733 282 4556 755 163 996 2050 -4228 -94 6215
Sverige 512 65 501 189 = = = -17 -16 1234
Andre o o 9 o = 266 = o o 275
Eliminering - - - - - - - - - -
Sum 2245 347 5066 945 163 1262 2050 -4245 -109 7724
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NOTE 3 SEGMENTINFORMASJON FORTS.
Belop i MNOK Anlegg Miljg Bygg Eiendom Energi Offshore @vrige  Elim. IFRIC 15 Sum
2016
RESULTATREGNSKAP
Eksterne inntekter 3364 689 6622 46 177 1013 29 58 -121 11876
Interne inntekter 4 40 66 2 1 1 38 -151 - -
Sum inntekter 3368 729 6688 48 177 1014 67 -93 -121 11876
Driftsresultat for av- og nedskrivninger (EBITDA) 512 58 523 44 18 161 -42 -5 -58 1212
Driftsresultat (EBIT) 461 42 485 44 18 107 -60 -5 -58 1034
Resultat for skatt (EBT) 475 42 498 30 16 94 -51 -5 -58 1040
N@KKELTALL OG BALANSE
EBITDA-margin 152% 80% 7,8% - 102%  159% - - - 102%
Driftsmargin 137% 58% 73% - 100% 105% - - - 87%
Resultatmargin 141% 57% 74% - 89% 93% = = = 8,8%
Eiendeler 31.12 1326 260 3554 868 140 1537 1110 -2157 -89 6549
Investert kapital 31.12 155 97 1407 814 42 1034 383 -1787 -83 2063
Ordrereserve 31.12 5589 212 8467 = 108 550 = 106 299 15332
Antall ansatte 31.12 845 165 1617 17 59 209 137 - - 3049
KONTANTSTROM
Netto kontantstrem fra driftsaktiviteter 428 18 550 -77 14 17 -143 15 - 822
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter -22 -12 -27 40 -1 - 25 -15 - -13
Netto kontantstrom for finansieringsaktiviteter 406 6 523 -37 13 16 -118 - - 809

GEOGRAFISK FORDELING AV INNTEKTER OG EIENDELER

Tabellene under viser inntekter og eiendeler fordelt pa landene hvor konsernet har virksomhet. Selskapene er i det alt vesentlige geografisk lokalisert der

hvor kundene er. Eksport av varer og tjenester fremkommer ikke av tabellen.

Belop i MNOK Anlegg Miljg Bygg Eiendom Energi Offshore @vrige  Elim. IFRIC 15 Sum
GEOGRAFISK FORDELING AV INNTEKTER

Norge 3237 608 6192 47 177 799 67 -90 -121 10917
Sverige 131 120 485 1 = = = =5} = 733
Andre = = 11 = = 421 = = = 432
Eliminering - - - - - -206 - - - -206
Sum 3368 729 6688 48 177 1014 67 -93 -121 11876
GEOGRAFISK FORDELING AV ANLEGGSMIDLER EKSKL. FINANSIELLE INSTRUMENTER OG UTSATT SKATTEFORDEL

Norge 142 77 1714 487 57 841 459 -346 -63 3368
Sverige 13 19 165 12 - - - - - 208
Andre - - 1 - - - - - - 1
Eliminering - - - - - - - - - -
Sum 156 95 1879 499 57 841 459 -346 -63 3577
GEOGRAFISK FORDELING AV EIENDELER

Norge 1222 199 3143 811 140 1250 1110 -2157 -68 5650
Sverige 104 61 405 58 = = = = -21 607
Andre = = 5 = = 287 = = = 292
Eliminering - - - - - - - - - 0
Sum 1326 260 3554 868 140 1537 1110 -2157 -89 6549
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Belop i MNOK Anlegg Miljg Bygg Eiendom Energi Offshore @vrige  Elim. IFRIC 15 Sum
2015
RESULTATREGNSKAP
Eksterne inntekter 3759 641 6661 25 225 1186 45 o -144 12398
Interne inntekter 1 47 17 = = 2 42 -109 = =
Sum inntekter 3760 687 6678 25 225 1187 88 -109 -144 12398
Driftsresultat for av- og nedskrivninger (EBITDA) 394 56 510 69 19 134 -6 2 -27 1151
Driftsresultat (EBIT) 339 45 479 69 19 104 -21 2 -27 1010
Resultat for skatt (EBT) 339 46 485 57 21 83 -4 2 -27 1004
N@KKELTALL OG BALANSE
EBITDA-margin 105% 82% 76% - 85% 113% - - - 93%
Driftsmargin 90% 66% 72% - 83% 8,7 % = o ° 8,1%
Resultatmargin 90% 67% 73% - 94% 7,0% = ® ® 8,1%
Eiendeler 31.12 1232 278 3903 630 133 1354 528 -1784 -31 6243
Investert kapital 31.12 163 118 1728 620 73 956 -127 -1576 -29 1925
Ordrereserve 31.12 3402 216 5947 = 90 1182 = 168 178 11183
Antall ansatte 31.12 1069 198 1314 18 60 241 130 o o 3030
KONTANTSTROM
Netto kontantstrem fra driftsaktiviteter 502 138 588 -25 25 166 23 - - 1418
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter -26 -7 84 62 - -31 -8 - - 74
Netto kontantstrem for finansieringsaktiviteter 476 131 672 37 26 134 15 - - 1492

GEOGRAFISK FORDELING AV INNTEKTER OG EIENDELER

Tabellene under viser inntekter og eiendeler fordelt pa landene hvor konsernet har virksomhet. Selskapene er i det alt vesentlige geografisk lokalisert der
hvor kundene er. Eksport av varer og tjenester fremkommer ikke av tabellen.

Belop i MNOK Anlegg Miljg Bygg Eiendom Energi Offshore @vrige  Elim. IFRIC15 Sum
GEOGRAFISK FORDELING AV INNTEKTER

Norge 3624 529 6230 24 225 1237 88 -101 -144 11713
Sverige 136 159 441 1 - - - -8 - 728
Andre - - 7 - - 124 - - - 131
Eliminering - - - - - -174 - - -174
Sum 3760 687 6678 25 225 1187 88 -109 -144 12398
GEOGRAFISK FORDELING AV ANLEGGSMIDLER EKSKL. FINANSIELLE INSTRUMENTER OG UTSATT SKATTEFORDEL

Norge 177 89 1749 435 56 895 457  -333 -23 3501
Sverige 15 19 135 = = S = = = 169
Andre - - 1 - - - - - - 1
Eliminering - - - - - - - - - -
Sum 191 108 1885 435 56 895 457  -333 -23 3671
GEOGRAFISK FORDELING AV EIENDELER

Norge 1158 220 3466 630 133 1318 528 -1784 -31 5638
Sverige 74 58 434 - - - - - - 566
Andre - - 4 - - 46 - - - 49
Eliminering - - - - - -10 - - - -10
Sum 1232 278 3903 630 133 1354 528 -1784 -31 6243
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NOTE 4 KJOP 0G SALG AV VIRKSOMHET

VIRKSOMHETSSAMMENSLUTNING 12017

Konsernet gjennomfgrte i 2017 en virksomhetssammenslutning med
Kanonaden Entreprenad AB. Det er ogsa gjennomfert en mindre
virksomhetssammenslutning med Oslo Brannsikring AS som inngar

i virksomhetsomradet Bygg.

Kanonaden Entreprenad AB

AF Gruppen gjennomfgrte den 9. februar avtale om kjgp av 70 % av
aksjene i Kanonaden Entreprenad AB. Oppkjepet er i trad med AFs
strategi mot 2020 som innebaerer en stgrre satsing i Sverige, og det gir
AF del i et voksende svensk anleggsmarked. Alle aksjene har stemmerett.
Transaksjonen omfattet datterselskapene Bergbolaget i Gotaland AB,
Kanonaden Entreprenad Ost AB og Takt ock Férvaltning AB. Kanonaden
Entreprenad AB inngar i virksomhetsomrédet Anlegg.

Kanonaden Entreprenad AB ble grunnlagt i 1983 og har hovedkontor
i Nassjo i Jonkopings lan i Sverige. Inkludert datterselskaper hadde
Kanonaden Entreprenad en omsetning i 2016 pa 708 MSEK og 188 ansatte.

KONSERNTALL OG NOTER

Kanonaden Entreprenad AB utfgrer oppdrag i innen grunnarbeid, vann-
og avlgpsarbeid, betongarbeid, fiernvarme, kabellegging, vindkraft og
veibygging. Selskapet driver virksomhet i Syd-Sverige inkludert Stockholm
og Goteborg.

Virksomheten i Kanonaden Entreprenad AB, inklusive andeler i
datterselskaper, ble verdsatt til MSEK 261 pa 100 %-basis (EV). Aksjene
ble verdsatt til det samme, og oppgjeret bestod av et aksjevederlag pa
318 766 aksjer i AF Gruppen ASA til kurs NOK 153,40 per aksje, tilsvarende
MSEK 52, og MSEK 131 i kontanter.

| det felgende presenteres en allokering av kjgpesum basert pa
apningsbalansen for Kanonaden Entreprenad AB per 9. februar 2017.
Allokeringen av kjgpesum er utarbeidet ved bruk av oppkjepsmetoden
som regulert i IFRS 3. Kjgpesummen er allokert til virkelig verdi av eiendeler
og forpliktelser i Kanonaden Entreprenad AB. Allokeringen er endelig.

Tall i MSEK Kanonaden Entreprenad AB
Kontantvederlag 131
Emisjon 52
Brutto vederlag 183
- Likvide midler -33
Netto vederlag 150
Varige driftsmidler og immaterielle eiendeler 58
Beholdninger 5
Kortsiktige ikke-rentebzerende fordringer 133
Utsatt- og betalbar skatt -22
Kortsiktig rentebzerende gjeld -6
Kortsiktig ikke-rentebaerende gjeld -138
Sum identifiserte eiendeler og forpliktelser 31
Minoritet -19
Goodwill 139

Oppkjgpet ga en goodwill pa MSEK 139 (MNOK 130) som er knyttet til geografisk markedsposisjon og organisasjonens evne til Iannsom forretningsdrift.

Ingen del av goodwillen vil vaere skattemessig fradragsberettiget.

Minoritet pa oppkjepstidspunktet utgjer MSEK 19 og beregnet som ikke-kontrollerende eieres andel av netto virkelig verdi av identifiserte eiendeler og
gjeld pé oppkjepstidspunktet. Goodwill er innregnet kun for den andelen av aksjene AF kjopte.

AF Gruppen Sverige er i tillegg forpliktet til a kjgpe inntil 15 % av aksjer Kanonaden Entreprenad AB i perioden fra 2020-2023 til markedsmessige
betingelser. Et estimat for denne forpliktelsen er innregnet i balansen jamfer note 15.

109

>
o
(%)
@™
m
o
m
-
4
=
(1]
o
(n]
o
m
o
4
(%)
X
>
©




>
Pl
(%)
@™
m
o
m
—
4
=
(q}
o
(9}
o
m
o
=
(%)
e
>
o

110

ARSRAPPORT 2017 AF GRUPPEN

NOTE 4 KJOP 0G SALG AV VIRKSOMHET FORTS.

AVSTEMMING AV NETTO KONTANTVEDERLAG

Kanonaden

Tall i MNOK Note Entreprenad Andre Sum
Brutto kontantvederlag 124 13 137
- Likvide midler -31 -3 -34
Netto kontantvederlag 93 10 103
AVSTEMMING AV TILGANG VED KJ@P AV VIRKSOMHET

Goodwill 13 130 11 141
Immaterielle eiendeler 13 130 11 141
Bygninger og produksjonsanlegg 14 10 9 19
Maskiner og inventar 14 45 2 47
Varige driftsmidler 14 55 12 67
VIRKSOMHETSSAMMENSLUTNING 12016

Konsernet hadde ingen virksomhetssammenslutninger i 2016.

NOTE 5 DRIFTSINNTEKTER 0G ANDRE INNTEKTER

Belap i MNOK Note 2017 2016 2015
Inntekter fra tilvirkningskontrakter 13475 11 540 12067
Inntekter fra salg av tjenester 64 159 182
Andre salgsinntekter 103 75 93
Sum driftsinntekter 13 642 11775 12342
Leieinntekter 33 16 23
Andre inntekter" 28 86 33
Sum andre inntekter 61 102 56
Sum driftsinntekter og andre inntekter 3 13704 11876 12398

" | belgpet for 2016 inngdr MNOK 41 i erstatningsoppgjer for tapt oppdrag.
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NOTE 6 PROSJEKTER UNDER UTFORELSE

PROSJEKTER UNDER UTF@RELSE VED ARSSLUTT

Belap i MNOK Note 2017 2016 2015

FAKTURERT IKKE OPPTJENT INNTEKT | RESULTATET

Inntektsfort pa prosjekter under utferelse 12135 15334 15532
Fakturert pa prosjekter under utfgrelse -14 558 -17 237 -17.186
Sum fakturert ikke opptjent inntekt -2423 -1903 -1654

FORDELING I BALANSEN

Forskuddsfakturert produksjon inkludert i kundefordringer 10 -1539 -1439 -1413
Forskuddsfakturert produksjon inkludert i annen kortsiktig gjeld 16 -884 -464 -241
Sum fakturert ikke opptjent inntekt -2423 -1903 -1654

OPPTJENT IKKE FAKTURERT INNTEKT

Inntektsfort pa prosjekter under utferelse 3020 2871 4455
Fakturert pa prosjekter under utfgrelse -2630 -2403 -4163
Sum opptjent ikke fakturert inntekt 10 390 468 293
Innestaende hos byggherrer 10 698 418 491

" Det tilbakeholdes opp til 10 % av kontraktssummen som sikkerhet for AF Gruppens kontraktsforpliktelser i utferelsestiden for kontrakten, herunder
ansvar for forsinket fullforing. Det tilbakeholdte belgpet betegnes som «innestaende hos byggherrer» og er regulert i kontraktsstandarder som
NS 8405. Ndr sluttoppgjeret utbetales lases innestdende opp.

RESULTATF@RT PA PROSJEKTER UNDER UTF@RELSE

Akkumulerte inntekter 15155 18 205 19988
Akkumulerte prosjektkostnader -14138 -16 945 -17 786
Akkumulert prosjektbidrag 1017 1260 2202
Gjenvaerende produksjon (omsetning) pé tapsprosjekter 399 28 449
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NOTE 7 LONNSKOSTNADER
Belop i MNOK Note 2017 2016 2015
Lenn -2332 -2135 -2 057
Arbeidsgiveravgift -383 -326 -302
Pensjonskostnader 18 -99 -80 -78
Aksjeverdibasert avlenning (opsjonskostnad) -9 -8 -8
Andre ytelser -137 -101 -90
Sum lgnnskostnader -2961 -2 650 -2535
GJENNSOMSNITTLIG ANTALL ARSVERK
Norge 3217 2912 2872
Sverige 411 171 179
Tyskland 5 3 4
Litauen 2 2 42
Kina 9 9 9
Totalt 3643 3096 3106
AKSJESALG TIL ANSATTE
AF Gruppen har de senere ar gitt alle ansatte tilbud om & kjgpe aksjer med 20 % rabatt. Rabatten beregnes i forhold til gjennomsnittlig berskurs
i tegningsperioden. Bindingstiden for aksjene er ett ar.
ANTALL AKSJER/KURS 2017 2016 2015
Antall aksjer solgt fra egen beholdning 221112 70 000 148 145
Antall aksjer tilfert gjennom emisjon 778 888 930000 851855
Markedskurs i tegningsperioden (NOK) 144,70 160,70 106,20
Salgskurs (NOK) 115,80 128,56 85,00
Regnskapsmessig effekt av aksjesalg til ansatte (TNOK):
Lennskostnader (rabatt ved aksjesalg inkl. arbeidsgiveravgift) -9360 -3702 -5368

OPSJONSPROGRAM

Generalforsamlingen vedtok i mai 2017 et nytt opsjonsprogram for alle ansatte i AF Gruppen. Det maksimale antall opsjoner som kan tildeles er 3 500 000
over tre ar, og ordningen innebzerer en arlig tildeling i arene 2017-2019, med utgvelse i mars 2020. Kjgpskursen for aksjene er basert pa gjennomsnittlig
berskurs siste uken for de tre respektive tegningsperiodene. Opsjonspremien er NOK 1 per opsjon. Det er et vilkar for & uteve opsjonene at man er ansatt i
AF Gruppen eller ett av datterselskapene 31. mars 2020. AF Gruppen utstedte 3 325 000 opsjoner til 1 536 ansatte i 2017. | alt 60 857 opsjoner har bortfalt
i2017 som folge av at ansatte har sluttet. Totalt utestaende opsjoner per 31. desember 2017 var 3 264 143 justert for ansatte som har sluttet. Resultatfert

opsjonskostnad for 2017 var MNOK 9 (8).

Utlgpsdato og utevelseskurs for utestaende opsjoner ved arsslutt:

Utgvelseskurs

TILDELINGSAR Frist for utevelse (NOK per aksje) Antall opsjoner
Antall opsjoner per 31.12.2016 1.3.2017 71,37 3647779
Opsjoner innlgst i mars 2017 -3253 346
Opsjoner ikke innlgst i mars 2017 (bortfalt) -394 433
Opsjoner tegnet i juni 2017 1.3.2020 148,71 3325000
Korreksjon for ansatte sluttet etter juni 2017 -60 857
Antall opsjoner per 31.12.2017 3264143
AF Gruppen har benyttet Black-Scholes opsjonsprisingsmodell i verdsettelsen av opsjonene.

I modellen er felgende forutsetninger lagt til grunn: 2017 2016 2015
Forventet utbytte yield 2,9 % 3,5% 41 %
Historisk volatilitet 18,3 % 18,8 % 18,8 %
Riskofri rente 1,5% 1,3% 1,9%
Forventet levetid pa opsjonen (ar) 2,8 0,8 2,0
Aksjekurs (NOK) 153,21 132,68 108,33




ARSBERETNING OG -REGNSKAP KONSERNTALL OG NOTER 113

NOTE 8 ANDRE DRIFTSKOSTNADER

Belop i MNOK Note 2017 2016 2015

ANDRE DRIFTSKOSTNADER

Husleie -118 -108 -108
Andre leiekostnader -461 -413 -461
Forsikring -32 -29 -31
Innleie av arbeidskraft -93 -89 -90
Revisjonshonorar -7 -6 -6
@vrige honorar -97 -70 -68
Tap pa fordringer 10 -1 -1 -3
Deponi og fyllplassavgifter -88 -74 -72
Markedsfering og reklame -21 -22 -18
IT-kostnader -70 -46 -43
@vrige andre driftskostnader -268 -224 -67
Sum andre driftskostnader -1256 -1084 -968
Belop i TNOK 2017 2016 2015

GODTGJ@RELSER TIL KONSERNETS VALGTE REVISOR

Lovpalagt revisjon -2950 -2381 -2 868
Andre attestasjonstjenester -136 -45 -87
Skatteradgivning -32 -127 -4
Andre tjenester utenfor revisjonen -209 -245 -353
Sum -3327 -2798 -3311

GODTGJO@RELSER TIL ANDRE REVISORER

Lovpalagt revisjon -2778 -2356 -1442
Andre tjenester utenfor revisjon -597 -736 -805
Sum -3376 -3093 -2247
Sum revisjonshonorar -6703 -5 891 -5558

Godtgjerelse til revisor er opplyst eksklusive merverdiavgift.

AF Gruppen valgte i 2017 PricewaterhouseCoopers AS (PwC) som ny revisor. Godtgjerelse i 2017 gjelder regnskapséret 2016 som er utbetalt til
Ernst & Young AS (EY) og akonto-belap for regnskapsaret 2017 som er utbetalt til PwC. Belgp til valgt revisor for tidligere ar er utbetalinger til EY.

b

NOTE 9 NETTO GEVINSTER (TAP) %
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Belap i MNOK 2017 2016 2015 ;

(1]

Gevinster (tap) ved salg av virksomhet - 2 - 8

Gevinster (tap) ved salg av aksjer i eiendomsselskap " 7 2 42 ﬁ

Virkelig verdiendringer derivat -3 -17 64 2

Netto gevinster (tap) ved salg av varige driftsmidler 23 33 29 ‘£

Netto valutagevinster/(-tap) knyttet til driften -2 -2 = %
Sum netto gevinster (tap) 25 18 135

") Gevinster (tap) ved salg av aksjer i eiendomsselskap inkluderer salg av aksjer i tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet samt salg av aksjer
i datterselskaper som driver eiendomsvirksomhet. | en tidlig utviklingsfase eies ofte en starre andel av eiendomsselskapene enn ndr utbyggingen
igangsettes. | produksjonsfasen er de fleste prosjektene organisert i tilknyttede selskaper, jamfar note 27 - Investeringer i tilknyttede selskaper og
note 28 - Investeringer i felleskontrollert virksomhet. Gevinst fra salg av aksjer i eiendomselskap pd MNOK 42 i 2015 var i hovedsak knyttet til salget
av 50 % av aksjene i Bjgrnsons Hage AS og Bjernsons Hage 2 AS. Salget medfarte tap av kontroll, og gevinsten inkluderer dermed latent gevinst pd
AF Gruppens resterende eierandel pd 50 %.
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NOTE 10 KUNDEFORDRINGER 0G ANDRE IKKE RENTEBARENDE FORDRINGER

Belop i MNOK Note 2017 2016
Kundefordringer 2566 2524
Fakturert ikke opptjent pa prosjekter under utfgrelse 6 -1539 -1439
Opptjent ikke fakturert inntekt pd prosjekter under utforelse 6 390 468
Innestaende hos byggherrer 6 698 418
Forskuddsbetalt skatt 4 3
Forskuddsbetalt mva og andre offentlige avgifter 13 7
Forskuddsbetalte kostnader 56 37
@vrige kortsiktige ikke rentebaerende fordringer 27 42
Sum kundefordringer og andre ikke rentebaerende fordringer 24 2216 2061
Brutto kundefordringer 2570 2528
Avsetning for tap -4 -3
Balansefgrte kundefordringer 2566 2524

Maksimal eksponering for kredittrisiko knyttet til kundefordringer pa balansedagen fordelt etter alder:

Belop i MNOK 2017 2016

KUNDEFORDRINGER - ALDERSFORDELING

Forfalt 1-30 dager 445 200
Forfalt 31-60 dager 29 60
Forfalt 61-90 dager 1" 197
Forfalt 91-120 dager 9 47
Mer enn 120 dager 395 541
Sum forfalte, ikke nedskrevne fordringer 899 1045
Ikke forfalte fordringer 1677 1480
Balansefgrte kundefordringer 2566 2524
ALDERSFORDELING 2017 Ikke forf. 1-30dg. 31-60 dg. 61-90 dg. 91-120dg. >120 dg. Sum
Kundefordringer brutto 1677 445 30 1 9 399 2570
Avsetning for tap - - - - - -4 -4
Balansefgrte kundefordringer 1677 445 29 1 9 395 2566

En forholdsmessig stor andel av kundefordringene er forfalt med mer enn 120 dager. Dette har ssmmenheng med kompleksiteten i sluttoppgjeret til
prosjektene. Ved sluttoppgjeret avregnes alle utfgrte mengder i entreprengrkontrakten mot kontraktens priser. | tillegg vil faktisk utfert arbeid normalt
omfatte poster som ikke er beskrevet i kontrakten og partene ma komme til enighet om hvordan disse postene skal prises og hvordan mengdene skal

; beregnes. Dette arbeidet tar vanligvis flere maneder og for komplekse kontrakter kan det ta opp til ett ar. Verdifall knyttet til manglende betalingsvilje eller
§ betalingsevne forekommer sjelden. Verdiendringer av fordringsmassen er i all hovedsak knyttet til estimatendringer av prosjektinntekter og bokferes som
= korreksjon av prosjektinntektene.
—
=
E BEVEGELSE | AVSETNING FOR TAP PA KUNDEFORDRINGER Note 2017 2016
o
(9} .
5 Avsetning for tap 1.1 -3 -2
g Konstaterte tap i lopet av aret 1 =
5 Reversering av fjorarets avsetning 1 o
; Arets avsetning 8 -2 Sl
o

Avsetning for tap 31.12 -4 -3

Avsetning for tap pa kundefordringer dekker kun avsetning relatert til kundenes betalingsevne. Annen risiko knyttet til kundefordringene er hensyntatt
ved vurdering av prosjektene.
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NOTE 11 BEHOLDNINGER

Belop i MNOK 2017 2016
Reservedeler og prosjektbeholdninger 82 59
Ramaterialer 44 52
Ferdigvarer 34 28
Sum beholdninger 159 139

Beholdningene bestar i hovedsak av reservedeler og utstyr til bruk i produksjonen. Beholdningene har ikke veert gjenstand for nedskrivninger i 2017.
Av lagerbeholdingen er NOK 22 pantsatt som sikkerhet for forpliktelser, jamfer note 34 - Pant og garantier.

NOTE 12 EGENREGIPROSJEKTER

Utbyggingsprosjektene i AF Gruppen organiseres i stor grad ved at det etableres felles utbyggingsselskaper med samarbeidspartnere. De fleste av disse
selskapene organiseres som tilknyttede selskaper eller felleskontrollert virksomhet, jamfer note 27 - Tilknyttede selskaper og note 28 - Felleskontrollert
virksomhet. Det som fremkommer i balansen som egenregiprosjekter og som spesifiseres i tabellen under er kun de prosjektene som utvikles i
datterselskaper.

Belop i MNOK 2017 2016
Boligprosjekter under oppferelse 108 -
Ferdigstilte boligenheter for salg - 1
Tomter for utbygging 78 46
Sum egenregiprosjekter 186 47

Det foreligger ingen aktiverte renter i balansefort verdi av egenregiprosjektene.

TOMTER FOR UTBYGGING

Tomter for utbygging er tomter og utbyggingsrettigheter som enna ikke er besluttet utbygget. Sammen med tomter og utbyggingsrettigheter i tilknyttede
selskaper og felleskontrollert virksomhet kan disse utnyttes til 3 bygge 2 314 (2 054) boenheter og 92 084 m? (107 310) naeringsareal. Av disse er AFs andel
982 (848) boenheter og 45 273 m? (51 213) naeringsareal.

FERDIGSTILTE BOLIGENHETER FOR SALG 2017 2016
Antall ferdigstilte boligenheter for salg i datterselskaper - 1
AFs andel ferdigstilte boligenheter for salg i tilknyttede selskaper 4 4
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NOTE 13 IMMATERIELLE EIENDELER

Kunde-  Andre immaterielle

Belop i MNOK Note Goodwill relasjoner eiendeler Sum
ANSKAFFELSESKOST

1.1.16 2083 30 29 2143
Ordinger tilgang - - 2 2
Tilgang ved kjgp av virksomhet 4 5 o o 5
Avgang = = =1 =
Omregningsdifferanse -1 = ° -1
31.12.16 2078 30 30 2138

Ordinzer tilgang - - R -

Tilgang ved kjgp av virksomhet 4 141 - - 141
Avgang = = = =
Omregningsdifferanse 17 - - 17
31.12.17 2237 30 30 2297

AV- OG NEDSKRIVNINGER

1.1.16 -15 -30 -20 -66
Avgang = o 1 1
Arets avskrivninger o = -2 -2
Arets nedskrivninger -40 = = -40
31.12.16 -55 -30 -21 -107
Avgang o ° © =
Arets avskrivninger o = -2 -2

Arets nedskrivninger - - _ B

31.12.17 -55 -30 -23 -109
BALANSEF@RT VERDI
Anskaffelseskost 2078 30 30 2138
Av- og nedskrivninger -55 -30 -21 -107
31.12.16 2023 - 9 2032
Anskaffelseskost 2237 30 30 2297
Av- og nedskrivninger -55 -30 -23 -109

o

A 31.12.17 2182 - 6 2188

@

m

E]

o Kunderelasjoner Andre imm. eiendeler

=2

=

g @konomisk levetid 5ar 0-22 &r

cl‘ Avskrivningsplan Lineaer Lineaer
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NOTE 13 IMMATERIELLE EIENDELER FORTS.

ALLOKERING AV GOODWILL TIL KONTANTGENERERENDE ENHETER

KONSERNTALL OG NOTER

Goodwill allokeres til de av konsernets kontantgenererende enheter som forventes a fa synergier av virksomhetssammenslutningen. | hovedsak er goodwill

allokert til forretningsenheter. Allokeringen fremkommer av oversikten under:

Belop i MNOK 2017 2016
Malselv Maskin & Transport 64 64
AF Anlegg 17 17
Kanonaden Entreprenad 139 -
Palplintar 3 3
Sum Anlegg 222 84
AF Decom 37 37
AF Harnésand Byggreturer 14 13
Sum Miljo 50 50
Strem Gundersen 760 749
MTH 94 94
LAB 649 649
AF Bygg Sverige 107 99
AF Bygg @stfold 47 47
AF Bygg Prosjektpartner 20 20
Sum Bygg 1678 1659
AF AeronMollier 176 177
Sum Offshore 176 177
AF Energi & Miljoteknikk 54 53
Sum Energi 54 53
Balansefort verdi 31.12 2182 2023

NEDSKRIVNINGSTESTER FOR GOODWILL

Konsernet gjennomferer arlig tester for a vurdere verdifall pa goodwill og immaterielle eiendeler. | nedskrivningstesten blir bokfert verdi malt mot gjenvinnbart
belop fra den kontantgenererende enheten eiendelen er allokert til. Gjenvinnbart belgp fra kontantgenererende enheter er fastsatt ved beregninger av bruksverdi.
Bruksverdien er beregnet basert pa en diskontering av forventede framtidige kontantstrammer for skatt, diskontert med en relevant diskonteringsrente (WACC)
for skatt som hensyntar lepetid og risiko. Det er benyttet ulik diskonteringsrente for norsk og svensk virksomhet som felge av forskjeller i risikofri rente. Det er ogsa
benyttet ulikt avkastningskrav for Offshore og @vrig entreprengrvirksomhet for a reflektere forskjeller i markedsrisiko.

De viktigste forutsetningene som er benyttet ved beregning av gjenvinnbare belgp:

NORGE 2017 2016
Vekstrate? 2,0% 2,0%
WACC for skatt offshore 9,8 % 10,3 %
WACC for skatt gvrige 79 % 82%
SVERIGE 2017 2016
Vekstrate? 2,0% 2,0%
WACC for skatt 6,8 % 6,5 %

" Vekstraten er nominell og forutsatt a veere evigvarende.

Forventede kontantstrammer for 2018 i beregningen av gjenvinnbart belep er
basert pa budsjett for 2018 godkjent av ledelsen. Dersom neste érs budsjett ikke
er representativt og det foreligger ledelsesgodkjente budsjetter for flere ar,
legges det til grunn budsjetter pa opptil tre ar. Budsjettene og forretnings-
planene bygger pa forutsetninger om blant annet etterspgrsel, material-
kostnader, kostnader for arbeidskraft og den generelle konkurransesituasjonen

i markedene AF Gruppen har virksomhet i. Forutsetningene som er gjort bygger

pa ledelsens erfaring samt eksterne kilder. For alle forretningsenheter er det lagt
til grunn en forventning om 3,3 % lennsvekst i 2018.

Det ble i 2016 nedskrevet goodwill pa MNOK 40 knyttet til AF AeronMollier
som fglge av at enheten over lengre tid har hatt vanskelige markedsforhold
og lavere aktivitet enn gnsket. Det er gjennomfart betydelig organisatoriske
tilpasninger. AF AeronMollier tilhgrer virksomhetsomradet Offshore.
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NOTE 13 IMMATERIELLE EIENDELER FORTS.

SENSITIVITETSANALYSE FOR NOKKELFORUTSETNINGER

Det er gjennomfert sensitivitetsanalyser for alle goodwillposter
knyttet til diskonteringsrente (WACC) og kontantstreammer.
Sensitivitetsanalyser for de enhetene med de hgyeste goodwillpostene
presenteres i avsnittet under. Den beregnede verdien av den enkelte
kontantstramgenererende enhet overstiger balansefort verdi med
relativt god margin ved utgangen av 2017 for de fleste enhetene i
testen. Unntaket er AF AeronMollier der goodwill ble nedskrevet til
beregnet gjenvinnbart belgp i 2016. Forutsetningene for enheten har
ikke endret seg vesentlig siste aret og beregnet verdi er ogsa i 2017
naer gjennvinnbart belgp. Basert pa ndvaerende informasjon er ledelsen
i AF Gruppen av den oppfatning at rimelige endringer i nekkel-
forutsetninger som er lagt til grunn for beregning av gjenvinnbart
belep ikke vil medfere behov for nedskrivning.

A) SENSITIVITETSANALYSE FOR DISKONTERINGSRENTE (WACC)
Tabellen under viser forholdet mellom estimert gjenvinnbart belgp og
bokfert verdi av eiendelene i nedskrivningstesten for AF Gruppens storste

goodwillposter. Bokfart verdi av eiendelene i nedskrivningstesten er uttrykt
som indeks 100. | tillegg vises det hvordan gjenvinnbart belgp endrer

seg dersom diskonteringsrenten (WACC) endrer seg med henholdsvis

50, 100 og 300 basispunkter (dvs 0,5, 1 og 3 prosentpoeng). Alle andre
forutsetninger er holdt konstant i beregningen.

Jo hgyere indeksen for estimert kontantstrem er, desto mer robust er
enheten mot en eventuell nedskrivning. Selv med en gkning i WACC

pa 300 basispunkter vil for eksempel Malselv Maskin & Transport ha en
beregnet verdi som er 69 % hayere enn det som er ngdvendig for a forsvare
eiendelene. 69 % er da beregnet som indeks 169 dividert med indeks

100 minus 1. Dersom indeksen for gjenvinnbart belgp er mindre enn

100, indikerer dette at gjenvinnbart belgp er lavere enn balansefgrt verdi
av eiendelene i nedskrivningstesten, slik at nedskrivning av goodwill er
nedvendig. Av tabellen fremgar det eksempelvis at ved en gkning av WACC
med 1 prosentpoeng er det nedskrivningsbehov for goodwill allokert til

AF AeronMollier.

2017 Indekserte verdier Gjenv. belgp ved gkning av WACC med
Gjenvinnbart Bokf. verdi av
SELSKAP belgp eiendeler 50 bp 100 bp 300 bp
Malselv Maskin & Transport 241 100 231 214 169
Strem Gundersen 322 100 297 276 214
MTH 296 100 249 231 129
LAB 294 100 271 251 195
AF Bygg Sverige 615 100 556 508 377
AF AeronMollier 108 100 102 96 78
2016 Indekserte verdier Gjenv. belgp ved gkning av WACC med
Gjenvinnbart Bokf. verdi av
SELSKAP belgp eiendeler 50 bp 100 bp 300 bp
Malselv Maskin & Transport 306 100 294 273 218
Strem Gundersen 316 100 229 213 167
LAB 269 100 249 232 181
AF Bygg Sverige 700 100 630 573 420
AF AeronMollier 100 100 94 90 73

B) SENSITIVITETSANALYSE FOR KONTANTSTR@MMER

Tabellen under viser forholdet mellom normaliserte kontantstremmer
forutsatt i beregningen av gjenvinnbart belgp og beregnet «break
evenx-kontantstrem i nedskrivningstesten for AF Gruppens sterste
goodwillposter. Den kontantstrammen som gir «<break even» i
nedskrivningstesten, det vil si den kontantstremmen som gir gjenvinnbart
belgp lik bokfert verdi av eiendeler, er uttrykt som indeks 100. | tillegg
vises det hvordan gjenvinnbart belgp endrer seg dersom kontanstremmen
reduseres med henholdsvis 10 prosent, 30 prosent og 50 prosent.

Jo hgyere indeksen for estimert kontantstrem er, desto mer robust

er enheten mot en eventuell nedskrivning. Selv med en reduksjon i
kontantstrem pa 50 % vil for eksempel Malselv Maskin & Transport ha

en beregnet verdi som er 21 % hgyere enn det som er ngdvendig for a
forsvare eiendelene. 21 % er da beregnet som indeks 121 dividert med
indeks 100 minus 1. Dersom indeksen for estimert kontantstrgm er mindre
enn 100, indikerer dette at gjenvinnbart belgp er lavere enn balansefert
verdi av eiendelene i nedskrivningstesten, slik at nedskrivning av goodwill
er ngdvendig. Av tabellen fremgdr det eksempelvis at ved en reduksjon

av estimert kontantstrem med 10 prosent er det nedskrivningsbehov for
goodwill allokert til AF AeronMollier.
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NOTE 13 IMMATERIELLE EIENDELER FORTS.

2017 Indekserte verdier Gjenv. belgp ved reduksjon av kontantstrem med
Estimert «Break even»
SELSKAP kontantstrem kontantstrom 10 % 30% 50 %
Malselv Maskin & Transport 242 100 218 169 121
Strem Gundersen 267 100 240 187 133
MTH 197 100 178 138 99
LAB 326 100 294 229 163
AF Bygg Sverige 616 100 554 431 308
AF AeronMollier 109 100 98 76 54
2016 Indekserte verdier Gjenv. belgp ved reduksjon av kontantstrem med
Estimert «Break even»
SELSKAP kontantstrem kontantstrem 10 % 30% 50 %
Malselv Maskin & Transport 306 100 275 214 153
Strem Gundersen 300 100 270 210 150
LAB 291 100 262 204 146
AF Bygg Sverige 699 100 629 489 349
AF AeronMollier 100 100 920 70 50
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NOTE 14 VARIGE DRIFTSMIDLER

Bygninger, prod. Maskiner og

Belop i MNOK Note anlegg og tomter driftslgsere Sum
ANSKAFFELSESKOST

1.1.16 730 894 1624
Ordinger tilgang 5 162 167
Tilgang ved kjgp av virksomhet 4 - - -
Avgang -12 -108 -120
Omregningsdifferanser = &5 -6
31.12.16 723 943 1666
Ordineer tilgang 31 222 253
Tilgang ved kjop av virksomhet 4 19 47 67
Avgang -2 -93 -95
Omregningsdifferanser 1 6 7
31.12.17 772 1126 1897

AV- OG NEDSKRIVNINGER

1.1.16 -23 -490 -513
Arets avskrivning 9 -125 -135
Arets nedskrivning = = =
Akk. avskrivning arets avgang 2 81 83
Omregningsdifferanser = 5 5
31.12.16 -30 -530 -560
Arets avskrivning -10 -157 -166
Arets nedskrivning - - -
Akk. avskrivning drets avgang = 73 73
Omregningsdifferanser - -3 -3
31.12.17 -39 -617 -657
BALANSEF@RT VERDI
Anskaffelseskost 723 943 1666
Av- og nedskrivninger -30 -530 -560
31.12.16 693 413 1105
Anskaffelseskost 772 1126 1897
; Av- og nedskrivninger -39 -617 -657
31.12.17 733 509 1241

AVSKRIVNINGSSATSER
Anleggsmidler avskrives over forventet skonomisk levetid.

dYISND3IH- DO DNINLIHIGSHY

Maskiner og driftslesere 10-33 %
Bygninger og produksjonsanlegg 2-5%
Tomter 0%
LEASING

Belgp i MNOK 2017 2016 2015
Operasjonell leasing (arets leiekostnad) 429 392 432
Finansiell leasing 20 86 76

De finansielle leieavtalene inngar i driftsmiddelgruppen Maskiner og driftslasere.

PANT

Opplysninger om pantsatte varige driftsmidler er gitt i note 34 - Pant og garantier.
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NOTE 15 AVSETNING FOR FORPLIKTELSER

Betingede Minoritets @vrige Sum
Belop i MNOK Garantiarbeider " vederlag? put-opsjoner? avsetninger avsetninger
1.1.17 123 150 = 91 365
Reverserte tidligere avsetninger -104 - - -17 -120
Avsatt i lgpet av aret 149 4 192 14 358
Benyttet i lopet av dret ° = = -61 -61
31.12.17 168 154 192 28 542

" Avsetninger for garantiarbeider representerer ledelsens beste estimat pa garantiansvaret knyttet til ordinaere bygg- og anleggsprosjekter og
garantiansvar etter Bustadoppfgringslova. Garantitiden er normalt 3-5 dr.

2 Avsetning for betingede vederlag er knyttet til betingede vederlagselementer i forbindelse med kjop av virksomhet i 2015. Det har ikke blitt innregnet
nye betingede vederlag i 2016 eller 2017.

3 AF Gruppen har MNOK 192 i estimert forpliktelse knyttet til avtaler om at minoritetsaksjonaerer har rett til a selge aksjer til AF pa gitte tidspunkt
(put-opsjoner). Prisen er ikke fastsatt, men er knyttet til resultater de tre foregdende drene med justering for gjeld pa transaksjonstidspunktet.
Prisen som beregnes i verdsettelsesmodellen er vurdert d tilsvare virkelig verdi. Motposten til forpliktelsen er majoritetens egenkapital, jf.
egenkapitalavstemmingen. Av forpliktelsen som er beregnet per 31.12.17 ble avtaler med en estimert forpliktelse pGd MNOK 141 inngatt far 2017.
Disse var ikke innregnet i balansen som avsetning per 31.12.16 og var da klassifisert som en del av majoritetens egenkapital. Minoritetseierne som har
put-opsjoner har utbytterett fulle eierrettigheter foravrig fram til put-opsjonen eventuelt blir gjeldende.

KLASSIFISERING | BALANSEN 2017 2016
Langsiktig gjeld 189 158
Kortsiktig gjeld 353 207
Sum 542 365

NOTE 16 LEVERANDORGJELD 0G ANNEN IKKE RENTEBARENDE GJELD

Belop i MNOK 2017 2016
Leverandergjeld 1989 1394
Offentlig gjeld 400 361
Forskudd fra kunder 884 464
Palgpte feriepenger inklusive arbeidsgiveravgift 287 238
Andre palgpte kostnader og annen kortsiktig gjeld 921 913
Sum leverandergjeld og ikke rentebzerende gjeld 4481 3369
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NOTE 17 LEIEAVTALER

OPERASJONELLE LEIEAVTALER

Belop i MNOK 2017 2016 2015
Husleie -118 -108 -108
@vrige leiekostnader -461 -413 -461
Sum -580 -521 -569

KONSERNET SOM LEIETAKER
Konsernet har inngétt operasjonelle leieavtaler. Disse omfatter primaert Enkelte av eiendelene som leies blir fremleid. | noten er belgpene vist
uoppsigelige leieavtaler for lokaler og maskiner samt kortsiktige brutto fer fradrag for fremleieinntekter.
oppsigelige leieavtaler for maskiner og utstyr.
Leieavtalene inneholder ikke restriksjoner pa konsernets utbyttepolitikk
Uoppsigelige leieavtaler inngas for 5-10 ar for kontorer og 3-5 ar for eller finansieringsmuligheter.
maskiner. For leie av kontorer har avtalene normalt en klausul om forlengelse
av leieavtalene til markedsleie etter utgangen av minimum leieperiode.

MINIMUMSFORPLIKTELSE - UOPPSIGELIGE OPERASJONELLE LEIEAVTALER 31. desember

Belap i MNOK 2017 2016 2015

MASKINER OG BILER

Leie, forfall innen ar 1 109 149 189
Leie, forfall ar 1-5 207 239 305
Leie, forfall etter &r 5 12 3 7
Sum minimumsforpliktelse 328 391 501

KONTORLOKALER, ANLEGG OG INVENTAR

Leie, forfall innen ar 1 83 76 75
Leie, forfall ar 1-5 276 263 276
Leie, forfall etter ar 5 157 173 161
Sum minimumsforpliktelse 515 512 512
Sum minimumsforpliktelse totalt 843 903 1013
FORFALLSSTRUKTUR
Operasjonelle leieforpliktelser med forfall innen 1 ar 192 225 264
Operasjonelle leieforpliktelser med forfall 1-5 ar 482 502 581
Operasjonelle leieforpliktelser med forfall etter 5 ar 169 177 168
. Sum minimumsforpliktelse totalt 843 903 1013
Belop i MNOK 2017 2016 2015

LEIEAVTALER KONTORLOKALER "

Leieavtale Helsfyr, Oslo 318 365 398
@vrige leieavtaler 39 50 104
Sum minimumsforpliktelse 357 415 502

dYISND3IH- DO DNINLIHIGSHY

' Leieavtalene som spesifiseres i tabellen inngdr i sum minimumsforpliktelse for kontorlokaler, anlegg og inventar i tabellen ovenfor.
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NOTE 17 LEIEAVTALER FORTS.

KONSERNET SOM UTLEIER

KONSERNTALL OG NOTER 123

I konsernet er det i 2017 innregnet en inntekt pa MNOK 33 (16) i resultatregnskapet for operasjonelle leieavtaler. Leieinntektene bestar for det meste av

kortsiktig utleie av kontorer. Minimum fremleieinntekter er:

Belop i MNOK 2017 2016 2015
Fremleie, forfall i Iapet av ar 1 5 5 7
Fremleie, forfall ar 1-5 12 11 1
Fremleie, forfall etter &r 5 - - -
Sum 17 16 8
FINANSIELLE LEIEAVTALER

De finansielle leieavtalene er knyttet til leie av maskiner og lesere, jamfer note 14 - Varige driftsmidler.

Belap i MNOK 2017 2016 2015
Leie, forfall innen ar 1 22 19 16
Leie, forfall ar 1-5 58 51 47
Leie, forfall etter ar 5 7 5 8
Nominell verdi minimumsforpliktelse 87 76 70
Renter 4 5 5
Naverdi minimumsforpliktelse 83 70 65

NOTE 18 PENSJONER

De norske selskapene i konsernet er pliktig til @ ha tjenestepensjonsordning
etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Konsernets pensjonsordninger
tilfredsstiller lovens krav.

INNSKUDDSPENSJON

For konsernets ansatte i Norge er det etablert innskuddsbaserte
pensjonsordninger for alle ansatte fadt i 1952 eller senere, eller som ble
ansatt i 2003 eller senere. Fra 1.7.2016 har innskuddene vaert 4,25 % av

lonn >1G<7,1G og 13 % av lenn >7,1G<12G, hvorav den ansatte betaler

2 % av lenn og maksimalt halvparten av innskuddet. Innbetalinger til
innskuddsbaserte ordninger blir resultatfort i det aret innskuddet gjelder for.

YTELSESPENSJON

Konsernet har en kollektiv pensjonsordning for ansatte i Norge fodt
i 1951 eller tidligere. Ordningen omfatter kun alderspensjon. Planen
har som siktemal & gi ytelser pa 60 % av lgnnsniva innenfor 12G

pa pensjoneringstidspunktet. Dette ytelsesnivaet betinger 30 ars

opptjeningstid. Pensjonsalder er 67 ar, og det er 15 ars utbetalingstid.
Deler av pensjonsutbetalingene blir dekket av den norske Folketrygden og
forventet utbetaling fra denne. Resten er finansiert gjennom fondsopplegg
i forsikringsselskap. Ved utgangen av 2017 deltok 15 (18) aktive personer i
ordningen og 98 (97) pensjonister.

Samtlige ansatte i de svenske konsernselskapene er medlem i
ytelsesbaserte flerforetaksordninger. Ordningene omfatter alderspensjon,
sykepensjon og familiepensjon. En del av pensjonskostnaden inngar i det
sosiale paslaget til Iannskostnadene. I tillegg til dette har de ansatte egne
avtaleordninger som varierer med hvilken avtale man inngér i. Ordningene
regnskapsferes som innskuddsbaserte ordninger. Bakgrunnen er at
selskapene ikke har hatt tilgang til tilstrekkelig informasjon for a kunne
behandle dette som ytelsesbaserte ordninger. Premiene betales lapende
gjennom aret til ulike forsikringsselskap og beregnes som en andel av
lennen til de ansatte. Pensjonsordningene omfatter 440 (168) personer.
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NOTE 18 PENSJONER FORTS.

Arets pensjonskostnad er beregnet som falger:

Belgp i MNOK 2017 2016 2015
Naverdi av arets pensjonsopptjening -1 -1 -2
Rentekostnad av palgpte pensjonsforpliktelser -2 -2 -2
Forventet avkastning av pensjonsmidlene 1 1 2
Arbeidsgiveravgift - - -
Resultatfgrte aktuarmessige gevinster/tap - - -
Sum kostnader ytelsesbasert pensjon -2 -2 -2
Innskuddsbasert pensjon Norge -56 -44 -43
Tilskudd til pensjonsordninger utland -17 -10 -12
Andre pensjonskostnader -25 -24 -21
Arets pensjonskostnad ekskl. arbeidsgiveravgift -100 -80 -78
Arbeidsgiveravgift -14 -10 -10
Arets pensjonskostnad inkl. arbeidsgiveravgift -114 -90 -88

Arets pensjonskostnad er basert pa skonomiske forutsetninger ved arets begynnelse, mens balansestatus er basert pa skonomiske forutsetninger ved
arets slutt.

PENSJONSFORPLIKTELSER OG PENSJONSMIDLER

Konsernet har per 31.12 brutto pensjonsforpliktelser pa MNOK 66 (75). Av disse er MNOK 65 (74) fondert og MNOK 1 (1) ufondert. Virkelig verdi av
pensjonsmidler per 31.12 er MNOK 71 (78). Balansefgrte pensjonsmidler i konsernet utgjer MNOK 5 (4) og pensjonsforpliktelser MNOK 1 (1). Aktuariell
gevinst innregnet i pensjonsforpliktelsen er MNOK 5 (5) og aktuarielt tap i midlene MNOK 4 (2). Faktisk avkastning pa pensjonsmidlene var MNOK 1 (1)
og forventet premieutbetaling neste &r er MNOK 1 (1).

FORUTSETNINGER FOR AKTUARMESSIGE BEREGNINGER 31.12.17 31.12.16 31.12.15
Diskonteringsrente 2,30 % 2,10% 2,50 %
Avkastning pé pensjonsmidler 2,30 % 2,10 % 2,50 %
Lennsgkning 2,50 % 2,25% 2,50 %
G-regulering 2,25% 2,00 % 2,25%
Pensjonsregulering 0,40 % 0,00 % 0,00 %
Turnover 10,00 % 10,00 % 10,00 %

De aktuarmessige beregningene tar eksplisitt hensyn til reaktivering av personer med nedsatt funksjonsevne. Beregningene benytter SSB sin
dedelighetstabell K2013.

> FORDELING AV PENSJONSMIDLENE PA INVESTERINGSKATEGORIER 31.1217 31.12.16 31.12.15
a
@™
g Aksjer 10,1 % 8,4 % 9,4 %
E Eiendom 10,0% 121% 14,7 %
= Anleggsobligasjoner 58,4 % 47,5 % 39,8 %
g Omlgpsobligasjoner 21,0 % 28,8 % 34,0 %
o Annet 05% 32% 21%
= Sum 100,0 % 100,0 % 100,0 %
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NOTE 19 NETTO FINANSPOSTER

Belop i MNOK Note 2017 2016 2015

FINANSINNTEKTER

Renteinntekter likvide midler 20 2 2

Renteinntekter tilknyttede selskaper 20 7

Renteinntekter kunder 15 6

Andre renteinntekter 20 - 8 13

Andre finansinntekter 1 1 2

Sum finansinntekter 27 24 31

FINANSKOSTNADER

Rentekostnader lan og trekkfasiliteter 20 -1 -12 -13

Andre rentekostnader 20 -16 -7 -24

Andre finanskostnader -1 -1 -1

Sum finanskostnader -18 -20 -39

FINANSIELLE GEVINSTER (TAP) OG VERDIENDRINGER

Netto valutagevinst (tap) knyttet til finansiering -2 -7 -1

Virkelig verdiendring rentebytteavtaler 23 5 8

Sum finansielle gevinster (tap) og verdiendringer 3 1 2

Netto finansposter 12 6 -6
NOTE 20 NETTO RENTEBARENDE FORDRINGER (GJELD)

Belgp i MNOK Note 2017 2016

NETTO RENTEBARENDE FORDRINGER (GJELD)

Rentebzerende fordringer - langsiktige 216 206

Rentebzerende fordringer - kortsiktige 16 44

Likvide midler 1098 469

- Rentebaerende lan og kreditter - langsiktige -102 -83

- Rentebaerende Ian og kreditter - kortsiktige -19 -30

Netto rentebaerende fordringer (gjeld) 22,24 1210 606

Belop i MNOK Note 2017 2016

LIKVIDE MIDLER

Kontanter og bankinnskudd 1098 469

Likvide midler 22,24 1098 469

Herav bundne midler 21 18

Bundne midler bestar hovedsakelig av innskudd knyttet til oppgjer av skattetrekksmidler.
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NOTE 20 NETTO RENTEBARENDE FORDRINGER (GJELD) FORTS.

Effektiv
Belop i MNOK Note rentesats 2017 2016
RENTEB/ARENDE LAN OG KREDITTER
Kassekreditt utenfor konsernkontosystemet 2,5% 4 2
Pantelan 2,5% 8 15
Finansielle leieforpliktelser 23% 83 78
Andre lan 2,8% 26 19
Sum rentebaerende lan og kreditter 22,24 120 113
KLASSIFISERING | BALANSEN
Kortsiktig gjeld 19 30
Langsiktig gjeld 102 83
Sum rentebaerende lan og kreditter 22,24 120 113
FORFALLSSTRUKTUR
Gjeld som forfaller til betaling innen 1 ar 19 30
Gjeld som forfaller til betaling mellom 1 og 5 ar 88 76
Gjeld som forfaller til betaling etter 5 ar 13 7
Sum 24 120 113
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NOTE 21 RESULTAT 0G UTBYTTE PER AKSJE

KAPITALSTYRING

Formélet for konsernets kapitalstyring er & sikre forutsigbare finansielle
rammebetingelser for driften og gi aksjonzerene en avkastning som

er bedre enn sammenlignbare selskaper. Kapitalstrukturen forvaltes
lepende basert pa nekkeltall og vurderinger av de skonomiske forhold
virksomheten drives under og de utsikter man ser pa kort og mellomlang
sikt. AF Gruppens mal er & ha en egenkapitalandel pa minimum 20 % og

KONSERNTALL OG NOTER

en netto rentebaerende gjeld < 2*EBITDA. Det har ikke veert endringer i
retningslinjene for konsernets kapitalstyring i 2017. AF Gruppens policy
for utbytte er at utbyttet skal utbetales halvarlig og utgjere 50 % eller mer
av drets resultat. Dersom konsernets finansielle posisjon og kapitalstruktur
tilsier det kan utbyttet okes. Styret vil i sitt forslag til utbytte ogsa ta hensyn
til fremtidige finansielle og strategiske disposisjoner.

RESULTAT PER AKSJE

Belgp i MNOK 2017 2016 2015
Arets resultat tilordnet aksjonzerene i morselskapet 621 691 697
ANTALL AKSJER PER 31.12

Tidsveiet gjennomsnittlig antall eksternt eide aksjer 96 493 500 92797 169 91183492
Utvanningseffekt av aksjeverdibasert avlgnning 2 - 1942272 1734467
Tidsveiet gjennomsnittlig antall eksternt eide aksjer etter utvanning 96 493 500 94739 441 92917 959
Resultat per aksje (NOK) 6,43 7,44 7,64
Utvannet resultat per aksje (NOK) 6,43 7,29 7,50

! Tidsveiet giennomsnitt av antall utstedte aksjer fratrukket egne aksjer.

2 AF Gruppens ordning for aksjeverdibasert avlenning (opsjoner), jamfar note 7 — Lennskostnader, medfarer at eksternt eide aksjer kan bli utvannet
som fglge av innlasning av opsjoner. For G hensynta den fremtidige ekningen i eksternt eide aksjer beregnes det, i tillegg til resultat per aksje,
utvannet resultat per aksje. Utvanningseffekten beregnes ved d dividere verdien av opsjonene per balansedato med barskurs for AF-aksjen pd samme
tidspunkt. Verdien av opsjonene beregnes ved a multiplisere antall opsjoner med differansen mellom AF-aksjens markedskurs pd balansedagen og
gjennomsnittlig innlasningskurs. Per 31.12.17 var barskursen lavere enn innlasningskursen. For 2017 ble det dermed ingen utvanningseffekt.

UTBYTTE PER AKSJE

Den 23. mai 2017 ble utbytte for regnskapsaret 2016 utbetalt med NOK
5,00 per aksje. Av utbyttet pa NOK 5,00 var NOK 1,25 tilbakebetaling av
kapital. Den 21. november 2017 ble ytterligere NOK 3,50 per aksje utbetalt
som utbytte grunnet selskapets sterke finansielle posisjon. Det ble totalt
utbetalt MNOK 829 som utbytte til aksjonzerene i 2017.

For regnskapsaret 2017 foreslar styret et utbytte pa NOK 5,00 per aksje
for utbetaling 1. halvar 2018. Utbyttet forventes & bli utbetalt til

aksjonaerene den 23. mai 2018. NOK 3,75 per aksje vil veere tilbakebetaling
av innbetalt kapital. Utbyttet ma godkjennes av generalforsamlingen

og er ikke avsatt som gjeld i balansen. Det vil ikke bli utbetalt utbytte pa
selskapets egne aksjer.

Totalt estimert utbytte for regnskapsaret 2017 for utbetaling 1. halvar 2018
er MNOK 490. Styret vil be generalforsamlingen om fullmakt til & utbetale
utbytte ogsé i november 2018.

Belop i MNOK 2017
Totalt antall aksjer 31.12 97 961 000
Antall utbytteberettigede aksjer 97 961 000
Foreslatt utbytte per aksje 5,00
Totalt estimert utbytte 489 805 000
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NOTE 22 FINANSIELL RISIKOSTYRING

Konsernet blir, gjennom sine aktiviteter, eksponert for ulike typer finansiell
risiko; kredittrisiko, markedsrisiko og likviditetsrisiko.

Det overordnede malet for risikostyringen i konsernet er & minimere
risko AF Gruppen ikke kan pavirke. Et eksempel pa dette er uforutsigbare
endringer i kapitalmarkedene.

Styret har et overordnet ansvar for etablering av og tilsyn med konsernets
rammeverk for risikostyring. Det er etablert prinsipper for risikostyring

for & identifisere og analysere den risiko konsernet er eksponert for,
fastsette rammer for akseptabelt risikoniva og tilhgrende kontroller, samt
overvake risiko og overholdelse av rammer. Prinsipper og systemer for
risikostyring gjennomgas regelmessig for a gjenspeile endring i aktiviteter
og markedsbetingelser. Giennom opplaering, standarder og prosedyrer
for styring av risiko, er malet a utvikle et disiplinert og konstruktivt
kontrollmiljg hvor alle ansatte forstar roller og ansvar.

A) KREDITTRISIKO

Kredittrisiko er risiko for finansielle tap om en kunde eller motpart til

et finansielt instrument ikke klarer a oppfylle sine kontraktsmessige
forpliktelser. Kredittrisiko oppstar vanligvigvis som fglge av konsernets
fordringer pa kunder. Det er ogsa kredittrisiko knyttet til likvide midler og
finansielle derivater. Ledelsen har fastsatt retningslinjer for kredittgiving,
og eksponeringen for kredittrisiko falges opp lgpende.

Kundefordringer og andre fordringer

Konsernets eksponering for kredittrisiko knyttet til kundefordringer og
andre kortsiktige fordringer pavirkes hovedsakelig av individuelle forhold
knyttet til hver enkelt kunde. Andre forhold, som kundebasens demografi,
geografiske forhold og lignende har liten innvirkning pa kredittrisikoen.

Kundefordringer og andre fordringer i balansen er presentert netto etter
avsetninger for paregnelige tap. Avsetning for tap gjeres nar objektive
bevis foreligger pa at en kredittrisiko forventes a resultere i et tap. Dersom
en kredittrisiko er identifisert pa kontraktstidspunktet, vil selskapet kreve
bankgaranti som sikkerhet for betaling i henhold til kontrakt.

Konsernets stgrste kunder er Statens vegvesen, kommuner og oljeselskaper
pa norsk og britisk sokkel. Disse kundene er enten statlige eller har en

hey internasjonal kredittranking og ledelsen mener kredittrisikoen for

disse kundene er minimal. | henhold til norsk standard for bygge- og
anleggskontrakter skal kunden stille sikkerhet for oppfyllelse av sine
kontraktsforpliktelser med 10-17,5 % av kontraktssummen. Entreprengren
er ikke pliktig til & starte utferelsen av en kontrakt for sikkerhetsstillelse fra
kunden er mottatt.

Konsernets gvrige kredittrisiko er spredt pd mange kontraktspartnere
og boligkjepere. Boligkjgpere betaler alltid forskudd ved inngaelse av
kjopekontrakt med minimum 10 % av kjspesummen. Selskapet har
salgspant i solgte boligenheter. Kredittrisikoen er spredt pa mange
boligkjepere og vurderes som lav.

Maksimal eksponering for kredittrisiko knyttet til kundefordringer pa
balansedagen fordelt etter alder se note 10 - Kundefordringer og andre
ikke rentebaerende fordringer:

En forholdsmessig stor andel av kundefordringene er forfalt med mer enn
120 dager. Dette henger sammen med kompleksiteten i sluttoppgjeret

i prosjektene. Ved sluttoppgjeret avregnes alle utferte mengder i
entreprengrkontrakten mot kontraktens priser. | tillegg vil faktisk utfert
arbeid normalt omfatte poster som ikke er beskrevet i kontrakten og
partene ma komme til enighet om hvordan disse postene skal prises

og hvordan mengdene skal beregnes. Dette arbeidet tar vanligvis flere
maneder og for komplekse kontrakter kan dette ta opp til ett ar. Verdifall
knyttet til manglende betalingsvilje eller betalingsevne forekommer
sjelden. Verdiendringer av fordringsmassen er i all hovedsak knyttet til
estimatendringer av prosjektinntekter og bokfgres som korreksjon av
prosjektinntektene.

Likvide midler

Likvide midler omfatter bankinnskudd og investeringer i pengemarkeds-
fond. Kredittrisikoen knyttet til bankinnskudd er begrenset da motparten
er banker med hgy kredittranking som er vurdert og publisert av
internasjonale kredittvurderingsinstitutter som Moodys og Standard &
Poors. De strenge kravene til kredittverdighet innebaerer at det forventes
at motpartene vil oppfylle sine forpliktelser. Eventuelle plasseringer

i pengemarkedsfond gjeres kun i likvide verdipapirer og bare med
motparter som har hgy kredittverdighet.

Derivater
Kredittrisikoen knyttet til transaksjoner med finansielle derivater vurderes
som liten fordi motpartene er banker med hey kredittrating.

Kreditteksponering for finansielle eiendeler
Maksimal kreditteksponering for finansielle eiendeler tilsvarer
balansefort verdi.

B) MARKEDSRISIKO

i) Renterisiko

AF Gruppens finansiering er basert pa flytende rente og konsernet

er derfor utsatt for renterisiko. Konsernet har en fastrenteavtale,

men benytter som hovedregel ikke rentebytteavtaler for a sikre den
effektive renteeksponeringen. Se naermere beskrivelse i note 20 — Netto
rentebaerende fordringer (Ian). AF er ogsa eksponert for renterisiko for
bygg- og eiendomsvirksomheten, spesielt ved boligbygging i egenregi, der
det generelle rentenivdet vil ha innvirkning pa omsetteligheten av ferdige
boliger og dermed konsernets kapitalbinding. Konsernet reduserer denne
risikoen gjennom krav om forhandssalg av boligenheter og forskudd fra
boligkjepere. Se naermere beskrivelse i note 12 — Egenregiprosjekter.

Sensitivitet for renteendringer

Konsernet er utsatt for renterisiko pa finansielle eiendeler og forpliktelser
med variabel rente. Tabellen viser effekten pa resultat etter skatt ved en
endring i renten med 100 basispunkter. Analysen forutsetter at gvrige
variabler holdes konstante.
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Belop i MNOK 2017 2016
Finansielle eiendeler med variabel rente 1330 719
Finansielle forpliktelser med variabel rente -120 -113
Netto finansielle fordringer 1210 606
EFFEKT PA RESULTAT ETTER SKATT

Effekt pa resultat etter skatt og egenkapital ved gkning av rentene med 100 basispunkter 9 5
Effekt pa resultat etter skatt og egenkapital ved reduksjon av rentene med 100 basispunkter -9 -5

ii) Valutarisiko

AF Gruppen har virksomhet i flere land og er eksponert for valutarisiko i
flere valutaer, spesielt SEK, EUR og USD. Konsernet har 89 % (93) av sine
regnskapsferte inntekter i virksomhet med funksjonell valuta i NOK, 11 %
(6) i SEK 0g 0 % (0) i gvrige valutaer.

Valutarisiko oppstar fra framtidige handelstransaksjoner, ved omregning
til NOK av balanseferte eiendeler og forpliktelser og nettoinvesteringer i

utenlandsk virksomhet. Netto valutagevinster (-tap) i 2017 var MNOK -4 (-9).

Totale omregningsdifferanser i 2017 var MNOK 28 (-23).

Konsernet har lav valutarisiko knyttet til inntekt fra virksomhetsomradene
Anlegg, Miljg, Bygg, Eiendom og Energi da inntektene hovedsakelig

Sensitivitet valutaderivater

er i funksjonell valuta. Virksomhetsomradet Offshore har deler av sin
omsetning i EUR og USD. Disse sikres i noen tilfeller naturlig ved at
kostnadene er i samme valuta som inntektene eller de sikres ved bruk

av terminkontrakter for valuta. For en stor kontrakt i USD regnskapsferes
effektene av valutaterminene etter reglene for kontantstremssikring, jamfer
note 23 - Derivater og note 24 - Finsielle instrumenter — Kategoritabell.

AF Gruppen gjer hovedparten av innkjgpene i sin respektive funksjonelle
valuta. Konsernet har risiko knyttet til innkjep i utenlandsk valuta, enten
direkte ved innkjgp fra utenlandske leverandgrer eller indirekte fra norske
leveranderer som importerer varer fra utlandet. Konsernet sikrer seg ved at
alle storre innkjopsavtaler er i NOK. Vesentlige enkeltinnkjgp i utenlandsk
valuta som ikke omfattes av innkjgpsavtaler i NOK terminsikres.

Belgp i MNOK 2017 2016
EFFEKT PA RESULTAT ETTER SKATT

Effekt pa resultat etter skatt ved en styrking av NOK med 10 % mot samtlige valutaer - -
Effekt pa resultat etter skatt ved en svekkelse av NOK med 10 % mot samtlige valutaer - -
EFFEKT PA ANDRE INNTEKTER OG KOSTNADER (OCI)

Effekt pa andre inntekter og kostnader (OCl) ved en styrking av NOK med 10 % mot samtlige valutaer 2 6
Effekt pa andre inntekter og kostnader (OCI) ved en svekkelse av NOK med 10 % mot samtlige valutaer -2 -6
EFFEKT PA EGENKAPITAL

Effekt pa egenkapital ved en styrking av NOK med 10 % mot samtlige valutaer 1 6
Effekt pé egenkapital ved en svekkelse av NOK med 10 % mot samtlige valutaer -1 -6

Sensitivitet ved omregning av fordringer og gjeld i utenlandsk valuta til NOK

AF Gruppen har innskudd og forpliktelser i EUR, GBP, USD og SEK. Netto bankinnskudd og fordringer i utenlandsk valuta som ikke er funksjonell valuta,
er utsatt for valutarisiko og resulterer i valutagevinster (-tap) ved valutakursendringer. Tabellen viser effekten pa resultat etter skatt ved en endring av
samtlige valutakurser med 10 %. Analysen forutsetter at @vrige variabler holdes konstante.

Belap i MNOK 2017 2016
EFFEKT PA RESULTAT ETTER SKATT OG EGENKAPITAL

Effekt pa resultat etter skatt og egenkapital ved en styrking av NOK med 10 % mot samtlige valutaer -1 -7
Effekt pa resultat etter skatt og egenkapital ved en svekkelse av NOK med 10 % mot samtlige valutaer 1 7

Sensitivitet ved omregning av resultat og balanse i utenlandsk valuta til NOK
Resultat etter skatt for utenlandske selskaper omregnes til NOK etter gjennomsnittlig manedskurs i perioden for opptjening og balanseposter omregnes

til balansedagens kurs. Tabellen viser hvordan resultat etter skatt og egenkapital pavirkes ved en endring i samtlige valutakurser med 10 %. Analysen

forutsetter at @vrige variabler holdes konstant.
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NOTE 22 FINANSIELL RISIKOSTYRING FORTS.

Belop i MNOK 2017 2016
EFFEKT PA RESULTAT ETTER SKATT

Effekt pa resultat etter skatt ved en styrking av NOK med 10 % mot samtlige valutaer -9 -12
Effekt pa resultat etter skatt ved en svekkelse av NOK med 10 % mot samtlige valutaer 9 12
EFFEKT PA EGENKAPITAL

Effekt pa egenkapital ved en styrking av NOK med 10 % mot samtlige valutaer -71 -44
Effekt pa egenkapital ved en svekkelse av NOK med 10 % mot samtlige valutaer 71 44

iii) Annen prisrisiko

Rivevirksomheten i Offshore er utsatt for prisrisiko ved salg av skrapstal
som gjenvinnes fra stalkonstruksjoner i Nordsjgen. Lapende vurderes

det om stalprisen skal sikres, bade med hensyn til eksponering og hvor
effektivt markedet for terminkontrakter er. Per 31.12.17 har AF Gruppen
en forpliktelse knyttet til ravarederivater for stal. Se note 23 - Derivater for
ytterligere informasjon.

C) LIKVIDITETSRISIKO

Likviditetsrisiko er risikoen for at AF Gruppen ikke vil veere i stand til
betjene sine finansielle forpliktelser etterhvert som de forfaller. Konsernets
strategi for 8 handtere likviditetsrisiko er & ha tilstrekkelig med likvider til
enhver tid for & kunne innfri sine finansielle forpliktelser ved forfall, uten

a risikere uakseptable tap eller pa bekostning av konsernets omdgmme.
De fleste selskapene i AF Gruppen er tilknyttet et konsernkontosystem.
Overskuddslikviditet pa konsernkontoen, utover den del som utgjer

nedvendig arbeidskapital, forvaltes av konsernets finansfunksjon. Deler av
overskuddslikviditeten er plassert i pengemarkedsfond. Ledelsen falger
opp likviditetsbeholdninger ukentlig, og manedlig har konsernledelsen en
gjennomgang av likviditet i prosjektene. Se note 20 — Netto rentebzerende
fordringer (gjeld) for informasjon om likviditet og tilgjengelige
trekkrammer.

FORFALLSSTRUKTUR FINANSIELLE FORPLIKTELSER

Felgende tabell viser en oversikt over forfallsstrukturen for konsernets
finansielle forpliktelser basert pa kontraktuelle betalinger, inklusive
estimerte renter. Finansielle derivat som er klassifisert som forpliktelser
inngar i forfallsanalysen. Ved tilfeller der motparten kan kreve tidligere
innlasning er belgpet gjengitt i den tidligste perioden betalingen kan
kreves fra motpart. Dersom forpliktelser kan kreves innlgst pa foresporsel
er disse inkludert i kolonnen under 6 maneder.

Forfallsstruktur kontraktsmessige kontantstremmer

Belop i MNOK Balansefgrt Fremtidig

31.12.17 verdi betaling Under6 mnd 6-12 mnd 1-2ar 2-5ar Merenn5ar
IKKE DERIVATIVE FINANSIELLE FORPLIKTELSER

Kassekreditt utenfor konsernkontosystemet 4 4 - 2 - - -
Pantelan 8 8 1 1 2 2
Finansielle leieforpliktelser 83 89 2 2 19 48 1
Andre lan 26 28 7 1 9 1
Leverandergjeld og annen finansiell gjeld " 2910 2910 2910 - - - -
FINANSIELLE DERIVATER

Renteswapper 22 22 4 4 5 10 =
Ravarederivater 4 4 4 - - - -
Terminkontrakter for valuta 23 23 - 15 7 2 -
Sum 3080 3089 2928 25 41 71 13

" Leverandargjeld og annen finansiell gjeld bestdr av ordineer leverandergjeld og annen kortsiktig gjeld. Som finansiell gjeld regnes ikke forskudd fra
kunder og lovpdlagte forpliktelser som skyldig merverdiavgift, pensjon og andre personalrelaterte kostnader.
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Forfallsstruktur kontraktsmessige kontantstremmer

Belop i MNOK Balansefort Fremtidig
31.12.16 verdi betaling Under6 mnd 6-12 mnd 1-2ar 2-5ar Merenn 5 ar

IKKE DERIVATIVE FINANSIELLE FORPLIKTELSER

Kassekreditt utenfor konsernkontosystemet 2 2 - 2 - - -
Pantelan 15 15 9 1 1 2 1
Finansielle leieforpliktelser 78 83 9 9 17 37 6
Andre ldn 19 21 - - 5 13 1
Leverandergjeld og annen finansiell gjeld " 2306 2306 2306 - > o °
FINANSIELLE DERIVATER

Renteswapper 27 27 3 3 5 16 S
Révarederivater 4 4 4 - - - -
Terminkontrakter for valuta 78 78 21 12 22 34 -
Sum 2529 2537 2352 27 50 103 7

! Leverandgrgjeld og annen finansiell gjeld bestdr av ordineer leverandergjeld og annen kortsiktig gjeld. Som finansiell gjeld regnes ikke forskudd fra
kunder og lovpadlagte forpliktelser som skyldig merverdiavgift, pensjon og andre personalrelaterte kostnader.
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NOTE 23 DERIVATER

2017 2016
Belgp i MNOK Eiendeler Forpliktelser Eiendeler Forpliktelser
Rentebytteavtaler - holdt for handelsformal - 15 - 20
Valutaterminkontrakter — holdt for handelsformal 4 2 - -
Valutaterminkontrakter — kontantstremsikring - 7 - 26
Sum anleggsmidler / langsiktig gjeld 4 23 ° 46
Rentebytteavtaler — holdt for handelsformal - 7 - 7
Révarederivater - holdt for handelsformal - 4 - 5
Valutaterminkontrakter — holdt for handelsformal 3 - - 1
Valutaterminkontrakter — kontantstremsikring - 15 - 51
Sum omlgpsmidler / kortsiktg gjeld 3 26 - 63
Sum balanseforte verdier 7 49 - 110

RENTEBYTTEAVTALER

AF Gruppen har en rentebytteavtale knyttet til finansiering av Miljgbase Vats.

RAVAREDERIVATER

For a sikre oss mot ugnskede svingninger i prisen pa ravarene AF benytter

eller gjenvinner inngas i noen tilfeller ravarederivater. | vurderingen tas det
hensyn til eksponering og hvor effektivt markedet for terminkontrakter er.

Per 31.12.17 har AF Gruppen en forpliktelse knyttet til ravarederivater for stal.

VALUTATERMINKONTRAKTER

AF Gruppen har siden 2014 fert verdiendringer av valutaderivater knyttet

til store kontrakter i valuta etter reglene for kontanstremsikring. Per

31.12.17 gjelder dette kun Murchison-kontrakten. De sikrede forventede
transaksjonene i denne kontrakten er sveert sannsynlige og forventes a finne
sted pa ulike datoer frem til 2019. Se note 22 for tabell over forfallsstruktur.
Gevinster og tap regnskapsfert i sikringsreserven i egenkapitalen vil

bli resultatfert i de samme periodene som de sikrede transaksjonene
pavirker resultatet. Det var ingen ineffektivitet knyttet til konsernets
kontanstremsikring i 2017. For gvrige valutaterminkontrakter fores
verdiendringene lgpende over resultatet, jamfer note 9 — Netto gevinster (tap).

TABELLEN UNDER VISER HVORDAN KONTANTSTR@MSSIKRINGEN REKLASSIFISERES FRA ANDRE INNTEKTER OG KOSTNADER TIL RESULTATET:

Belop i MNOK 2017 2016 2015
Kontantstremsikring (brutto) 47 145 -
Kontantstremsikring (skatt) -10 -30 -
Reklassifisert fra andre inntekter og kostnader (OCI) til resultatet 37 115 -
Kontantstremsikring (brutto) 1 5 -124
Kontantstremsikring (skatt) - -1 26
Arets verdiendring 1 3 98
Kontantstremsikring (brutto) 48 150 -124
Kontantstremsikring (skatt) -10 -32 26
Sum inntekter og kostnader 38 118 -98
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NOTE 23 DERIVATER FORTS.

FINANSIELLE EIENDELER OG FORPLIKTELSER MALT TIL VIRKELIG VERDI ETTER VERDSETTELSESHIERARKIET

AF Gruppen maler alle finansielle derivater og finansielle investeringer til Virkelig verdi-hierarki

virkelig verdi. AF Gruppen har per 31. desember 2017 derivater knyttet Tabellen under viser finansielle instrumenter til virkelig verdi i henhold til
til valuta, renter og ravarer. Valutaderivatene inngas enten for & ha verdsettelseshierarkiet i IFRS 7. De ulike nivaene er definert som folger:
forutsigbarehet for inntekter eller varekostnader i utenlandsk valuta. Niva 1 - Notert pris i et aktivt marked for en identisk eiendel

eller forpliktelse.
Niva 2 - Verdsettelse utledet direkte eller indirekte fra notert pris i niva 1.
Niva 3 — Verdsettelse basert pa faktorer som ikke er hentet fra
observerbare markeder.

FINANSIELLE EIENDELER OG FORPLIKTELSER MALT TIL VIRKELIG VERDI ETTER VERDSETTELSESHIERARKIET

Belop i MNOK

2017 Niva 1 Niva 2 Niva 3 Sum
Eiendeler - Derivater - 7 - 7
Forpliktelser — Derivater - -49 - -49
Sum ° -42 o -42
Belop i MNOK

2016 Niva 1 Niva 2 Niva 3 Sum

Eiendeler - Derivater o 5 - R

Forpliktelser — Derivater - -110 - -110
Sum ° -110 o -110

Virkelig verdi av rentebytteavtaler er er beregnet som naverdien av estimert fremtidig kontanstrem basert pa observerbar avkastningskurve.

Virkelig verdi av forwardkontrakter i fremmed valuta er beregnet som néverdien av forskjellen mellom avtalt terminkurs og terminkursen for valutaen pa
balansedagen multiplisert med kontraktens volum i fremmed valuta. Virkelig verdi av rentebytteavtaler er beregnet som naverdien av estimert fremtidig
kontanstrem basert pé observerbar avkastningskurve.
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NOTE 24 FINANSIELLE INSTRUMENTER: KATEGORITABELL

Tabellen nedenfor presenterer AF Gruppens klasser av finansielle er malt til virkelig verdi, eller tilnaermet lik virkelig verdi, med unntak av
instrumenter og tilhgrende bokfert verdi etter IAS 39 - Finansielle langsiktige finansielle forpliktelser. Se note 20 — Netto rentebaerende fordring
instrumenter - innregning og maling. Alle de finansielle instrumentene (gjeld) for informasjon om virkelig verdi pa langsiktige finansielle forpliktelser.

FINANSIELLE EIENDELER FORDELT PER KATEGORI

Derivater til Derivater Ikke Sum
Belop i MNOK Utlan og virkelig verdi  klassifisert som finansielle balansefort
31.12.17 Note fordringer  over resultatet sikringsinstr. Sum eiendeler verdi
Langsiktige rentebaerende fordringer 20 216 - - 216 - 216
Langsiktige pensjonsmidler og andre 18 2 4 - 5 5 10
finansielle eiendeler
Kortsiktige kundefordringer og andre ikke 10 2143 - - 2143 73 2216
rentebaerende fordringer "
Kortsiktige rentebaerende fordringer 20 16 - - 16 - 16
Kortsiktige derivater 23 3 - - 3 - 3
Likvide midler 20 1098 - - 1098 - 1098
Sum 3478 4 - 3482 78 3560
Derivater til Derivater Ikke Sum
Utén og virkelig verdi  klassifisert som finansielle balansefort
31.12.16 Note fordringer  over resultatet sikringsinstr. Sum eiendeler verdi
Langsiktige rentebaerende fordringer 20 206 - - 206 - 206
Langsiktige pensjonsmidler og andre 18 1 - - 1 4 5
finansielle eiendeler
Kortsiktige kundefordringer og andre ikke 10 2014 - - 2014 47 2061
rentebzerende fordringer”
Kortsiktige rentebaerende fordringer 20 44 - - 44 - 44
Kortsiktige derivater 23 - - - - - -
Likvide midler 20 469 - - 469 - 469
Sum 2734 = = 2734 51 2785

" Kundefordringer og ikke rentebeerende fordringer klassifisert som utlan og fordringer omfatter ikke forskuddsbetalte kostnader.

FINANSIELLE FORPLIKTELSER FORDELT PER KATEGORI

Forpliktelser Derivater til Derivater Ikke Sum
til amortisert virkelig verdi  klassifisert som finansielle balansefort
31.12.17 Note kost  over resultatet sikringsinstr. Sum forpliktelser verdi
;:
o Langsiktige rentebzerende 1dn og kreditter 20,22 102 - - 102 - 102
oy Kortsiktige rentebaerende 1an og kreditter 20,22 19 - - 19 - 19
I Kortsiktig leverandergjeld og annen ikke 16,22 2910 - - 2910 1571 4481
; rentebzerende gjeld?
(] Langsiktige derivater 22,23 - 15 9 24 - 24
8 Kortsiktige derivater 22,23 - 11 15 26 - 26
2 Sum 3030 26 24 3080 1571 4651
o
z
2 2 Leverandargjeld og ikke rentebzerende gjeld klassifisert som finansiell gjeld til amortisert kost bestdr av ordinaer leverandergjeld og annen kortsiktig
% gjeld. Som finansiell gjeld regnes ikke forskudd fra kunder og lovpdlagte forpliktelser som skyldig merverdiavgift, pensjon og andre personalrelaterte

kostnader.
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Forpliktelser Derivater til Derivater Ikke Sum

til amortisert virkelig verdi klassifisert som finansielle balansefort
31.12.16 Note kost  over resultatet sikringsinstr. Sum forpliktelser verdi
Langsiktige rentebaerende 1an og kreditter 20,22 83 - - 83 - 83
Kortsiktige rentebaerende 1an og kreditter 20,22 30 - - 30 - 30
Kortsiktig leverandergjeld og annen ikke 16,22 2306 - - 2306 1063 3369
rentebzerende gjeld?
Langsiktige derivater 22,23 - 20 26 46 - 46
Kortsiktige finansielle derivater 22,23 - 23 41 63 - 63
Sum 2419 43 67 2529 1063 3591

? Leverandergjeld og ikke rentebaerende gjeld klassifisert som finansiell gjeld til amortisert kost bestdr av ordinaer leverandgrgjeld og annen kortsiktig
gjeld. Som finansiell gjeld regnes ikke forskudd fra kunder og lovpdlagte forpliktelser som skyldig merverdiavgift, pensjon og andre personalrelaterte

kostnader.
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NOTE 25 SKATTEKOSTNAD

Belgp i MNOK 2017 2016 2015
Arets betalbare skatt -133 -357 -168
Justering for tidligere ar - -15 -
Sum betalbar skatt -134 -372 -168

ENDRING | UTSATT SKATT KNYTTET TIL:

Endring i midlertidlige forskjeller -62 93 -89
Endring i skattesats 15 13 31
Endret vurdering av midlertidige forskjeller - 2 -1
Justering for tidligere ar - 11 1
Sum endring utsatt skatt -47 119 -58
Sum skattekostnad -181 -253 -226

AVSTEMMING AV BETALBAR SKATT | RESULTATET MOT BETALBAR SKATT | BALANSEN

Arets betalbare skatt 133 357 168
Betalbar skatt knyttet til tidligere ar - 21 -
Effekt knyttet til kjgp/(salg) av virksomhet 1 -2 7
Forskuddsbetalt skatt -9 - -
Effekt knyttet til KS som innregnes etter egenkapitalmetoden - 1 1
Betalbar skatt fra utvidet resultat - - -
Valutaomregningsdifferanser 1 - 1
Sum betalbar skatt i balansen 126 377 178

AVSTEMMING AV SKATTEKOSTNAD BEREGNET MED NORSK SKATTESATS OG
SKATTEKOSTNADEN SLIK DEN FREMKOMMER | RESULTATET

Resultat for skatt 935 1040 1004

Forventet inntektsskatt etter norsk nominell sats -224 -260 -271

Skatteeffekter av:

- Avvikende skattesats i utlandet og pa Svalbard 1 12 8

- Ikke fradragsberettigede kostnader -16 -24 -9

- Resultatandel fra tilknyttede selskaper 41 1

- Ikke skattepliktige inntekter 4 2

- Endring i skattesats 15 13 31

- Endring i vurdering av utsatt skattefordel - 7 -1
5 - For mye/for lite avsatt tidligere ar - -4 1

Sum skattekostnad i resultatet -181 -253 -226

Effektiv skattesats 19,4 % 24,3 % 22,5%

dYISND3IH- DO DNINLIHIGSHY
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NOTE 26 UTSATT SKATT / UTSATT SKATTEFORDEL

ENDRING | BALANSEF@RT NETTO UTSATT SKATT

Belop i MNOK 2017 2016
Balansefort verdi 1.1 214 298
Resultatfert i perioden 47 -119
Fort i utvidet resultat 10 31
Effekter knyttet til kjiop/salg av virksomhet 14 3
Effekt knyttet til KS som innregnes etter egenkapitalmetoden 19 -
Valutaomregningsdifferanse -2 1
Balansefort verdi 31.12. 301 214
KLASSIFISERING | BALANSEN 2017 2016
Utsatt skattefordel -26 -51
Utsatt skatt 327 265
Netto utsatt skatt i balansen 301 214
ENDRING AV UTSATT SKATTEFORDEL OG UTSATT SKATT (FOR NETTOF@RING INNEN SAMME SKATTEREGIME)

2017 Resultatfort i Forti utvidet Kjep/salg av Valuta-

UTSATT SKATT 1.1.17 perioden resultat virksomhet omregning 31.12.17
Varige driftsmidler 21 -1 - 1 - 21
Immaterielle eiendeler 3 -2 - - - -
Prosjekter under utforelse " 305 147 - - - 452
Andre eiendeler 13 4 - - - 17
Pensjoner 1 - - - - 1
Periodiseringsfond 2 -2 - 12 - 12
Sum utsatt skatt 346 145 - 14 - 504
Herav nettofert mot utsatt skattefordel -177
Balansefort utsatt skatt 327

Resultatfert i Fort i utvidet Kjep/salg av Valuta-

UTSATT SKATTEFORDEL 1.1.17 perioden resultat virksomhet omregning 31.12.17
Varige driftsmidler -6 -2 - - - -8
Andre eiendeler -38 6 10 - - -23
Avsetninger -51 -10 o ° = -61
Innregnet skatteverdi av fremferbart underskudd? -39 -74 = = -2 -114
Sum utsatt skattefordel -133 -80 10 - -2 -206
Herav nettofert mot utsatt skatt 177
Herav ikke balansefert utsatt skattefordel 3
Balansefort utsatt skattefordel -26
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NOTE 26 UTSATT SKATT / UTSATT SKATTEFORDEL FORTS.

2016 Resultatfort i Fort i utvidet Kjep/salg av Valuta-

UTSATT SKATT 1.1.16 perioden resultat virksomhet omregning 31.12.16
Varige driftsmidler 20 2 - - - 21
Immaterielle eiendeler 1 2 - - - 3
Prosjekter under utforelse " 422 -120 - 3 - 305
Andre eiendeler 16 -3 - - - 13
Pensjoner 4 -2 =] = ° 1
Periodiseringsfond 2 - - - - 2
Sum utsatt skatt 465 -121 -1 3 - 346
Herav nettofert mot utsatt skattefordel -82
Balansefort utsatt skatt 265

Resultatfort i Fort i utvidet Kjop/salg av Valuta-

UTSATT SKATTEFORDEL 1.1.16 perioden resultat virksomhet omregning 31.12.16
Varige driftsmidler -5 -2 - - - -6
Andre eiendeler -73 4 32 - - -38
Avsetninger -44 -6 o = = -51
Innregnet skatteverdi av fremferbart underskudd? -49 10 - - 1 -39
Sum utsatt skattefordel -172 6 32 - 1 -133
Herav nettofert mot utsatt skatt 82
Herav ikke balansefert utsatt skattefordel 1
Balansefort utsatt skattefordel -51

! Skattemessig har prosjekter under utfgrelse stor betydning ved beregning av utsatt og betalbar skatt. Prosjekter under utforelse vurderes til direkte
tilvirkningskostnad og inntektsfores skattemessig forst ved overlevering.

2 Utsatt skattefordel knyttet til fremfarbart skattemessig underskudd er balansefert i den grad det er sannsynlig at konsernet kan anvende dette mot
fremtidig skattepliktig overskudd. Balansefort skattemessig fremforbart underskudd er ikke tidsbegrenset og utgjor MNOK 499 (MNOK 176 i 2016).
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NOTE 27 TILKNYTTEDE SELSKAPER

INVESTERING I TILKNYTTEDE SELSKAPER

Belop i MNOK 2017 2016 2015
Balansefort verdi av investering 1.1. 266 295 105
Tilgang 6 1 24
Avgang ° =5} 3
Andel av arets resultat 59 -28 42
Skatt ved utdeling fra kommandittselskaper og indre selskap 8 - 1
Egenkapitaltransaksjoner inkl. utbytte -51 1 -40
Valutaomregningsdifferanser 1 -1 1
Sum investering i tilknyttede selskaper 31.12. 288 266 137

AF Gruppen gjennomfgrer bolig- og naeringsbyggprosjekter i samarbeid med profesjonelle medinvestorer. Dette gjeres for a tilfore komplementaer
kompetanse i prosjektene samt for & spre risiko. AF Gruppen eier vanligvis ikke mer enn 50 % i utbyggingselskapene. I tillegg har konsernet et fatall selskap
med annen aktivitet, men disse er ikke definert som vesentlige for konsernet.

Eierne har i selskapsavtale blant annet regulert samarbeid, forkjepsrett, utkjepsrett samt krav til flertall ved enkelte beslutninger. Det foreligger i alle de
vesentlige padgaende prosjektene lanefinansiering hvor det i avtaler er inntatt bestemmelser om at utbyggingselskapet ikke kan utbetale utbytte eller
tilbakebetale 1an fra eierne for eventuelle banklan er innfridd.

Alle de tilknyttede selskapene hvor AF har eierandel er vurdert mht. faktisk kontroll. Det ble konkludert med at AF ikke har kontroll over disse
investeringene og selskapene tas inn i konsernregnskapet etter egenkapitalmetoden.

Det foreligger ingen kunngjorte prisnoteringer for noen av disse selskapene.

I noten er de tilknyttede selskapene gruppert etter vesentlighet for konsernet. Vurderingen av selskapenes vesentlighet er basert pa en helhetsvurdering
av aktivitet, gkonomisk resultat og balansefgrt verdi.
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NOTE 27 TILKNYTTEDE SELSKAPER FORTS.
2017
SPESIFIKASJON AV BELGPENE | REGNSKAPET:
Vesentlige @vrige
Belop i MNOK selskaper selskaper Sum
Balanseforte belop 204 84 288
Resultatfgrte belop 58 1 59

Nedenfor gis et sammendrag av finansiell informasjon for konsernets
vesentlige tilknyttede selskaper. Tallene i sammendraget av
finansiell informasjon presenteres pa 100-prosent basis. For selskap

hvor arsregnskapet ikke er vedtatt pa tidspunktet for konsernets
regnskapsavleggelse er urevidert regnskapsutkast benyttet som grunnlag.

SAMMENDRAG FINANSIELL INFORMASJON - TILKNYTTEDE SELSKAPER

Lillestrom By og  Lillo Gérd AS  Nordlivn. AS Rolvsbukta  Hasle Linje
Belop i MNOK Naringsutv. AS og KS og KS ASogKS  Neering DA Sum
Forretningskontor Oslo Oslo Oslo Oslo Oslo
Eierandel 40,2 % 22,5% 333% 333% 49,5 %
Omlgpsmidler 154 773 425 23 9 1385
Anleggsmidler 1 107 2 5 1085 1211
Sum eiendeler 165 881 428 28 1095 2597
Kortsiktige forpliktelser 64 641 385 14 48 1152
Langsiktige forpliktelser 2 156 1 - 788 948
Sum gjeld 66 797 386 14 836 2099
Egenkapital 99 83 4 14 259 497
Sum egenkapital og gjeld 165 881 428 28 1095 2597
Driftsinntekter 816 - 503 470 2 1790
Resultat etter skatt/totalresultat 85 17 67 60 -9 221
AVSTEMMING BALANSEF@RT VERDI Sum
Konsernets andel av investeringen 39 23 16 5 128 211
Skatt fra kommandittselskaper og indre selskap - -5 -3 -1 - -9
Mer-/mindreverdi 1 - - - -1 -
Gevinster - - 1 - - 1
Andre poster - - - - - -
Balansefert verdi av investeringen 40 18 14 4 127 204
AVSTEMMING ANDEL AV TOTALRESULTAT FOR VESENTLIGE SELSKAPER Sum
Konsernets andel av totalresultat 34 4 22 20 -4 77
Skatt fra kommandittselskaper og indre selskap - - -5 -4 - -9
Resultatfert mer-/mindreverdi =] = = = = =]
Reverserte aktiverte kostnader - -4 - - - -4
Gevinster = = -1 = = =]
Andre poster - - - - -3 =5
Resultatfart andel totalresultat 33 - 16 16 -7 58

Sum vesentlige Sum evrige

TOTALRESULTAT ALLE TILKNYTTEDE SELSKAP selskap selskap Sum
Resultat etter skatt/totalresultat 221 -7 214
Konsernets andel av totalresultat 58 1 59

Presentert resultat er totalresultat fra viderefarte virksomheter. Det er ikke avviklet noen tilknyttede selskaper i 2017.
Det er i 2017 mottatt MNOK 36 i utbytte fra de tilknyttede selskapene.
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NOTE 27 TILKNYTTEDE SELSKAPER FORTS.
2016
SPESIFIKASJON AV BELOPENE | REGNSKAPET:
Vesentlige @vrige
Belop i MNOK selskaper selskaper Sum
Balanseforte belop 191 75 266
Resultatfgrte belgp -24 -4 -28

Nedenfor gis et sammendrag av finansiell informasjon for konsernets

vesentlige tilknyttede selskaper. Tallene i sammendraget av

finansiell informasjon presenteres pa 100-prosent basis. For selskap

hvor arsregnskapet ikke er vedtatt pa tidspunktet for konsernets

regnskapsavleggelse er urevidert regnskapsutkast benyttet som grunnlag.

SAMMENDRAG FINANSIELL INFORMASJON - TILKNYTTEDE SELSKAPER

Lillestrom By og  Lillo Gdrd AS  Nordlivn. AS Rolvsbukta AS  Hasle Linje
Belop i MNOK Naeringsutv. AS og KS og KS ogKS  Neering DA Sum
Forretningskontor Oslo Oslo Oslo Oslo Oslo
Eierandel 40,2 % 22,5% 333% 333% 49,5%
Omlgpsmidler 390 450 536 351 20 1746
Anleggsmidler 41 55 2 4 863 965
Sum eiendeler 430 504 538 355 883 2710
Kortsiktige forpliktelser 81 5 461 67 56 669
Langsiktige forpliktelser 341 370 34 253 559 1556
Sum gjeld 421 375 495 320 615 2226
Egenkapital 9 129 43 35 268 485
Sum egenkapital og gjeld 430 504 538 355 883 2710
Driftsinntekter 298 3 365 257 6 929
Resultat etter skatt/totalresultat 2 -1 15 8 -34 -10
AVSTEMMING BALANSEF@RT VERDI Sum
Konsernets andel av investeringen 4 30 14 1 133 191
Skatt fra kommandittselskaper og indre selskap - - -4 -4 - -8
Mer-/mindreverdi 2 o = - -1 1
Gevinster 1 - 2 - - 4
Andre poster - - - - 3 3
Balansefert verdi av investeringen 7 30 12 7 135 191
AVSTEMMING ANDEL AV TOTALRESULTAT FOR VESENTLIGE SELSKAPER Sum
Konsernets andel av totalresultat 1 - 5 3 -17 -10
Skatt fra kommandittselskaper og indre selskap - - -3 -3 - -6
Gevinster -1 = -2 = = =5}
Andre poster - - - - -5 -5
Resultatfert andel totalresultat = - - - -22 -23

Sum vesentlige  Sum @vrige

TOTALRESULTAT ALLE TILKNYTTEDE SELSKAP selskap selskap Sum
Resultat etter skatt/totalresultat -10 -3 -13
Konsernets andel av totalresultat -23 -4 -26

Presentert resultat er totalresultat fra viderefarte virksomheter. Det foreligger ingen avviklede virksomheter.

Det er i 2016 mottatt MNOK 5 i utbytte fra de tilknyttede selskapene.
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NOTE 28 FELLESKONTROLLERTE VIRKSOMHETER

INVESTERINGER | FELLESKONTROLLERTE VIRKSOMHETER

Belop i MNOK 2017 2016 2015
Balansefort verdi av investering 1.1. 123 122 301
Tilgang - - 10
Avgang = = 1
Andel av arets resultat 32 24 -1
Skatt ved utdeling fra kommandittselskaper og indre selskap 1 1 -
Egenkapitaltransaksjoner inkl. utbytte -91 -24 -4

Valutaomregningsdifferanser = 5 R
Sum investering i felleskontrollerte virksomheter 31.12 75 123 296

AF Gruppen gjennomfgrer bolig- og naeringsbyggprosjekter i samarbeid med profesjonelle medinvestorer. Dette gjeres for a tilfore komplementaer
kompetanse i prosjektene samt for a spre risiko. AF Gruppen eier vanligvis ikke mer enn 50 % i utbyggingselskapene. | tillegg har konsernet et fatall
fellskontollerte virksomheter med annen aktivitet, men disse er ikke definert som vesentlige for konsernet.

Eierne har i selskapsavtale blant annet regulert samarbeid, forkjopsrett, utkjopsrett samt krav til flertall ved enkelte beslutninger. Det foreligger i alle de
vesentlige pdgaende prosjektene lanefinansiering hvor det i avtaler er inntatt bestemmelser om at utbyggingselskapet ikke kan utbetale utbytte eller

tilbakebetale Ian fra eierne for eventuelle banklan er innfridd.

Alle de felleskontrollerte virkomhetene hvor AF har eierandel er vurdert mht. faktisk kontroll. Det ble konkludert med at AF ikke har kontroll over disse
investeringene og selskapene tas inn i konsernregnskapet etter egenkapitalmetoden.

Det foreligger ingen kunngjorte prisnoteringer for noen av disse selskapene.

I noten er de felleskontrollerte virksomhetene gruppert etter vesentlighet for konsernet. Vurderingen av selskapenes vesentlighet er basert pa en
helhetsvurdering av aktivitet, skonomisk resultat og balansefert verdi.

2017
SPESIFIKASJON AV BELOPENE | REGNSKAPET:

Vesentlige @vrige
Belap i MNOK selskaper selskaper Sum
Balanseforte belop 12 63 75
Resultatfgrte belgp 20 12 32
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NOTE 28 FELLESKONTROLLERTE VIRKSOMHETER FORTS.

Nedenfor gis et sammendrag av finansiell informasjon for konsernets hvor arsregnskapet ikke er vedtatt pa tidspunktet for konsernets
vesentlige felleskontrollerte virksomheter. Tallene i ssmmendraget av regnskapsavleggelse er urevidert regnskapsutkast benyttet
finansiell informasjon presenteres pa 100-prosent basis. For selskap som grunnlag.

SAMMENDRAG FINANSIELL INFORMASJON - VESENTLIGE FELLESKONTROLLERTE VIRKSOMHETER
Haslemann AS

Belap i MNOK ogls
Forretningskontor Oslo
Eierandel 50 %
Omlgpsmidler 967
Anleggsmidler 56
Sum eiendeler 1023
Kortsiktige forpliktelser 717
Langsiktige forpliktelser 213
Sum gjeld 931
Egenkapital 93
Sum egenkapital og gjeld 1023
Driftsinntekter 383
Resultat etter skatt/totalresultat 51

AVSTEMMING BALANSEF@RT VERDI
Konsernets andel av investeringen 1

Skatt ved utdeling fra kommandittselskaper og indre selskap -

Mer-/mindreverdi -

Andre poster 1
Balansefert verdi av investeringen 12

AVSTEMMING ANDEL AV TOTALRESULTAT FOR VESENTLIGE VIRKSOMHETER

Konsernets andel av totalresultat 25
Skatt ved utdeling fra kommandittselskaper og indre selskap -6
Resultatfert mer-/mindreverdi -
Resultatfert andel totalresultat 20
Sum vesentlige Sum gvrige
TOTALRESULTAT ALLE FELLESKONTROLLERTE VIRKSOMHETER selskap selskaper Sum
Resultat etter skatt/Totalresultat 51 22 73
Konsernets andel av totalresultat 20 12 32

Presentert resultat er totalresultat fra viderefarte virksomheter. Det er ikke avviklet noen selskaper i 2017.
Det er i 2017 mottatt MNOK 39 i utbytte fra felleskontrollerte selskaper.

dVYISND3IH- DO DNINLIHIGSHY

2016
SPESIFIKASJON AV BELOPENE | REGNSKAPET
Vesentlige @vrige
Belep i MNOK selskaper selskaper Sum
Balansefort belop 57 67 123

Resultat etter skatt/totalresultat 18 7 24
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NOTE 28 FELLESKONTROLLERTE VIRKSOMHETER FORTS.

Nedenfor gis et sammendrag av finansiell informasjon for konsernets hvor arsregnskapet ikke er vedtatt pa tidspunktet for konsernets
vesentlige felleskontrollerte virksomheter. Tallene i ssmmendraget av regnskapsavleggelse er urevidert regnskapsutkast benyttet som grunnlag.
finansiell informasjon presenteres pa 100-prosent basis. For selskap

SAMMENDRAG FINANSIELL INFORMASJON - FELLESKONTROLLERTE VIRKSOMHETER

Belap i MNOK Haslemann AS og IS
Forretningskontor Oslo
Eierandel 50 %
Omlgpsmidler 849
Anleggsmidler 64
Sum eiendeler 913
Kortsiktige forpliktelser 208
Langsiktige forpliktelser 265
Sum gjeld 473
Egenkapital 440

913
Driftsinntekter 420
Resultat etter skatt/Totalresultat 50
AVSTEMMING BALANSEF@RT VERDI Sum
Konsernets andel av investeringen 70
Skatt ved utdeling fra kommandittselskaper og indre selskap -13
Balansefort verdi av investeringen 57
AVSTEMMING ANDEL AV TOTALRESULTAT Sum
Konsernets andel av totalresultatet 25
Skatt ved utdeling fra kommandittselskaper og indre selskap -8
Resultatfert andel av totalresultat 18

Sum vesentlige Sum @vrige

AVSTEMMING ALLE FELLESKONTROLLERTE VIRKSOMHETER selskap selskap Sum
Resultat etter skatt/totalresultat 74 44 118
Konsernets andel av totalresultat 25 5 31

Presentert resultat er totalresultat fra viderefgrte virksomheter. Det er ikke avviklet noen felleskontrollerte virksomheter i 2016.
Det er i 2016 mottatt MNOK 23 i utbytte fra felleskontrollerte virksomheter.
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NOTE 29 DATTERSELSKAPER

Oppstillingen nedenfor inkluderer datterselskaper som er direkte og og selskaper uten aktivitet er utelatt. Stemmerettighetene i alle
indirekte eid. | kolonnen for direkte eierandel opplyses den eierandelen datterselskapene fglger aksjen.
som morselskapet har i det akutelle datterselskapet. Rene holdingselskaper

Ansk. Kontoradresse Direkte Virksomhets-

Selskapets navn dato Sted Land @konomisk eierandel eierandel omrade
31.12.16 31.12.17 31.12.17

AF Gruppen Norge AS 05.09.85 Oslo Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % n
Palplintar i Sverige AB 14.01.00 Sodertélje Sverige 100,00 % 100,00 % 100,00 % Anlegg
JR Anlegg AS 01.10.10 Jessheim Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % Anlegg
AF Arctic AS 14.02.11 Longyearbyen Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % Anlegg
Palmer Gotheim Skiferbrudd AS 01.01.07 Oppdal Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % Anlegg
Malselv Maskin og Transport AS 04.03.15 Karlstad Norge 70,00 % 70,00 % 70,00 % Anlegg
Kanonaden Entreprenad AB 09.02.17 Nassjo Sverige - 70,00 % 70,00 % Anlegg
Bergbolaget i Gétaland AB 09.02.17 Nassjo Sverige - 70,00 % 100,00 % Anlegg
Kanonaden Malardalen AB 30.06.17 Stockholm Sverige - 38,50 % 55,00 % Anlegg
Tékt og Forvaltning AB 09.02.17 Nassjo Sverige - 70,00 % 100,00 % Anlegg
Skaftviken AB 09.02.17 Nassjo Sverige - 70,00 % 100,00 % Anlegg
AF Decom AB 15.12.07 Goteborg Sverige 100,00 % 100,00 % 100,00 % Miljo
AF Harnoésand Byggreturer AB 01.07.13 Stockholm Sverige 100,00 % 100,00 % 100,00 % Miljo
AF Decom AS 01.01.09 Oslo Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % Miljo
Jolsen Miljgpark AS 01.11.13 Lillestrom Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % Miljo
Rimol Miljgpark AS 11.12.14 Tiller Norge 50,00 % 50,00 % 50,00 % Miljo
Nes Miljgpark AS 09.06.17 Nes Norge - 51,00 % 51,00 % Miljo
AF Bygg Goteborg AB 01.07.01 Goteborg Sverige 100,00 % 100,00 % 100,00 % Bygg
AF Bygg Syd AB 30.06.07 Halmstad Sverige 90,10 % 90,10 % 90,10 % Bygg
Strom Gundersen AS 03.11.11 Mjendalen Norge 91,29 % 91,29 % 100,00 % Bygg
Strem Gundersen Vestfold AS 01.10.16 Mjendalen Norge 52,49 % 52,49 % 57,50 % Bygg
Corroteam AS 03.11.11 Mjendalen Norge 63,90 % 63,90 % 70,00 % Bygg
Oslo Brannsikring AS 27.09.17 Oslo Norge - 44,99 % 51,00 % Bygg
Haga & Berg Entreprengr AS 03.11.11 Oslo Norge 89,26 % 90,17 % 100,00 % Bygg
Haga & Berg Service AS 19.02.14 Oslo Norge 66,50 % 73,49 % 81,50 % Bygg
Problikk AS 25.02.13 Tranby Norge 77,98 % 77,98 % 100,00 % Bygg
Consolvo AS 03.11.11 Tranby Norge 77,98 % 77,98 % 100,00 % Bygg
Consolvo Support AS 15.03.12 Vilnius Litauen 46,79 % 46,79 % 60,00 % Bygg
Consolvo Overflate AS 03.11.11 Tranby Norge 46,79 % 46,79 % 60,00 % Bygg
Consolvo Nybygg AS 03.12.15 Tranby Norge 42,62 % 42,62 % 91,10 % Bygg ;
Consolvo Betongbygg AS 01.02.16 Tranby Norge 37,43 % 37,43% 80,00 % Bygg 4
Consolvo Eiendom AS 03.11.11 Tranby Norge 77,98 % 77,98 % 100,00 % Bygg E
Vannmeisling AS 06.12.16 Tranby Norge 60,83 % 60,83 % 78,00 % Bygg E‘
Protector AS 03.11.11 Tranby Norge 77,98 % 77,98 % 100,00 % Bygg g
Protector CPE AB 03.11.11 Goteborg Sverige 66,28 % 66,28 % 85,00 % Bygg o
Protector KKS GmbH 03.11.11 Remseck Tyskland 65,50 % 65,50 % 84,00 % Bygg c'?
Protector Services GmbH 31.08.13 Remseck Tyskland 65,50 % 65,50 % 100,00 % Bygg ﬁ
Fjerby AS 16.09.14 Fjerdingby Norge 67,14 % 67,14 % 100,00 % Bygg 5
Oslo Stillasutleie AS 03.11.11 Oslo Norge 59,88 % 59,88 % 91,00 % Bygg ;
Oslo Prosjektbygg AS 01.03.13 Oslo Norge 56,92 % 56,92 % 95,50 % Bygg ®
Lasse Holst AS 09.03.16 Gressvik Norge 23,49 % 23,49 % 70,00 % Bygg
Storo Blikkenslagerverksted AS 03.11.11 Oslo Norge 46,06 % 46,06 % 70,00 % Bygg
Oslo Papp og Membran AS 09.05.12 Oslo Norge 46,06 % 46,06 % 100,00 % Bygg
VD Vindu & Der Montasje AS 06.03.15 Skotterud Norge 46,06 % 46,06 % 100,00 % Bygg
Thorendahl AS 03.11.11 Oslo Norge 61,41 % 61,41 % 93,33% Bygg
Fagbetong AS 03.11.11 Oslo Norge 61,41 % 61,41 % 100,00 % Bygg
Kirkestuen AS 12.01.16 Gressvik Norge 33,56 % 33,56 % 51,00 % Bygg

) AF Gruppen Norge AS omfatter virksomhetsomrdadene Anlegg, Bygg og Eiendom
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NOTE 29 DATTERSELSKAPER FORTS.

Ansk. Kontoradresse Direkte Virksomhets-

Selskapets navn dato Sted Land @konomisk eierandel eierandel omrade
31.12.16 31.12.17 31.12.17

Drift og Bemanning AS 05.01.16 Oslo Norge 52,13 % 52,13 % 100,00 % Bygg
LAB Entreprengr AS 11.03.15 Bergen Norge 70,00 % 70,00 % 100,00 % Bygg
Asane Byggmesterforretning AS 11.03.15 Bergen Norge 49,00 % 49,00 % 70,00 % Bygg
Fundamentering AS 11.03.15 Bergen Norge 49,00 % 49,00 % 70,00 % Bygg
Kilen Brygge AS 15.03.05 Sandefjord Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % Eiendom
BRF Ekbacken i Surte 01.01.17 Goteborg Sverige - 100,00 % 100,00 % Eiendom
BRF Glashuset i Halmstad 01.09.16 Goteborg Sverige - 100,00 % 100,00 % Eiendom
Fastigheter i Strandangen AB 14.05.08 Goteborg Sverige 100,00 % 100,00 % 100,00 % Eiendom
Vestre Nordgardsleitet AS 11.03.15 Bergen Norge 24,94 % 24,94 % 50,99 % Eiendom
Djupedalen Utviklingsselskap AS 15.02.16 Bergen Norge 49,00 % 49,00 % 100,00 % Eiendom
Toppemyr AS 11.03.15 Bergen Norge 70,00 % 70,00 % 100,00 % Eiendom
Nordstraumen Utbyggingsselskap AS 11.03.15 Bergen Norge 42,00 % 42,00 % 60,00 % Eiendom
Hardangerfjord Eiendom AS 09.03.17 Bergen Norge - 70,00 % 100,00 % Eiendom
AF Energi & Miljgteknikk AS 31.05.06 Asker Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % Energi
AF Energija Baltic UAB 04.07.17 Vilnius Litauen o 95,00 % 95,00 % Energi
AF Miljgbase Vats AS 09.09.14 Oslo Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % Offshore
AF Offshore Decom AS 01.01.09 Oslo Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % Offshore
AF Offshore Decom UK Ltd. 24.05.10 London England 100,00 % 100,00 % 100,00 % Offshore
AF Offshore Decom BV 11.07.16 Heemstede Nederland 100,00 % 100,00 % 100,00 % Offshore
AF AeronMollier AS 01.07.08 Flekkefjord Norge 100,00 % 100,00 % 100,00 % Offshore
Aeron Energy Technologies Ltd. 16.11.09 Shanghai Kina 100,00 % 100,00 % 100,00 % Offshore
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NOTE 30 VESENTLIGE MINORITETSINTERESSER

Tabellen nedenfor viser AF Gruppens totalresultat og egenkapital tilordnet minoritet allokert til underkonsern med vesentlige minoritetsinteresser.

Strom

Gundersen
Belop i MNOK Holding LAB @vrige Sum
Minoritet 1.1.16 102 110 47 259
Andel av arets totalresultat 36 49 12 96
Andel av vedtatt og utbetalt utbytte i 2016 -24 -46 -4 -74
Tilgang minoritet ved kjop av virksomhet 1 - - 1
Transaksjoner med minoritet -14 1 1 -12
Minoritet 1.1.17 102 113 55 270
Andel av arets totalresultat 35 49 51 135
Andel av vedtatt og utbetalt utbytte i 2017 -14 -48 -14 -77
Tilgang/avgang minoritet ved kjop (salg) av virksomhet -26 - 75 49
Minoritets put-opsjon = o = =]
Transaksjoner med minoritet - -3 11 8
Minoritet 31.12.17 95 110 178 384

Tabellen nedenfor viser et sammendrag av finansiell informasjon for underkonsern med vesentlige minoritetsinteresser.

Strem Gundersen Holding LAB
Belap i MNOK 2017 2016 2017 2016
Arets resultat 177 103 132 127
Anleggsmidler 452 559 209 194
Omlgpsmidler 586 440 702 663
Sum eiendeler 1037 999 911 856
Egenkapital tilordnet aksjonzer 476 385 228 146
Minoritet 95 108 66 35
Langsiktig gjeld 43 96 85 78
Kortsiktig gjeld 423 410 532 597
Sum egenkapital og gjeld 1037 999 911 856
Minoritetens eierandel i morselskap 15,5 % 15,5 % 30,0 % 30,0 %

! Strom Gundersen Gruppen AS, heleid datterselskap under AF Gruppen Holding AS, eier Stram Gundersen Holding AS med 84,5 %. I tillegg har AF
Gruppen Norge AS direkte eierandel i Strem Gundersen Holding AS samt i flere av datterselskapene i Stram Gundersen Holding-konsernet. Disse
eierandelene ma dermed trekkes fra i beregningen av minoritetens andel i konsernregnskapet til AF Gruppen. Minoriteten som er allokert til Strom
Gundersen Holding i konsernregnskapet er derfor lavere enn det som kan beregnes direkte utfra belapene i tabellen over og den prosentsatsen som er
angitt under tabellen

AF Gruppen Holding AS eier 70 % av LAB AS.

Det foreligger ingen betingede forpliktelser eller avgitte tilsagn om kapitaloverfarsler knyttet til noen av datterselskapene.
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NOTE 31 AKSJEKAPITAL 0G AKSJONARINFORMASJON

AKSJEKAPITALEN BESTAR AV

Belop i NOK Antall Palydende Balansefort
A-aksjer 97 961 000 0,05 4898 050
AKSJONARER PER 31.12.17 Andel Antall aksjer
OBOS BBL 18,44 % 18 066 733
@MF Holding AS 15,06 % 14752859
Constructio AS 14,03 % 13741782
Folketrygdfondet 7,07 % 6924 956
ARTEL Il AS 2,56 % 2508267
LJM AS 2,46 % 2413900
VITO Kongsvinger AS 1,90 % 1861676
Arne Skogheim AS 1,79 % 1753870
Landsforsakringar Fastighetsfond 1,73% 1695 454
Staavi, Bjern 1,59 % 1560 000
Ti starste aksjonaerer 66,64 % 65 279 497
Sum gvrige aksjonaerer 33,36 % 32681503
Totalt antall aksjer 100,00 % 97 961 000
Aksjene har ingen stemmerettsbegrensninger og er fritt omsettelige. Hver aksje har en stemme.

Alle utstedte aksjer er fullt innbetalt pr 31.12.2017.

ARETS BEVEGELSE | ANTALL AKSJER

Totalt antall aksjer per 1.1.17 93 610 000
Emisjon ifm. selskapskjop 318766
Emisjon mot ansatte ifm. opsjonsinnlasning 3253346
Emisjon mot ansatte ifm. aksjekjepsprogram 778 888
Totalt antall aksjer per 31.12.17 97 961 000
ANTALL AKSJER OG OPSJONER EIET AV STYRET OG LEDENDE PERSONER PER 31.12.17

Styret Opsjoner Aksjer
Pal Egil Renn aksjonaervalgt (styreformann) - 207 225
Daniel Kjorberg Siraj " aksjonaervalgt (nestleder) - -
Kristian Holth? aksjonaervalgt - -
Hege Bomark aksjonaervalgt - -
Borghild Lunde? aksjonzervalgt - -
Kenneth Svendsen ansattvalgt 10339 88370
Pal Jacob Gjerp ansattvalgt 3722 51043
Arne Sveen ansattvalgt - -
Sum 14061 346 638

! Representerer OBOS BBL som eier 18 066 733 aksjer.

2 Representerer Constructio AS og Flygind AS som eier henholdvis 13 741 782 og 1 021 509 aksjer.

3 Neerstdende til Toniti AS som eier 10 000 aksjer.
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NOTE 31 AKSJEKAPITAL 0G AKSJONARINFORMASJON FORTS.

Konsernledelsen Opsjoner Aksjer
Morten Grongstad Konsernsjef/CEO 35922 205923
Sverre Heerem Konserndirektar/CFO 24918 120662
Arild Moe Konserndirekter 24152 251261
Bard Frydenlund Konserndirekter 21970 124 864
Amund Teftum Konserndirektor 21970 66 344
Andreas Jul Resjo Konserndirekter 21970 54947
Eirik Wraal Konserndirekter 21970 20003
Henning Olsen Konserndirekter 21970 27 805
Sum 194 842 871809

Styret har fullmakt til & erverve inntil 10 % av aksjekapitalen. Fullmakten er gyldig til ordinzer generalforsamling 2017 planlagt til 9. mai 2018.
Generalforsamlingen vedtok 12. mai 2017 en ny opsjonsordning for alle ansatte i AF Gruppen ASA med datterselskaper med rett til tegning av i alt
3500 000 opsjoner i drene 2017, 2018 og 2019 og innlgsning i 2020. Per 31.12.2017 var det 3 264 143 opsjoner utestdende knyttet til denne ordningen.

EGNE AKSJER
Egne aksjer er ervervet med tanke pa salg til ansatte. Det har ikke blitt ervervet aksjer fra neerstaende parter i 2015, 2016 eller 2017.

Aksjetransaksjoner 2017 2016
Antall kjopte aksjer 394291 223772
Gjennomsnittlig ansk.kost per aksje (NOK) 139,5 142,7
Sum anskaffelseskost (INOK) 55 32
Antall aksjer solgt til ansatte 307 412 165 550
Gjennomsnittlig salgspris per aksje (MNOK) 147,5 144,2
Sum salgsvederlag (MNOK) 45 24
Antall egne aksjer per 31.12 145101 58222
Palydende belgp egne aksjer & 0,05 (NOK) 7 255 2911
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NOTE 32

L@NN OG YTELSER TIL LEDENDE ANSATTE

Lonn til ledende ansatte er fordelt i fast Ilenn og bonus basert pa
EVA-modellen (Economic Value Added). AF Gruppen benytter EVA

som et ledelses- og styringsverktgy og insentivsystemer basert pa
EVA-modellen er innfert for ledere i store deler av konsernet. EVA er en
indikator for verdiskapning, og analysen skal sikre at det arbeides for & oke
verdiskapningen i alle deler av AF.

Ledende ansatte kan investere 25-50 % av netto bonus etter skatt i aksjer i
AF Gruppen ASA. Aksjene selges med 20 % rabatt ut fra gjeldende barskurs
ved arsskiftet. Bindingstiden for aksjene er ett ar.

YTELSER TIL LEDENDE ANSATTE 0G STYRET

Lenn til konsernsjefen fastsettes i styremgte hvert dr. Styret fastsetter
retningslinjer for godtgjerelse til ledende ansatte i samarbeid med
konsernsjefen. Det foreligger ingen avtaler for konsernets ledelse eller
styrets leder om sluttvederlag eller etterlennsordninger ved oppher eller
endring av ansettelsesforhold. Konsernledelsen deltar i den generelle
pensjonsordningen for AF Gruppens ansatte som er beskrevet i

note 18 — Pensjoner.

Det er ikke ytet 1an eller sikkerhetsstillelse til styret eller konsernledelsen.

2017

Aksjebasert
Konsernledelsen (TNOK) Lenn Bonus Pensjon  avlgnning”  Andre ytelser Sum
Morten Grongstad, konsernsjef 3849 5726 65 2822 38 12501
Sverre Haerem, konserndirekter/CFO 2014 3000 70 2555 36 7675
Bard Frydenlund, konserndirektor 1608 2827 73 1665 40 6213
Eirik Wraal, konserndirektor 1589 2125 69 1402 27 5211
Amund Teftum, konserndirektor 1609 2265 65 1218 30 5186
Arild Moe, konserndirekter 1896 2642 66 2694 32 7330
Andreas Jul Rgsjg, konserndirektor 1601 2288 69 2359 29 6345
Henning Olsen, konserndirektor 1609 2594 65 1050 40 5357
Sum godtgjerelse til konsernledelsen 15773 23 467 540 15765 273 55818
! Aksjebasert avlgnning gjelder i hovedsak innberettet belgp i forbindelse med innlasningen av et tredrig opsjonsprogram som utlep i 2017.
For 2017 er det kostnadsfert bonus til konsernledelsen pd MNOK 25. Bonus for regnskapséret 2017 utbetales i 2018 og 2019 (feriepenger av bonus).
2016
Konsernledelsen (TNOK) Lenn Bonus Pensjon  Andre ytelser Sum
Morten Grongstad, konsernsjef 3498 3717 53 101 7369
Sverre Haerem, konserndirekter/CFO 1921 3279 57 34 5292
Bard Frydenlund, konserndirektor 1590 1416 59 33 3098
Eirik Wraal, konserndirektor 1581 818 56 31 2486
Amund Teftum, konserndirekter 1233 1829 53 58 3172
Arild Moe, konserndirekter 1826 2441 54 84 4404
Andreas Jul Rgsjg, konserndirektor 1514 1926 53 49 3542
Henning Olsen, konserndirekter 1592 1295 52 62 3002
Sum godtgjerelse til konsernledelsen 14754 16720 438 452 32364
For 2016 er det kostnadsfert bonus til konsernledelsen pa MNOK 24. Bonus for regnskapsaret 2016 utbetales i 2017 og 2018 (feriepenger av bonus).
BONUS TIL KJ@P AV AKSJER
Antall aksjer/kurs 2017 2016
Antall bonusaksjer solgt fra egen beholdning 86 300 95 550
Antall bonusaksjer tilfert gjennom emisjon - -
Markedskurs pa avtaletidspunktet (NOK) 155 140
Salgskurs (NOK) 124 112
Regnskapsmessig effekt av bonusaksjer (TNOK)
Indirekte Ignnskostnader (rabatt inkl. arb.g.avg.) -2939 -3042

Aksjer eid av ledende ansatte og tegnede opsjoner er beskrevet i note 30 — Aksjekapital og aksjonaerer.
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NOTE 32

HONORARTIL STYRET

KONSERNTALL OG NOTER

YTELSER TIL LEDENDE ANSATTE 0G STYRET FORTS.

Belap i TNOK 2017 2016
Pal Egil Renn, styrets leder fra 12.5.16" 440 -
Tore Thorstensen, styrets leder til 12.5.16 - 470
Daniel Kjgrberg Siraj, styrets nestleder 295 272
Borghild Lunde, styremedlem 279 272
Hege Bomark styremedlem 294 287
Peter Groth, varamedlem ? 191 270
Kristian Holth, styremedlem? 279 210
Pal Gjerp, ansattevalgt styremedlem 190 190
Arne Sveen, ansattevalgt styremedlem 190 190
Kenneth Svendsen, ansattevalgt styremedlem 190 190
Sum honorar til styret 2347 2351

Honorar til styret utbetales aret etter opptjeningsaret, dvs. styrehonorarene som er utbetalt i 2017 er knyttet til 2016.

" [tillegg til styrelederhonoraret pa TNOK 440 som ble utbetalt i 2017 har AF Gruppen en avtale med NTNU, Institutt for bygg- og miljoteknikk, om at
AF Gruppen skal dekke kostnader knyttet til Pdl Egil Renns ansettelse som professor Il ved NTNU. Avtalen gjelder en 15 % stilling som dekkes med
TNOK 250 per ér samt konsulenthonorar utover den faste stillingen med inntil TNOK 150 per dr. Avtalen leper i fem dr fra august 2017 og det palep
TNOK 104 i kostnader knyttet til denne avtalen i 2017. Pal Egil Ronn var frem til 16. oktober 2015 konsernsjef i AF Gruppen. | perioden fra 16. oktober
2015 frem til 30. juni 2016 var han fremdeles ansatt i selskapet. | 2016 fikk Ronn utbetalt TNOK 2 495 i lenn, TNOK 7 517 i bonus og TNOK 90 i andre
ytelser og pensjon. Bonusen som ble utbetalt i 2016 var knyttet til 2015 da Renn var konsernsjef. Roenn mottok i 2017 TNOK 390 i lenn (feriepenger) og

TNOK 3 414 i bonus som er knyttet til perioden han var ansatt i 2016.

2 Peter Groth var styremedlem frem til 12.5.16 og fra 13.5.16 har han vaert varamedlem med materett.

3 Kristian Holth har vaert styremedlem fra 12.05.16 og var tidligere varamedlem med materett.

RETNINGSLINJER FOR 2017

Styret vil legge frem for generalforsamlingen en redegjerelse iht.
allmennaksjelovens § 6-16a. | trad med regnskapslovens § 7-31b, 7. ledd
redegjores det nedenfor for innholdet i erkleeringen:

Det er etablert retningslinjer for lann og andre godtgjerelser for ledende
ansatte. Styret fastsetter retningslinjer for godtgjerelse til ledende ansatte
i samarbeid med konsernsjefen. Lonn til konsernsjefen fastsettes av styret.
Basislann (grunnlgnn) skal fastsettes i trad med markedslgnn. Basislann
reguleres arlig per 1. juli etter en individuell vurdering. Ledende ansatte
far naturalytelser og deltar i konsernets pensjonsordninger pa lik linje som
ovrige ansatte i henhold til konsernets Personalguide. Det eksisterer ingen
form for etterlennsordninger.

Bonus til ledende ansatte gis etter EVA-modellen (Economic Value Added).
EVA er en metode for & beregne og analysere verdiskapningen i konsernet
og i gkonomiske enheter under konsernniva. Bonus etter EVA-modellen er
knyttet til konsernets verdiskapning gjennom regnskapsaret. Hvis krav til
resultat innfris, skal bonusutbetalingen utgjere 5-8 manedslgnner uten at
dette er en absolutt gvre grense. 25 % av brutto opptjent bonus kan brukes
til kjop av aksjer med 20 % rabatt og resterende utbetales.

Aksjer kan selges til ledende ansatte, etter styrets godkjenning, med 20 %
rabatt ut fra gjeldende bgrskurs. Tilbudet om kjgp av aksjer er lik tilbudet
som gis til @vrige ansatte.

Generalforsamlingen vedtok den 12. mai 2017 et opsjonsprogram for alle
ansatte i AF Gruppen. Det maksimale antall opsjoner som kan tildeles er
3500 000, og ordningen innebaerer en arlig tildeling i arene 2017-2019,
med utgvelse i mars 2020. | alt 3 325 000 opsjoner ble tegnet i juni 2017.
Totalt utestdende opsjoner per 31. desember 2017 var 3 264 143, justert for
ansatte som har sluttet.

De ansatte betaler en opsjonspremie pa NOK 1,00 per opsjon.
Utgvelseskursen i 2020 for opsjonene tegnet i 2017 vil veere
NOK 148,71 per aksje.

Opsjonsprogrammet er utarbeidet av styret og skal veere en incentiv-
ordning for alle ansatte i konsernet. Hensikten med programmet er a
motivere de ansatte til langsiktig satsing og ekt deltakelse i konsernets
virksomhet. Konsernets fremtidige malsetninger anses best oppnadd hvor
de ansattes interesser og selskapets interesser er sammenfallende.

Avlgnningen av ledende ansatte i 2017 har veert i overensstemmelse med
erklaeringen som ble fremlagt for generalforsamlingen i 2017
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NOTE 33 N/ERSTAENDE PARTER

Konsernets naerstaende parter bestar av AF Gruppen ASAs aksjonaerer,
medlemmer av styret og konsernledelsen, samt tilknyttede selskap og felles
virksomhet, jamfer note 27 - Tilknyttede selskap og note 28 — Investeringer i
felles virksomhet.

AF Gruppen har i 2017 gjort en ny vurdering av hvem som er neerstaende
parter. Tidligere &r har selskap der ngkkelpersoner i AF Gruppen har

TRANSAKSJONER MED NARSTAENDE PARTER

hatt betydelig innflytelse, som for eksempel OBOS BBL vaert inkludert i
oversikten. Disse selskapene er ikke nzerstdende etter definisjonen og er
derfor tatt ut av noten.

Belop i MNOK 2017 2016 2015
KONTRAKTSSUM

Tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet 4175 2943 2557
Sum 4175 2943 2557
OMSETNING

Tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet 1040 756 607
Sum 1040 756 607
KJ@P AV VARER OG TJENESTER

Tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet - - -
Sum - - -
IKKE-RENTEBARENDE FORDRINGER PER 31.12

Tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet 97 82 85
Sum 97 82 85
RENTEBZARENDE FORDRINGER OG GARANTIER PER 31.12

Tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet 161 106 173
Sum 161 106 173

Medlemmer av styret og ledelsen i konsernet samt naerstaende til disse kontrollerer 34,8 % (33,6 %) av aksjene i AF Gruppen ASA ved utgangen av éret. For
informasjon om godtgjerelse til styret og ledelsen se note 32 - Ytelser til ledende ansatte og styret. Utover dette er det ingen avtaler eller transaksjoner

med naerstaende parter.
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NOTE 34 PANTSTILLELSER 0G GARANTIER

PANTSTILLELSER

Belap i MNOK Note 2017 2016

Balansefort verdi av gjeld som er sikret ved pant o.l.” 20 920 92

BALANSEF@RT VERDI AV PANTSATTE EIENDELER

Bygninger og produksjonsanlegg 17 18
Maskiner og inventar 101 132
Kundefordringer og andre ikke rentebaerende fordringer 344 215
Egenregiprosjekter - -
Andre pantsatte eiendeler 22 21
Sum balansefert verdi av pantsatte eiendeler 485 386

! Av gjelden er MNOK 83 (78) knyttet til leasinggjeld med sikkerhet i maskiner, jamfar note 20 - netto rentebaerende gjeld.

Det er avgitt negativ pantsettelseserklaering vedrerende kundefordringer og beholdninger knyttet til konsernets finansieringsramme.

Gjennom deltakelse i ansvarlige selskap vil konsernet kunne bli stilt til ansvar for andre deltakeres manglende evne til & innfri sine forpliktelser.
Solidaransvaret kan imidlertid forst gjeres gjeldende nar det aktuelle selskapet ikke klarer a innfri sine forpliktelser.

GARANTIER

| forbindelse med inngétte entreprengrkontrakter er datterselskapene i konsernet underlagt sedvanlige entreprengrforpliktelser med tilhgrende
garantistillelser. AF Gruppen ASA har garantert for datterselskaper i form av selvskyldnerkausjoner mot finansinstitusjoner. | tillegg har AF Gruppen
ASA og AF Gruppen Norge AS utstedt morselskapsgarantier som i hovedsak ogsé gjelder denne typen garantistillelser. Belgpet som er trukket pa disse
avtalene per 31. desember fremgar av tabellen nedenfor.

Belop i MNOK 2017 2016
Garantier utstedt overfor byggherre " 3548 3208
Garantier utstedt overfor tilknyttede og felleskontrollerte virksomheter ? 280 240
Sum 3828 3448

" forbindelse med inngatte entreprenarkontrakter er datterselskapene i AF Gruppen underlagt sedvanlige entreprengrforpliktelser med tilharende
garantistillelser. AF Gruppen ASA har i denne forbindelse garantert for datterselskaper i form av selvskyldnerkausjoner mot finansinstitusjoner. I tillegg har
AF Gruppen ASA og AF Gruppen Norge AS utstedt morselskapsgarantier som i hovedsak ogsa gjelder denne typen garantistillelser.Garantiene er utstedt
overfor byggherre og relaterer seg til kontraktsforpliktelser og stilles i hovedsak som anbudsgaranti, leveringsgaranti og betalingsgaranti.

2 AF Gruppen Norge AS har i en del tilfeller gitt garantier som sikkerhet for Ién eller annet til fordel for utbyggingsselskaper. Typisk kan dette vaere i forbindelse
med at utbyggingsselskapet har fatt finansiering i bank og eierne etter en konkret vurdering har valgt d stille garanti for deler av slik finansiering. Dette
dreier seg om partielle garantier, hvor AF Gruppen kun garaterer for en andel av belgpet tilsvarende sin eierandel i det aktuelle prosjektet.Garantistillelsen
kan forst gjores gjeldende dersom utbyggingsselskapet ikke er i stand til G innfri sine forpliktelser.

I tillegg har AF Gruppen som deleier i kommandittselskaper forpliktet seg til d innbetale selskapskapital. Per 31. desember 2017 utgjorde den kommiterte
ikke innbetalte selskapskapitalen MNOK 71 (91).
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NOTE 35 BETINGEDE UTFALL

Utfarelse av bygg- og anleggsoppdrag medferer av og til at det oppstar FOLGENDE SAKER OMTALT | ARSRAPPORTEN 12016

uenighet mellom entreprengr og byggherre relatert til hvordan den ERAVSLUTTET 12017:

underliggende kontrakten skal forstas. AF Gruppen legger vekt pa a lose AF Anlegg stevnet i 2016 staten ved Samferdselsdepartementet

slike tvister gjennom forhandlinger utenfor rettsapparatet. En del saker vedrarende sluttoppgjeret for bygging av riksvei 3 ved Asta. Saken ble
avgjeres til tross for dette gjennom voldgift eller i rettsapparatet. Det gjgres hevet som forlikt i 2017.

lepende vurderinger knyttet til omtvistede krav mot kunder og krav fra

underentreprengrer mot AF for a sikre mest mulig korrekt regnskapsmessig AF Anlegg stevnet i 2016 Oslo kommune ved Vann- og avlgpsetaten
rapportering. Avsetninger og inntektsfering for usikkerhet knyttet til vedrgrende sluttoppgjer for prosjektet Vettakollen hgydebasseng. Saken
betingede utfall gjgres i prosjektene. ble hevet som forlikti 2017.

VED UTGANGEN AV 2017 VAR AF GRUPPEN INVOLVERT

| FOLGENDE SAKER AV BETYDNING:

AF Anlegg har stevnet staten ved Samferdselsdepartementet vedrgrende
sluttoppgjeret for bygging av ny E 39 pa parsellene Dregebg-Grytas og
Birkeland-Sande i Gaular kommune. Forventningen er at saken vil bli
berammet hgsten 2018.

NOTE 36 HENDELSER ETTER BALANSEDAGEN

Det har ikke inntruffet hendelser etter balansedagen som ville hatt
vesentlig effekt pa det avlagte arsregnskapet.
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NYE STANDARDER, ENDRINGER OG FORTOLKNINGER SOM ER TATT
I BRUK AV KONSERNET

Konsernet har i 2017 ikke tatt i bruk nye eller endrede regnskapsstandarder
eller fortolkninger som har hatt vesentlig pavirkning pa konsernets
finansielle stilling eller resultat.

NYE FREMTIDIGE STANDARDER, ENDRINGER OG FORTOLKNINGER
IASB har vedtatt nye standarder og fortolkninger samt endringer i
eksisterende standarder og fortolkninger som enda ikke har tradt i kraft ved
utgangen av 2017. Nedenfor er en vurdering av endringer som er relevante
for AF Gruppen. Nye og endrede standarder og fortolkninger som ikke er
omtalt under vurderes ikke & fa innvirkning for konsernregnskapet til AF
Gruppen.

IFRS 9 Finansielle instrumenter

Den nye standarden for finansielle instrumenter vil erstatte IAS 39
Finansielle instrumenter - Innregning og maling. Standarden introduserer
nye prinsipper for klassifisering og méling, sikringsbokfgring og
nedskrivning.

Konsernets vurderinger har sé langt ikke avdekket forhold som ved
implementering vil gi vesentlige effekter pa konsernets finansielle stilling
eller resultat. IFRS 9 har ikrafttredelsesdato 1. januar 2018, og AF Gruppen
vil implementere standarden fra denne dato.

IFRS 15 Inntekter fra kundekontrakter

Den nye standarden for inntektsfering erstatter IAS 11, IAS 18 og IFRIC

15 som per utgangen av 2017 styrer inntektsferingen i AF Gruppen.

Det sentrale prinsippet i IFRS 15 er at vederlag som et foretak forventer

a veere berettiget til skal inntektsfores etter et menster som reflekterer
overferingen av varen eller tjenesten til kunden. IFRS 15 innfgrer en ny og
strukturert modell for innregning og méling av inntekter.

Sterst pavirkning pa AF Gruppens finansielle stilling og resultat knytter seg
til eiendomsprosjekter i egenregi i Sverige. | henhold til IFRIC 15 og IAS 18
blir slike prosjekter inntektsfert ved overlevering. Ved innfering av IFRS 15
vil disse prosjektene inntektsfares etter lapende avregning i henhold til
salgs- og ferdigstillelsesgrad. Dette tilsvarer navaerende inntektsferingen

i segmentnoten. Ved overgang til IFRS 15i 2017 ville konsernets inntekter
veert MNOK 105 hgyere og resultat for skatt MNOK 15 hgyere.

Inntektsfgringen av eiendomsprosjekter i egenregi i Norge vil ikke endres
fra dagens praksis ved implementeringen av IFRS 15. Problemstillingen

er vurdert av den internasjonale fortolkningskomiteen (IFRIC) og endelig
avgjerelse i saken forela i mars 2018. Etter fortolkningskomiteens mening
er forutsetningene for lepende inntektsfering ikke til stede i det norske
markedet som falge av muligheten boligkjeperne har til 8 heve kontrakten
for overtakelse. Egenregiprosjekter i Norge vil fortsatt inntektsferes ved
overlevering.

AF Gruppen ikke avdekket gvrig vesentlig pavirkning pa
konsernregnskapets finansielle stilling eller resultat som fglge av
implementeringen av IFRS 15. IFRS 15 har ikrafttredelsesdato 1. januar
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2018. AF Gruppen vil implementere standarden fra denne dato med
prospektiv anvendelse som medferer at akkumulert innvirkning av
overgangen vil feres mot annen egenkapital og at sasmmenlikningstallene
ikke blir omarbeidet.

IFRS 16 Leieavtaler

Den nye standarden for leieavtaler erstatter IAS 17 Leieavtaler. | IFRS 16
oppheves skillet mellom operasjonell og finansiell lease, og tilnaermet alle
leieavtaler skal innregnes i balansen til leietaker. Det er kun gjort unntak for
leieavtaler med varighet under 12 maneder og leieavtaler med lav verdi.
Disse unntakene er det valgfritt for leietaker a benytte seg av.

| balansen skal naverdien av fremtidig leieforpliktelse innregnes som
rentebaerende 1an og verdien av leieavtalen (bruksretten) skal innregnes
som anleggsmiddel. Total balanse vil dermed oke ved overgang til

IFRS 16, med tilhgrende endring i sentrale ngkkeltall som for eksempel
egenkapitalandel og netto rentebaerende gjeld.

Den balansefgrte bruksretten vil avskrives over avtalt leieperiode, og renter
pa leieforpliktelsen vil fares som en rentekostnad. Disse resultatpostene
erstatter leiekostnader som etter IAS 17 innregnes i andre driftskostnader.
Dette medforer at driftsresultat og EBITDA vil gke. Kostnadferingen vil

bli mer progressiv fordi renteelementet vil veere hoyere i begynnelsen av
leieperioden.

I tillegg til effektene pa balansen og resultatet vil kontantstrammen
pavirkes da rentene pa den balansefgrte forpliktelsen vil klassifiseres
som en finansieringsaktivitet og ikke en driftsaktivitet. Dermed blir
kontantstrem fra drift forbedret og motsvarende for kontantstrem fra
finans.

AF Gruppen har mange operasjonelle leieavtaler som ved implementering
av IFRS 16 vil bli balansefert, hovedsakelig knyttet til leie av kontorlokaler,
anleggsmaskiner og transportmidler. Per 31.12.17 hadde konsernet en
beregnet minimumforpliktelse for operasjonelle leieavtaler pd MNOK 843
som beskrevet i note 17. Dette er et estimat pa gkningen i rentebzerende
gjeld som vil innregnes ved implementering av IFRS 16. Denne forpliktelsen
er ikke neddiskontert, slik at belgpet i realiteten vil bli noe lavere enn

det som er oppgitt i noten. Forpliktelsen vil ved implementeringen av
standarden bli neddiskontert med en sats tilsvarende selskapets marginale
lanerente.

| de navaerende leieavtalene som AF Gruppen har inngatt foreligger det
ikke vesentlige opsjoner som forventes a bli balansefert ved innfgringen av
den nye standarden.

Effektene pa regnskapet er ikke endelig analysert.

IFRS 16 har ikrafttredelsesdato 1. januar 2019. AF Gruppen vil implementere
IFRS 16 fra denne dato med prospektiv anvendelse som medforer at
akkumulert innvirkning av overgangen vil fares mot annen egenkapital og
at sammenlikningstallene ikke blir omarbeidet.
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VESENTLIGE REGNSKAPSMESSIGE VURDERINGER,
ESTIMATER OG FORUTSETNINGER

Ledelsen har i utarbeidelsen av arsregnskapet brukt estimater og
forutsetninger som har pavirket den regnskapsmessige verdsettelsen

av eiendeler og gjeld, fastsettelsen av inntekter og kostnader samt
opplysning om potensielle forpliktelser. Estimatene og de underliggende
forutsetningene vurderes lgpende basert pa historisk erfaring og andre
faktorer, inklusive forventninger om fremtidige hendelser som vurderes
rimelige under naveerende omstendigheter. Estimatene som legges til
grunn i regnskapet er basert pa ensartede prinsipper.

Endringer i regnskapsmessige estimater innregnes i den perioden
endringene oppstar. Hvis endringene gjelder fremtidige perioder fordeles
effekten over innevaerende og fremtidige perioder.

Prosjekter

AF Gruppens virksomhet bestar i stor grad av utferelse av prosjekter. For
fremmedregiprosjekter og rivingsarbeid anvendes lgpende avregning
basert pa forventet sluttresultat og fullferingsgrad (se naermere beskrivelse
under avsnittet Prinsipper om inntektsfering). Lapende inntektsfgring

av prosjekter baseres pa estimater og vurderinger som er foretatt etter
ledelsens beste skjgnn. For prosjekter under utfgrelse er det estimater
knyttet til fremdrift, tvister, garantiarbeider, sluttprognose, mm. For
avsluttede prosjekter er det estimater knyttet til eventuelle skjulte mangler
og feil, omfang av reklamasjonsarbeider samt eventuelle tvister med
kunden. Vurderingenes omfang og kompleksitet medferer at faktisk
dekningsbidrag ved prosjektenes avslutning kan avvike fra de vurderinger
som er gjort ved arsslutt.

Regnskapslinjer Bokfort verdi
med vesentlige Note- prosjektrelaterte
estimatposter henvisning poster (MNOK)
2017 2016

Inntekter, kostnader, Opptj., ikke fakt.
kundefordringer og (fordring) 390 468
leverandergjeld 6, 10,16 | Fakt., ikke oppt;.

(fordring): -1539 -1439

Fakt., ikke

opptj. (gjeld): -884 -464
Avsetninger 15 542 365
Goodwill

Det er knyttet usikkerhet til vurderingen av goodwill da eiendelenes verdi
er basert pa inntjeningsprinsipper fra allokering av kjepsverdi, jamfer note

Regnskapslinjer med Note- Bokfort verdi
vesentlige estimatposter henvisning goodwill (MNOK)

2017 2016
Immaterielle eiendeler 4,13 2182 2023

4 - Kjop og salg av virksomhet. Goodwill avskrives ikke, men testes arlig
for mulig verdifall. Vedrgrende utferte tester og forutsetninger for disse
henvises det til note 13 - Immaterielle eiendeler.

KONSOLIDERINGSPRINSIPPER

Datterselskaper

Konsernregnskapet omfatter selskapsregnskapet til AF Gruppen ASA
(morselskap) og tilhgrende datterselskaper. Datterselskaper er alle

enheter som konsernet har kontroll over. Kontroll over en enhet oppstar
nar konsernet er utsatt for variabilitet i avkastningen fra enheten og har
evnen til & pavirke denne avkastningen gjennom sin makt over enheten.
Normalt oppnas kontroll nér konsernet eier mer enn 50 prosent av aksjene i
selskapet. Datterselskap konsolideres fra dagen kontroll oppstar og frem til
kontroll eventuelt oppherer.

Konserninterne transaksjoner, mellomvaerender og urealisert gevinst
eller tap elimineres. Rapporterte tall fra datterselskapene omarbeides om
nedvendig for & oppna samsvar med konsernets regnskapsprinsipper.

Virksomhetssammenslutninger

Virksomhetssammenslutninger innregnes etter oppkjepsmetoden.
Vederlaget som er ytt males til virkelig verdi av overforte eiendeler,
padratte forpliktelser og utstedte egenkapitalinstrumenter. Eventuelle
betingede vederlagselementer inkluderes i vederlaget til virkelig verdi
pé overtakelsestidspunktet. Betingede vederlag som ikke gjeres opp

i egenkapitalinstrumenter er gjeld som males til virkelig verdi med
verdiendringer over resultatet.

Utgifter knyttet til oppkjep kostnadsfares etter hvert som de palgper.
Ved kjop av selskaper foretas en vurdering av om det gjelder kjop av
virksomhet eller kjgp av eiendeler. Dersom det vurderes & vaere kjop av
eiendeler allokeres hele kispesummen, inklusive overtatt gjeld, til kjgpte
eiendeler proratarisk i forhold til virkelig verdi. Det innebzerer at det ikke
avsettes for utsatt skatt pa slike kjop.

Dersom det vurderes & veere kjgp av virksomhet balansefgres
identifiserbare eiendeler og forpliktelser, inkludert identifiserte merverdier,
til virkelig verdi pa overtakelsestidspunktet. Dersom summen av vederlaget
pa overtakelsestidspunktet overstiger virkelig verdi av netto identifiserbare
eiendeler og forpliktelser i det oppkjopte selskapet, balansefgres
differansen som goodwill. Goodwill amortiseres ikke, men testes arlig

for verdifall. Virkelig verdi av goodwill vurderes oftere enn en gang i aret
dersom det er hendelser eller endrede forhold som indikerer mulig verdifall.
| forbindelse med nedskrivningsvurdering allokeres goodwill til tilhgrende
kontantgenererende enheter eller grupper av kontantgenererende enheter.

Dersom virkelig verdi av netto eiendeler i en virksomhetssammenslutning
overstiger vederlaget (negativ goodwill) inntektsfgres differansen
umiddelbart pa overtakelsestidspunktet.

Det avsettes for utsatt skatt pé forskjellen mellom virkelig verdi og bokfarte
verdier for alle eiendeler og forpliktelser i en virksomhetssammenslutning
med unntak av goodwill.

Virksomhetssammenslutninger ved trinnvise oppkjop

Ved trinnvise oppkjep males tidligere eierandeler i det oppkjepte selskapet
pa nytt til virkelig verdi pa overtakelsestidspunktet nar AF Gruppen oppnar
kontroll over selskapet. Eventuelle gevinster eller tap resultatfores. Gevinst
eller tap beregnes som forskjellen mellom virkelig verdi av tidligere
eierandel pa overtakelsestidspunktet og balansefert verdi justert for
akkumulert belgp som er innregnet i konsernets egenkapital via utvidet
resultat og som skal reklassifiseres ved avhendelse.

Endring i eierinteresser med tap av kontroll
Nar konsernet ikke lenger har kontroll méles eventuell gjenveerende
eierinteresse til virkelig verdi med gevinst-/tapsfering over resultatet.
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| den videre regnskapsferingen utgjer virkelig verdi pa tidspunktet

for tap av kontroll anskaffelseskost, enten som investering i tilknyttet
selskap, fellesordning eller finansiell eiendel. Belgp som tidligere er fort i
oppstillingen over andre inntekter og kostnader relatert til dette selskapet
behandles som om konsernet hadde avhendet underliggende eiendeler
eller gjeld. Dette kan medfere at belop som tidligere er fort i oppstillingen
over andre inntekter og kostnader reklassifiseres til resultatet.

Minoritet og endring i eierinteresser uten endring av kontroll

Minoritet inkluderer ikke-kontrollerende eieres andel av balansefort

verdi av datterselskaper inkludert andel av identifiserte merverdier pa
overtakelsestidspunktet. Det beregnes ikke minoritet av goodwill. Minoritet
kan veere negativ dersom andel av eiendeler og gjeld er negativ.

Transaksjoner med minoritet i datterselskaper behandles som
egenkapitaltransaksjoner. Ved kjgp av aksjer fra minoritet fores forskjellen
mellom vederlaget og aksjenes forholdsmessige andel av balanseforte
verdi av nettoeiendeler i datterselskapet mot egenkapitalen til
morselskapets eiere. Gevinst eller tap ved salg til minoritetseiere fores
tilsvarende mot egenkapitalen.

Felleskontrollerte ordninger

Felleskontrollerte ordninger er ordninger hvor to eller flere deltakere

har felles kontroll over ordningen gjennom en kontraktsfestet avtale.
Felleskontrollerte ordninger klassifiseres som felleskontrollert drift eller
felleskontrollert virksomhet. | en felleskontrollert driftsordning har
deltakerne med felles kontroll rettigheter til eiendelene og hefter for
forpliktelsene i ordningen. | en felleskontrollert virksomhet har deltakerne
med felles kontroll rettigheter til nettoeiendelene i fellesordningen.

Sentralt i vurderingen av om en felleskontrollert ordning er felleskontrollert
drift eller felleskontrollert virksomhet er om denne er organisert som en
separat enhet. Dersom det ikke er en separat enhet klassifiseres ordningen
som felleskontrollert drift. | motsatt fall vurderes juridisk form, betingelsene
i den kontraktsmessige avtalen og andre forhold og omstendigheter

for & fastsla om dette dreier seg om felleskontrollert virksomhet eller
felleskontrollert drift.

Felleskontrollerte ordninger er vanlig i bygg- og anleggsprosjekter der to
eller flere parter beslutter & gjennomfere et prosjekt i fellesskap og der
det i alle operasjonelle, finansielle og strategiske beslutninger ma veere
enstemmighet mellom partene. AF Gruppens felleskontrollerte ordninger
er vurdert a vaere felleskontrollert virksomhet.

Felleskontrollert virksomhet innregnes til anskaffelseskost pa
kjopstidspunktet. Videre innregnes enhetene etter egenkapitalmetoden.
Balansefort belgp inkluderer eventuelle merverdier og goodwill identifisert
pé oppkjepstidspunktet, redusert med senere avskrivninger, amortiseringer
og nedskrivninger.

Tilknyttede selskaper

Tilknyttede selskaper er enheter der konsernet har betydelig innflytelse,
men ikke kontroll over den finansielle og operasjonelle styringen. Normalt
inntreffer dette ved eierandel mellom 20 og 50 prosent.

Investeringer i tilknyttede selskaper innregnes til anskaffelseskost pa
kjopstidspunktet og deretter etter egenkapitalmetoden. Balansefort
belgp inkluderer eventuelle merverdier og goodwill identifisert pa
oppkjepstidspunktet, redusert med senere avskrivninger, amortiseringer
og nedskrivninger.

Konsernets andel av over- eller underskudd i tilknyttede selskaper
resultatferes og tillegges balansefert verdi av investeringene. Dette gjelder

KONSERNTALL OG NOTER
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fra det tidspunktet betydelig innflytelse oppnas og inntil slik innflytelse
oppharer. Nar konsernets tapsandel overstiger investeringen i et tilknyttet
selskap, reduseres konsernets balanseferte verdi til null. Ytterligere tap
innregnes ikke med mindre konsernet har en forpliktelse til 3 dekke

dette tapet.

Omregning av fremmed valuta

Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta

Konsernregnskapet presenteres i norske kroner som bade er den
funksjonelle valutaen til morselskapet og presentasjonsvalutaen til
konsernet.

Konsernselskaper

Resultatregnskap og balanse for konsernselskaper med funksjonell valuta

forskjellig fra presentasjonsvalutaen til konsernet er omregnet pa folgende

mate:

- Balanseposter er omregnet med balansedagens kurs

« Resultatposter er omregnet til transaksjonskurs. Som en tilnaerming til
transaksjonskurs er manedlige gjennomsnittskurser benyttet.

« Omregningsdifferanser fares mot andre inntekter og kostnader.

Ved tap av kontroll, betydelig innflytelse eller felles kontroll blir
akkumulerte omregningsdifferanser knyttet til investering som er henfert
til kontrollerende eierinteresser resultatfert. Ved delvis avhendelse av
datterselskaper (ikke tap av kontroll) henfgres den forholdsmessige
andelen av akkumulerte omregningsdifferanser til minoritet.

Goodwill og merverdier ved oppkjgp av en utenlandsk enhet behandles
som eiendeler og forpliktelser i den oppkjepte enheten og omregnes til
balansedagens kurs.

Eliminering av transaksjoner og konsernmellomvaerende
Konserninterne transaksjoner og konsernmellomvazerende, inkludert
internfortjeneste og urealisert gevinst og tap, er eliminert. Urealisert
gevinst knyttet til transaksjoner med tilknyttede selskaper og
felleskontrollert virksomhet er eliminert med konsernets andel i selskapet/
virksomheten. Tilsvarende er urealisert tap eliminert, men kun i den grad
det ikke foreligger indikasjoner pé verdinedgang pa eiendeler som er solgt
internt.

PRINSIPPER FORINNTEKTSF@RING

Inntekt innregnes nar det er sannsynlig at transaksjoner vil generere
fremtidige gkonomiske fordeler som vil tilflyte selskapet og belgpets
starrelse kan estimeres pélitelig. Salgsinntekter er presentert fratrukket
merverdiavgift og rabatter.

Fremmedregiprosjekter

En vesentlig del av AF Gruppens virksomhet bestar av bygg- og
anleggsprosjekter. Prosjektene utfgres som oftest pa vegne av
offentlige og private byggherrer etter inngatte kontrakter, sakalte
fremmedregiprosjekter. Kjennetegnet for slike kontrakter er at de er
byggherrefinansierte. Den regnskapsmessige behandlingen av bygg- og
anleggskontrakter definert som fremmedregiprosjekter folger IAS 11.

Prosjektinntekter resultatferes i takt med fremdriften. Hvert enkelt

prosjekt blir lspende resultatavregnet i henhold til prosjektets
fullferingsgrad og estimert dekningsbidrag. Fullferingsgraden beregnes
som utfert produksjon i forhold til avtalt produksjon. For totalentrepriser
(kontraktsform som omfatter ansvar for prosjektering og utferelse) og sma
prosjekter vurderes utfert produksjon som hovedregel etter en input-basert
metode der palgpte kostnader pa balansedagen i forhold til estimerte

157

>
o
(%)
@™
m
o
m
-
4
=
(1]
o
(n]
o
m
o
4
(%)
X
>
©




>
Pl
(%)
@™
m
o
m
—
4
=
(q}
o
(9}
o
m
o
=
(%)
e
>
o

158

ARSRAPPORT 2017 AF GRUPPEN

NOTE 38

totalkostnader benyttes som en rimelig tilnaerming. For hovedentrepriser
(kontraktsform som omfatter en starre del av et byggearbeid som for
eksempel grunn- og betongarbeider, temrerarbeid, etc.) vurderes utfort
produksjon som hovedregel etter en output-basert metode pa bakgrunn av
gjennomfart fakturerbar leveranse i prosjektet.

Inntektsfgringen i prosjektene justeres for gjenvaerende risiko i prosjektet.
| startfasen av et prosjekt tas en mindre andel enn forholdsmessig del av
forventet fortjeneste til inntekt dersom resterende risiko i prosjektet er
vurdert & veere hoy. | sluttfasen av prosjektet tas en storre andel til inntekt
da forventet fortjeneste pa dette tidspunktet kan estimeres med stgrre
sikkerhet og utfallsrommet i prosjektene er redusert. Risikojustering er
seerlig aktuelt pa anleggsprosjekter.

Nér prosjektets resultat ikke kan estimeres palitelig vil kun inntekter
tilsvarende palgpte prosjektkostnader inntektsferes. Dersom et
tapsprosjekt blir identifisert vil det totale estimerte tapet pa kontrakten
bli kostnadsfert i sin helhet i innevaerende periode uavhengig av
fullferingsgraden.

Inntektsfaring av omtvistede krav, krav for tilleggsarbeider, endringsordre,
insentivbonuser o.l. starter nar det er sannsynlig at kundene godkjenner
kravet. Det gjores avsetninger for konstaterte og paregnelige
garantiarbeider.

Egenregiprosjekter

Egenregiprosjekter bestér hovedsakelig av utvikling og oppfering av
leilighetsbygg for salg. Dette er egenfinansierte prosjekter. Et leilighetsbygg
bestdr av mange enheter, og det meste av salget skjer fer oppstart av et
prosjekt. | henhold til IFRIC 15 inntektsfores slike egenregiprosjekter etter
IAS 18. Dette innebaerer at inntekten med tilhgrende kostnad blir innregnet
ved overlevering av leiligheten. Kostnader ved egenregiprosjekter

aktiveres i balansen som omlgpsmidler frem til inntektsfering. Tilhgrende
forskuddsbetalinger fra kunden fgres som kortsiktig gjeld.

Rivingsarbeid

Rivingsarbeid omfatter riving av bygg, oljeplattformer og andre
installasjoner. Rivingsarbeid er definert under IAS 11 og behandles etter de
samme regnskapsprinsippene som gjelder for prosjekter i fremmedregi.

Salg av driftsmidler
Gevinst/tap ved avgang av driftsmidler resultatferes nér levering har funnet
sted og det vesentligste av risiko og kontroll er overfort.

Andre inntekter
Inntekter fra salg av varer resultatferes nar levering har funnet sted og det
vesentligste av risiko og kontroll er overfert.

Finansinntekter
Renter inntektsfares etter effektiv rente-metoden.

Utbytte inntektsfares nar aksjonzerenes rett til 8 motta utbytte er fastsatt av
generalforsamlingen.

@VRIGE REGNSKAPSPRINSIPPER

Klassifisering av fordringer og gjeld

Fordringer og gjeld som knytter seg til bygg- og anleggsvirksomheten
klassifiseres som omlgpsmidler og kortsiktig gjeld. Dersom fakturert
inntekt pd et prosjekt er starre enn opptjent inntekt blir det overskytende
innregnet som «Fakturert ikke opptjent pa prosjekter under utforelse»
under kortsiktig gjeld dersom den er betalt eller som en reduksjon av
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kundefordringer dersom den er ubetalt. Dersom fakturert belgp er mindre
enn opptjent belgp blir differansen innregnet som «Opptjent ikke fakturert
pa prosjekter under utferelse» under kortsiktige fordringer.

En eventuell forskjell mellom palgpte kostnader i prosjektet og
akkumulerte prosjektutgifter innregnes mot annen kortsiktig gjeld med
mindre det gjelder kjep av varer som innregnes som varelager.

Innestaende hos kunder i henhold til Norsk Standard-kontrakter
klassifiseres som omlgpsmidler. «innestdende» representerer en sikkerhet
for byggherre under byggeperioden, og er et prosentvis belgp av lopende
fakturaer som holdes tilbake til prosjektet er overlevert og sluttfaktura
utstedes.

Fordringer og gjeld til samme kunde presenteres netto dersom det ikke
foreligger forhold som gjer at motregning ikke er tillatt.

Egenregiprosjekter (inkludert utbyggingstomter) er oppfert som
omlgpsmidler.

@vrige fordringer og gjeld med forfall utover ett ar er klassifisert som
anleggsmidler og langsiktig gjeld. Farste ars avdrag pa langsiktig gjeld
klassifiseres som kortsiktig gjeld.

Avsetning for garantier pa prosjekter klassifiseres som kortsiktig gjeld selv om
en stor del av avsetningen forventes a forfalle senere enn ett ar frem i tid.

Omregning av transaksjoner og balanseposter i fremmed valuta
Transaksjoner i fremmed valuta omregnes til den funksjonelle valutaen
basert pa dagskurs pa transaksjonstidspunktet.

Valutagevinster og -tap knyttet til kundefordringer, leverandergjeld og
andre balanseposter som er knyttet til driften presenteres under netto
gevinster og tap i resultatregnskapet med evrig spesifikasjon i note.

Valutagevinster og -tap knyttet til Ian, kontanter og kontantekvivalenter
presenteres netto under finans i resultatregnskapet med evrig
spesifikasjon i note.

Skatt

Skattekostnaden bestar av betalbar skatt og utsatt skatt. Skatt blir
resultatfert med mindre den relaterer seg til poster som er fort i
oppstillingen over andre inntekter og kostnader eller direkte mot
egenkapitalen. | disse tilfellene blir skatten ogsa fert i andre inntekter og
kostnader eller direkte mot egenkapitalen.

Det er lovverket som er vedtatt, eller i all hovedsak vedtatt, av
skattemyndighetene i de landene der konsernets datterselskaper eller
tilknyttede selskaper opererer som er gjeldende for beregningen av
betalbar og utsatt skatt.

Det er innregnet utsatt skatt pa midlertidige forskjeller mellom
skattemessige og regnskapsmessige verdier pé eiendeler og gjeld.

Et unntak er midlertidige forskjeller som oppstar ved farste gangs
balansefgring av en gjeld eller eiendel i en transaksjon som ikke er en
virksomhetssammenslutning. Disse blir ikke balansefort.

Utsatt skattefordel balansefgres i den grad det er sannsynlig at fremtidig
skattepliktig inntekt vil foreligge der de skattereduserende midlertidige
forskjellene kan utnyttes.

Utsatt skattefordel og utsatt skatt motregnes dersom det gjelder
inntektsskatt ilagt av samme skattemyndighet og det er en juridisk
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handhevbar rett til 3 motregne disse. Det er en forutsetning for motregning
mellom ulike skattepliktige foretak at konsernet har mulighet for, og til
hensikt & gjore opp, forpliktelsene og eiendelene netto.

Usikre skatteforpliktelser, eller omtvistede skatteposisjoner, innregnes

etter beste estimat. Beste estimat vurderes a vaere siste domsavsigelse eller
ligningsvedtak.

Varige driftsmidler

Varige driftsmidler males til anskaffelseskost fratrukket akkumulerte

av- og nedskrivninger. Nér eiendeler selges eller utrangeres blir balansefert
verdi fraregnet og eventuelt tap eller gevinst resultatferes. Anskaffelseskost
inkluderer alle utgifter som er direkte henferbare til kjop eller tilvirkning

av eiendelen. For egentilvirkede driftsmidler inngar ogsa andel av andre
henferbare utgifter og lanekostnader i anskaffelseskost.

Varige driftsmidler balansefares dersom det er sannsynlig at framtidige
okonomiske fordeler knyttet til eiendelen vil tilflyte foretaket og
eiendelens anskaffelseskost kan males palitelig. Etterfglgende utgifter
ved ombygging og utskiftning av deler balansefares dersom tilsvarende
kriterier er oppfylt. Gjenstdende balansefort verdi knyttet til utskiftede
deler resultatferes. Kostnader til service, reparasjon og vedlikehold
resultatfores lopende.

Hver vesentlig komponent av varige driftsmidler avskrives over estimert
utnyttbar levetid. Produksjonsrelaterte maskiner avskrives hovedsakelig
degressivt, mens evrige driftsmidler avskrives ved bruk av linezer metode.

Leide driftsmidler som ikke forventes overtatt ved utlgp av leieperioden
avskrives over det korteste av leieperioden og utnyttbar levetid. Leide
driftsmidler som forventes overtatt ved utlgp av leieperioden avskrives
over forventet levetid.

Avskrivningsperiode og -metode vurderes érlig, og utrangeringsverdi
estimeres ved hver arsavslutning. Endringer innregnes som en
estimatendring.

Immaterielle eiendeler

Goodwill

Goodwill balansefgres til anskaffelseskost med fradrag for eventuelle
nedskrivninger. Goodwill amortiseres ikke, men testes érlig for verdifall.
Eventuelle nedskrivninger av goodwill reverseres ikke selv om grunnlaget
for verdifallet ikke lenger er tilstede.

Goodwill allokeres til de kontantgenererende enheter eller grupper av
kontantgenererende enheter som er oppkjgpt eller som forventes a fa
synergier fra oppkjopet.

Patenter og lisenser

Belap betalt for patenter og lisenser er balansefert og amortiseres lineaert
over forventet brukstid. Forventet levetid for patenter og lisenser varierer
fra5til 10 ar.

Programvare

Utgifter knyttet til kjop av ny programvare er balansefgrt som

en immateriell eiendel dersom disse utgiftene ikke er en del av
anskaffelseskostnaden til hardware. Normalt amortiseres programvare
lineaert over 3 ar. Utgifter padratt for & vedlikeholde eller opprettholde
fremtidig nytte av programvare kostnadsfares med mindre endringene i
programvaren gker den fremtidige skonomiske nytten av programvaren.

Kontraktsfestede kundeforhold / kunderelasjoner
Kontraktsfestede kundeforhold / kunderelasjoner som anskaffes
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separat balanseferes til virkelig verdi (kost) pa anskaffelsestidspunktet.
Kontraktsfestede kundeforhold anskaffet i virksomhetssammenslutninger
balansefares til virkelig verdi pa oppkjepstidspunktet. Kontraktsfestede
kundeforhold har begrenset utnyttbar levetid og feres til anskaffelseskost
med fradrag for akkumulert amortisering. Amortisering foretas linezert over
kundeforholdets forventede levetid.

Bruddrettigheter

Bruddrettigheter balanseferes til virkelig verdi (kost) pa anskaffelsestids-
punktet. Bruddrettigheter anskaffet i virksomhetssammenslutninger
balansefares til virkelig verdi pa oppkjgpstidspunktet. Deretter fores
bruddrettigheter (som har begrenset utnyttbar levetid) til anskaffelseskost
med fradrag for akkumulert amortisering. Amortisering foretas linezert over
bruddrettighetenes forventede levetid.

Verdifall pa ikke-finansielle eiendeler

Immaterielle eiendeler med ubestemt utnyttbar levetid og goodwill
amortiseres ikke, men testes arlig for verdifall. Varige driftsmidler og
immaterielle eiendeler som amortiseres vurderes for verdifall nar det
foreligger indikatorer pa at fremtidig inntjening ikke kan forsvare
eiendelens balansefgrte belap.

Forskjellen mellom balansefert verdi og gjenvinnbart belgp resultatferes
som nedskrivning. Gjenvinnbart belgp er det hgyeste av virkelig verdi
fratrukket salgsutgifter og bruksverdi. Ved vurdering av verdifall grupperes
de immaterielle eiendelene pé det laveste nivaet der det er mulig a skille ut
uavhengige inngdende kontantstremmer (kontantgenererende enheter).

Ved hver rapporteringsdato vurderes mulighetene for reversering av
tidligere nedskrivninger pa varige driftsmidler og immaterielle eiendeler
som amortiseres.

Leieavtaler

For & avgjere om en avtale er en leieavtale eller inneholder et leieelement,
vurderes substansen av avtalen pa det tidligste av tidspunktet for
avtaleinngaelse og tidspunktet da partene forplikter seg til hovedvilkarene
i avtalen. Dersom oppfyllelse av avtalen betinger bruk av en spesifikk
eiendel eller gruppe av eiendeler og overdrar retten til a8 kontrollere bruken
av den underliggende eiendelen til kjgperen, behandles avtalen som en
leieavtale.

Leieavtaler der konsernet overtar den vesentlige del av risiko og avkastning
som er forbundet med eierskap av eiendelen er finansielle leieavtaler.
@vrige leieavtaler behandles som operasjonelle avtaler.

Finansielle leieavtaler

AF Gruppen presenterer finansielle leieavtaler i regnskapet som eiendeler
og forpliktelser. Ved leieperiodens begynnelse innregnes finansielle
leieavtaler til et belgp tilsvarende det laveste av virkelig verdi og
minsteleiens naverdi. Ved beregning av leieavtalens naverdi benyttes den
implisitte rentekostnaden. Direkte utgifter ved etablering av leiekontrakten
tillegges eiendelens kostpris.

Driftsmidlene avskrives over det korteste av leieperioden og utnyttbar
levetid, med mindre det er rimelig sikkert at konsernet vil overta
eiendelen ved utlopet av leieperioden. Arlig leie bestér av en rentedel
som resultatfares som rentekostnad og en avdragsdel som reduserer
forpliktelsen. Ved salg-tilbakeleie resultatferes gevinst umiddelbart
dersom en salgstransaksjon er gjennomfert til virkelig verdi. Gevinst/tap
som falge av over- eller underpris som kompenseres gjennom fremtidige
leiebetalinger amortiseres over leieperioden.
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Operasjonelle leieavtaler

Leiebetalinger klassifiseres som driftskostnad og resultatfgres over
kontraktsperioden. Ved salg-tilbakeleie resultatfgres gevinst umiddelbart
dersom salgstransaksjonen er gjennomfert til virkelig verdi. Dersom
salgstransaksjonen ikke er gjennomfert til virkelig verdi, vil gevinst/tap
innregnes etter virkelig verdi og over- eller underpris som kompenseres
gjennom fremtidige leiebetalinger amortiseres over leieperioden.

Finansielle instrumenter

Konsernets finansielle instrumenter klassifiseres i folgende kategorier
avhengig av type instrument og hensikten med eiendelen eller
forpliktelsen:

« Finansielle eiendeler og forpliktelser til virkelig verdi over resultatet
- Finansielle forpliktelser klassifisert som sikringsinstrument

« Lan og fordringer

« Andre finansielle forpliktelser

Finansielle eiendeler og forpliktelser til virkelig verdi over resultatet
Finansielle eiendeler og forpliktelser til virkelig verdi over resultatet

er derivater (unntatt derivater klassifisert som sikringsinstrument) og
andre finansielle instrumenter holdt for omsetning. Finansielle eiendeler
og forpliktelser klassifiseres i denne kategorien dersom de primaert er
anskaffet for a gi fortjeneste fra kortsiktige prissvingninger.

Konsernet har derivater i form av valuta- og ravareterminkontrakter.
Valutakontraktene inngas for sikring av fremtidige kontantstremmer knyttet
til inngatte kontrakter i utenlandsk valuta, og ravareterminkontraktene
inngas for a sikre prisen pa gjenvunnet skrapstal som skal omsettes. De fleste
av konsernets sikringsforhold tilfredsstiller ikke vilkarene for regnskapsmessig
sikring, og innregnes derfor til virkelig verdi over resultatet.

Valuta- og ravareterminkontrakter som ikke er sikringer innregnes pa
avtaletidspunktet og males i etterfolgende perioder til virkelig verdi
basert pa observerbare markedsdata. Verdiendringer fores over resultatet.
Transaksjonskostnader resultatferes umiddelbart.

Valuta- og ravareterminkontrakter med forfall innen 12 maneder
presenteres som kortsiktige derivat, og kontrakter med forfall utover 12
maneder klassifiseres som langsiktige derivat. Derivater presenteres som
eiendeler nar virkelig verdi er positiv og som gjeld nar virkelig verdi er
negativ.

Finansielle forpliktelser klassifisert som sikringsinstrumenter

Ved inngéelse av nye kontrakter vurderes det om kontrakten gjelder sikring
av virkelig verdi av en regnskapspost eller sikring av en inngatt forpliktelse
(sikring av kontantstremmer). For kontrakter som er definert som sikring
og tilfredsstiller kravene til sikring av kontantstremmer bokfgres endringer
i den virkelige verdien av derivatet mot totalresultatet. Posteringene
reverseres og innregnes som en inntekt eller kostnad i den perioden den
sikrede forpliktelsen eller transaksjonen resultatferes.

Ldn og fordringer

Lan og fordringer er ikke-derivative finansielle eiendeler med faste

eller bestemte betalinger som ikke omsettes i et aktivt marked. Lan

og fordringer som inngar i konsernets ordinaere driftssyklus (herunder
kundefordringer) eller som forventes a bli realisert innen 12 maneder etter
balansedagen, klassifiseres som omlgpsmidler. @vrige lan og fordringer
klassifiseres som anleggsmidler.

Lan og fordringer balansefores forste gang til virkelig verdi pluss
transaksjonskostnader. Lapende males lan og fordringer til amortisert kost
ved bruk av effektiv rente-metoden. Kortsiktige fordringer med lgpetid
kortere enn tre maneder neddiskonteres normalt ikke.

VESENTLIGE REGNSKAPSPRINSIPPER FORTS.

Verdiendringer av kundefordringer knyttet til estimatendringer innregnes
som korreksjon av driftsinntekter. Verdifall av kundefordringer knyttet til
betalingsevne innregnes som tap pa fordringer.

Gevinster og tap resultatferes ved nedskrivning eller fraregning av
instrumentene.

Nedskriving foretas nar det foreligger objektive indikasjoner pa at konsernet
ikke vil motta oppgjer i samsvar med opprinnelige betingelser. Objektive
indikasjoner pa verdifall vurderes konkret for hver kunde, og vil typisk besta
av vesentlige gkonomiske problemer hos motpart, samt utsettelser og
mangler ved betalinger. Nedskrivingsbelgpet resultatferes. Dersom érsaken
til nedskrivningen i en senere periode bortfaller, og bortfallet kan knyttes
objektivt til en hendelse som skjer etter at verdifallet er innregnet, reverseres
den tidligere nedskrivningen. Reverseringen skal ikke medfare at den
balansefgrte verdien av den finansielle eiendelen overstiger belgpet for det
som amortisert kost ville ha veert, dersom verdifallet ikke var blitt innregnet
pa tidspunktet da nedskrivningen blir reversert.

Andre finansielle forpliktelser

Andre finansielle forpliktelser méles ved forstegangs innregning til
virkelig verdi med fradrag for transaksjonskostnader. Etterfglgende
innregnes finansielle forpliktelser til amortisert kost ved bruk av effektiv
rente-metoden. Eventuelle utstedelseskostnader, rabatter eller overkurs
hensyntas i beregning av amortisert kost.

Finansielle forpliktelser som forventes a bli gjort opp i foretakets ordinzere
driftssyklus, eller som forfaller til oppgjer innen 12 maneder etter
balansedagen, klassifiseres som kortsiktige. Andre finansielle forpliktelser
klassifiseres som langsiktige.

Segmentrapportering

Driftssegmenter rapporteres pa samme mate som ved intern rapportering
til selskapets overste beslutningstaker. Konsernets gverste beslutningstaker
er definert som konsernledelsen. De er ansvarlig for allokering av ressurser
til, og vurdering av inntjening i, driftssegmentene.

Beholdninger

Beholdninger balansefares til det laveste av anskaffelseskost og netto
salgspris. Beholdningene bestar i hovedsak av reservedeler, utstyr og
materialer til bruk i produksjonen. Anskaffelseskost tilordnes ved bruk av
FIFO-metoden, og inkluderer utgifter palgpt ved anskaffelse av varene og
kostnader for & bringe varene til navaerende tilstand og plassering.

Egenregiprosjekter

Beholdning av egenregiprosjekter klassifiseres som omlgpsmiddel
i balansen. Egenregiprosjekter inkluderer beholdning av tomter for
utbygging.

Likvide midler

Likvide midler inkluderer bankbeholdning og kortsiktige rentepapirer.
De kortsiktige rentepapirene utgjeres hovedsakelig av plassering i fond.
I balansen er kassekreditt inkludert i lan under kortsiktig gjeld.

Egenkapital

Egne aksjer

Ved tilbakekjop av egne aksjer fores kjgpspris inklusive direkte henfgrbare
kostnader som fradrag i egenkapital. Egne aksjer presenteres som
reduksjon av egenkapital.

Omregningsdifferanser
Omregningsdifferanser oppstar i forbindelse med valutaforskjeller i konsoli-
deringen av utenlandske enheter. Enheter med en annen funksjonell valuta
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enn NOK konsolideres steg for steg. Dette innebaerer at omregningsdifferanser
identifiseres pa ulike nivaer i trad med konsernstrukturen og reklassifiseres til
resultatet ved avgang av datterselskap der direkte overliggende morselskap har
en annen funksjonell valuta.

Utbytte
Utbytte innregnes som gjeld nar det er vedtatt av generalforsamlingen. Dette
innebaerer at foreslatt utbytte som ikke er vedtatt inngér i egenkapitalen.

Ytelser til ansatte

Ytelsesbaserte pensjonsordninger

Konsernet har ytelsesbaserte pensjonsordninger i de norske selskapene
for ansatte fadt i 1951 og tidligere og som var ansatt i konsernet for 1.
januar 2003. Pensjonsordningene er finansiert gjennom fondsopplegg

i forsikringsselskap. Netto forpliktelse er beregnet med utgangspunkt i
naverdien av de fremtidige pensjonsytelser som den ansatte har opptjent
pé balansedagen fratrukket virkelig verdi av pensjonsmidler. Planens
opptjeningsformel benyttes som allokeringsmetode. Aktuarmessige
gevinster og tap innregnes i andre inntekter og kostnader i den perioden de
oppstar.

AF har er en ytelsesbasert flerforetaksordning for AFP som finansieres gjennom
premier fastsatt til 1 % av lennen. Forelgpig foreligger ingen pélitelig maling
eller allokering av forpliktelser og midler i ordningen. Regnskapsmessig

blir ordningen derfor behandlet som en innskuddsbasert pensjonsordning
hvor premiebetalinger kostnadsferes lapende og ingen avsetninger

foretas i regnskapet. Premien er fastsatt til 2,4 % av samlede utbetalinger til
arbeidstakere mellom 1 G og 7,1 G. Det er ingen fondsoppbygging i ordningen
og det forventes at premienivaet vil ske de kommende érene.

Ansatte i de svenske datterselskapene er medlemmer i to ytelsesbaserte
flerforetaksordninger. Ut fra planenes konstruksjon savnes forutsetninger
for a beregne overskudd eller underskudd i planene, samt pavirkningen

pé fremtidige premier. Ordningene er derfor regnskapsfert som innskudds-
planer.

Periodens netto pensjonskostnad inngar i lennskostnader.

Innskuddsbaserte pensjonsordninger

Konsernet har en innskuddsbasert pensjonsordning for alle ansatte i Norge
som ikke omfattes av den ytelsesbaserte ordningen. Pensjonspremien
kostnadsferes nar den palgper, og konsernet har ingen forpliktelser

utover dette.

Aksjebasert avlignning

AF Gruppen tilbyr ansatte rabatterte aksjer med bindingstid pa ett ar, enten
ved salg av egne aksjer eller ved rettet emisjon. Aksjesalget innregnes i
henhold til kravene om aksjebasert avlgnning.

Ved salg av egne aksjer til ansatte kostnadsferes rabatten til virkelig
verdi pa tildelingstidspunktet. Verdien av rabatten beregnes etter en

opsjonsprisingsmodell der det tas hensyn til bindingstiden.

AF Gruppen tilbyr ogsa aksjeopsjoner til ansatte gjennom et treérig

opsjonsprogram. Opsjonene males til virkelig verdi pa tildelingstidspunktet.

Beregnet verdi innregnes som lgnnskostnad, med motpost annen innskutt
egenkapital. Kostnaden fordeles over perioden frem til den ansatte far

en ubetinget rett til & innlgse opsjonene. P& hver balansedag revurderes
estimat for antall opsjoner som kan innlgses. Eventuelle endringer
reduserer fremtidig kostnad med tilsvarende justering av egenkapitalen.

Arbeidsgiveravgift pa opsjoner innregnes i resultatet etter beste estimat pa
forpliktelsen.
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Hver opsjon gir rett til & kjgpe en aksje til en forutbestemt kurs. Selskapet
har ikke noen avtalt rett til a gjere opp verdien av de utstedte opsjonene
kontant.

Avsetninger

En avsetning innregnes nar konsernet har en forpliktelse (rettslig eller
selvpélagt) som fglge av en tidligere hendelse, og det er sannsynlig (mer
sannsynlig enn ikke) at det vil skje et skonomisk oppgjer som felge av
denne forpliktelsen som kan males palitelig. Hvis effekten er betydelig
beregnes avsetningen ved a neddiskontere forventede fremtidige
kontantstrammer med en diskonteringsrente far skatt som reflekterer
markedets prissetting av tidsverdien av penger og, hvis relevant, risikoer
spesifikt knyttet til forpliktelsen.

Restruktureringsavsetninger innregnes nar konsernet har godkjent en
detaljert og formell restruktureringsplan, og restruktureringen enten har
startet eller har blitt offentliggjort.

En avsetning for garanti innregnes nar de underliggende prosjekter og
tjenester selges. Avsetningen er basert pa historisk informasjon om garantier
og en vekting av mulige utfall mot deres sannsynlighet for & inntreffe.

Avsetning for tapsbringende kontrakter innregnes nar konsernets
forventede inntekter fra en kontrakt er lavere enn uunngaelige kostnader
som palgper for & innfri forpliktelsene etter kontrakten.

| forbindelse med gjennomfarte virksomhetssammenslutninger kan det
vaere avtalt salgsopsjoner pa hele eller deler av selgernes gjenvaerende
andeler i det overdratte selskapet. Salgspris pa aksjene pa tidspunkt for
innlgsning av opsjonene er i slike tilfeller avhengig av det overdratte
selskapets fremtidige prestasjoner. Estimert virkelig verdi av utstedte
salgsopsjonene neddiskonteres og balansefgres som en forpliktelse pa
tidspunktet for virksomhetssammenslutningen med motpost i majoritetens
egenkapital. Etterfelgende endringer i virkelig verdi av forpliktelsen fores
over resultatet. Endringer i forpliktelsen som fglger av at opsjonene ikke
innlgses fares direkte mot egenkapitalen.

Lanekostnader

Lanekostnader balansefgres i den grad de er direkte henfarbare til
tilvirkning av en eiendel det tar betydelig tid & ferdigstille for bruk eller
salg. AF Gruppen balanseferer lanekostnader som palgper under tilvirkning
av egenregiprosjekter (boliger), og driftsmidler til bruk i egen virksomhet.
Balansefgring oppherer nar eiendelene er ferdigstilte.

Kontantstrgm

Kontantstremanalysen er satt opp i henhold til den indirekte metoden
og viser kontantstrem fra henholdsvis operasjonelle-, investerings- og
finansieringsaktiviteter og forklarer periodens endring i likvide midler.

Betingede forpliktelser og eiendeler

Betingede forpliktelser er ikke regnskapsfert i arsregnskapet. Det er
opplyst om vesentlige betingede forpliktelser med unntak av betingede
forpliktelser hvor sannsynligheten for forpliktelsen er lav.

Betingede eiendeler er ikke regnskapsfert i arsregnskapet, men opplyst om
dersom det er sannsynlig at en fordel vil tilflyte konsernet.

Hendelser etter balansedagen

Ny informasjon etter balansedagen om selskapets finansielle stilling pa
balansedagen er hensyntatt i drsregnskapet. Hendelser etter balansedagen
som ikke pavirker selskapets finansielle stilling pa balansedagen, men som
vil pavirke selskapets finansielle stilling i fremtiden, er opplyst om dersom
dette er vesentlig.
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Belap i MNOK Note 2017 2016
Mottatt utbytte og konsernbidrag 7 481 669
Andre inntekter - -
Sum driftsinntekter og andre inntekter 481 670
Sum driftskostnader 3 -15 -16
Driftsresultat (EBIT) 465 654
Netto finansposter 4 6 4
Resultat for skatt (EBT) 472 658
Skattekostnad 5 2 -
Arets resultat 474 658
TOTALRESULTAT

Belop i MNOK 2017 2016
Arets resultat 474 658
Arets utvidede resultat - -
Arets totalresultat 474 658
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BALANSE PER 31.12.

Belap i MNOK Note 2017 2016

EIENDELER

ANLEGGSMIDLER

Utsatt skattefordel 5 2 -
Investering i datterselskaper 6 1231 581
Sum anleggsmidler 1233 581

OML@PSMIDLER

Andre ikke rentebaerende fordringer pa konsernselskap 7 555 767
Andre ikke rentebaerende fordringer o o
Sum omlgpsmidler 555 767
Sum eiendeler 1788 1348

GJELD OG EGENKAPITAL

EGENKAPITAL

Aksjekapital 89 5 5
Egne aksjer 9 - -
Overkurs 9 4 -
Annen innskutt egenkapital 9 48 48
Sum innskutt egenkapital 57 53
Annen egenkapital 9 299 300
Sum opptjent egenkapital 299 300
Sum egenkapital 356 353

KORTSIKTIG GJELD

Rentebzerende gjeld til konsernselskap 7 862 402
Leverandgrgjeld og annen rentefri gjeld 5 9
Skyldige offentlige avgifter 68 96
Annen gjeld til konsernselskap 7 7 2
Avsatt utbytte 9 490 487
Sum kortsiktig gjeld 1432 996
Sum egenkapital og gjeld 1788 1348

OSLO, 22. MARS 2018
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Pal Egil Renn Hege Bemark Borghild Lunde Kristian Holth Daniel Kjorberg Siraj
Styrets leder Styrets nestleder
i & Yok o W Lt
Morten Grongstad Kenneth Svendsen Arne Sveen Pal Jacob Gjerp

Konsernsjef
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KONTANTSTROM
Belop i MNOK 2017 2016
KONTANTSTR@M FRA DRIFTSAKTIVITETER
Resultat for skatt 472 658
Inntektsfort utbytte og konsernbidrag -481 -669
Endring i kundefordringer og leverandergjeld &) =
Endring i mellomvzerende konsernselskap 488 154
Endring i tidsavgrensede poster -28 11
Netto kontantstrem fra driftsaktiviteter 448 154
KONTANTSTR@M FRA INVESTERINGSAKTIVITETER
Utbetaling ved kapitalforhgyelse i datterselskap -650 =
Netto kontantstrem fra investeringaktiviteter -650 -
KONTANTSTR@M FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER
Innbetaling ved kapitalforhgyelse 371 120
Innbetaling ved salg av egne aksjer 45 24
Mottatt utbytte og konsernbidrag 669 478
Utbetaling ved kjep av egne aksjer -55 -32
Utbetaling av utbytte -829 -744
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter 202 -154

Netto endring i likvider gjennom aret

Likvide midler per 1.1
Likvide midler per 31.12
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NOTE1 VESENTLIGE REGNSKAPSPRINSIPPER

GENERELT

AF Gruppen ASA er et allmennaksjeselskap registrert i Norge. Selskapets
hovedkontor er lokalisert i Innspurten 15, 0603 Oslo, Norge.

AF Gruppen ASA er et holdingselskap uten annen virksomhet enn
investering i andre selskaper.

Selskapsregnskapet er utarbeidet i samsvar med internasjonale
regnskapsstandarder (IFRS) som fastsatt av EU og etter bestemmelsen
om forenklet IFRS i selskapsregnskapet gitt i egen forskrift til norsk
regnskapslov § 3-9 5. ledd. (Forskrift om forenklet anvendelse

av internasjonale regnskapsstandarder, kapittel 4, fastsatt av
Finansdepartementet 21. januar 2008).

Det er utarbeidet konsernregnskap i samsvar med internasjonale
regnskapsstandarder (IFRS). Konsernregnskapet kan fas utdelt ved
forretningskontoret til AF Gruppen ASA; Helsfyr Atrium, Oslo.

For informasjon vedrgrende narstaende parter, salg/kjep av
virksomhetsomrader, resultat per aksje og hendelser etter balansedagen

henvises det til relevante noter i konsernregnskapet.

Arsregnskapet for morselskapet AF Gruppen ASA ble godkjent for
publisering av styret 22. mars 2018.

NOTE 2

De regnskapsprinsipper som er beskrevet for konsernet i notene

til konsernregnskapet er konsistent benyttet for morselskapets
selskapsregnskap. Det vises til note 38 i konsernregnskapet for en utferlig
beskrivelse av anvendte regnskapsprinsipper.

Regnskapsprinsipper som kun er aktuelle for morselskapet eller avvikende
fra konsernregnskapet er som folger:

AKSJER | DATTERSELSKAP

Datterselskaper vurderes etter kostmetoden i selskapsregnskapet.
Investeringene er vurdert til anskaffelseskost med mindre nedskrivning
har veert ngdvendig. Det foretas nedskrivning til virkelig verdi nar verdifall
skyldes arsaker som ikke kan antas & veere forbigdende og det ma anses
nedvendig etter god regnskapsskikk. Nedskrivninger reverseres nar
grunnlaget for nedskrivning ikke lenger er til stede.

UTBYTTE OG KONSERNBIDRAG

Regnskapspliktige som utarbeider selskapsregnskap etter forskrift

til Regnskapslovens § 3-9 kan velge a regnskapsfere utbytte og
konsernbidrag i samsvar med norsk regnskapslovs bestemmelser.

AF Gruppen ASA har valgt 8 benytte seg av dette unntaket. Dette
innebaerer at utbytte og konsernbidrag mottatt og avgitt av morselskapet
regnskapsfores aret for de vedtas avgitt eller mottatt. Det samme gjelder
eventuell skatteeffekt av slike transaksjoner.

YTELSER TIL STYRETS MEDLEMMER 0G KONSERNSJEF

Belop i TNOK 2017 2016
LONN OG YTELSER TIL KONSERNSJEF

Lenn 3849 3498
Bonus 5726 3717
Pensjon 65 53
Aksjebasert avlgnning " 2822 -
Andre ytelser 38 101
Totalt 12501 7 369
Godtgjerelse til styret 2347 2351

! Aksjebasert avlenning gjelder i hovedsak innberettet belap i forbindelse med innlgsningen av et tredrig opsjonsprogram som utlgp i 2017.

Det er ingen ansatte i AF Gruppen ASA og selskapet er derfor heller ikke forpliktet til & ha pensjonsordning. Konsernsjefen er formelt ansatt i

datterselskapet AF Gruppen Norge AS.

Det er gitt fullstendige opplysninger om lgnnsordninger og godtgjerelser for konsernsjef, styret og ledende ansatte i konsernregnskapet, og det henvises

til note 7 og 32 i konsernregnskapet for ytterligere informasjon.
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Belop i MNOK 2017 2016
Godtgjerelse til revisor - -
Eierkostnader -10 -13
@vrige driftskostnader -5 -2
Sum andre driftskostnader -15 -16
Belop i TNOK 2017 2016
GODTGJ@RELSE TIL REVISOR
Godtgjerelse for lovpalagt revisjon -420 -200
Andre attestasjonstjenester = -45
Andre tjenester utenfor revisjon -66 -14
Sum godtgjerelse til revisor -486 -259
Godtgjerelse til revisor er opplyst eksklusive merverdiavgift.

NOTE 4 NETTO FINANSPOSTER
Belop i MNOK 2017 2016
FINANSINNTEKTER
Renteinntekt fra selskap i samme konsern
Sum finansinntekter 7
FINANSKOSTNADER
Rentekostnad fra selskap i samme konsern - -3
Sum finanskostnader - -3
Netto finansposter 6 4
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NOTE 5 SKATTEKOSTNAD 0G UTSATT SKATT
Belop i MNOK 2017 2016
ARETS SKATTEKOSTNAD FORDELER SEG PA:
Betalbar skatt -
Endring i utsatt skatt 2 -
Skattekostnad 2 -
BEREGNING AV ARETS SKATTEGRUNNLAG
Resultat for skatt 472 658
Ikke skattepliktig inntekt - -
Mottatt utbytte og konsernbidrag -481 -658
Arets skattegrunnlag -9 -

NOTE 6 DATTERSELSKAPER

Dato Kontor- Stemme-

Selskapets navn anskaffet adresse Eierandel andel
AF Gruppen Norge AS 05.09.85 Oslo 100 % 100 %
AF Gruppen Holding AS 25.09.17 Oslo 100 % 100 %
AF Offshore AS 02.04.09 Oslo 100 % 100 %
AF Miljo AS 15.01.09 Oslo 100 % 100 %
AF Energi AS 25.08.11 Oslo 100 % 100 %

NOTE 7 MELLOMVARENDE MED SELSKAP | SAMME KONSERN
Belap i MNOK 2017 2016
FORDRINGER KONSERNSELSKAP
Mottatt utbytte og konsernbidrag, ikke rentebzerende fordringer 481 669
Fellesregistrering mva, ikke rentebaerende fordrigner 75 98
Sum fordringer konsernselskap 555 767
Belgp i MNOK 2017 2016
GJELD KONSERNSELSKAP
Gjeld konsernkontoordning, rentebaerende gjeld 862 402
Fellesregistrering mva, ikke rentebaerende gjeld 7 2
Sum gjeld konsernselskap 869 404
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NOTE 8 AKSJEKAPITAL 0G AKSJONARINFORMASJON
Aksjekapitalen bestar av Antall Palydende Balansefort
A-aksjer 97 961 000 0,05 4898 050
Stemme/
Eierstruktur Antall eierandel %
AKSJONARER MED EIERANDEL >1 %
OBOS BBL 18066 733 18,44 %
@MF Holding AS 14752 859 15,06 %
Constructio AS 13741782 14,03 %
Folketrygdfondet 6924 956 7,07 %
ARTEL Il AS 2508 267 2,56 %
LIM AS 2413900 2,46 %
VITO Kongsvinger AS 1861676 1,90 %
Arne Skogheim AS 1753870 1,79 %
Landsforsakringar Fastighetsfond 1695 454 1,73 %
Staavi, Bjgrn 1560 000 1,59 %
Sum med eierandel >1 % 65 279 497 66,64 %
Sum gvrige 32681503 33,36 %
Totalt antall aksjer 97 961 000 100,0 %

Det er kun en aksjeklasse med lik stemmerett for alle aksjer. Alle utstedte aksjer er fullt ut innbetalt.

Aksjer eiet av styret per 31. desember 2017

Antall aksjer

Antall opsjoner

STYRET

Pal Egil Renn aksjonaervalgt (styrets leder) 207 225 -
Daniel Kjgrberg Siraj " aksjonaervalgt (nestleder) - -
Hege Bomark aksjonaervalgt - -
Kristian Holth? aksjonaervalgt - -
Borghild Lunde ¥ aksjonaervalgt - -
Arne Sveen ansattvalgt o o
Pal Jacob Gjerp ansattvalgt 51043 3722
Kenneth Svendsen ansattvalgt 88370 10339
Sum 346 638 14061

" Representerer OBOS BBL AS som eier 18 066 733 aksjer.

2 Representerer Constructio AS og Flygind AS som eier henholdsvis 13 741 782 og 1 021 509 aksjer.

3 Neerstaende til Toniti AS som eier 10 000 aksjer.
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NOTE 8

Konsernledelsen

AF GRUPPEN

AKSJEKAPITAL 0G AKSJONARINFORMASJON FORTS.

Antall aksjer

Antall opsjoner

Morten Grongstad Konsernsjef 205923 35922
Sverre Alf Herem Konserndirektgr/CFO 120 662 24918
Arild Moe Konserndirekter 251261 24152
Bérd Frydenlund Konserndirekter 124 864 21970
Amund Teftum Konserndirekter 66 344 21970
Andreas Jul Rgsjo Konserndirekter 54947 21970
Eirik Wraal Konserndirekter 20003 21970
Henning Olsen Konserndirektor 27 805 21970
Sum 871809 194 842

Styret har fullmakt til & erverve inntil 10 % av aksjekapitalen. Fullmakten er gyldig til ordinaer generalforsamling planlagt til 9. mai 2018.

Generalforsamlingen vedtok 12. mai 2017 en ny opsjonsordning for alle ansatte i AF Gruppen med rett til tegning av i alt 3 500 000 opsjoner i arene 2017,
2018 0g 2019 og innlgsning i 2020. Per 31.desember 2017 er det tildelt 3 264 143 opsjoner i denne ordningen.

NOTE9 EGENKAPITAL
Annen innskutt Annen
Belop i MNOK Aksjekapital Egne aksjer Overkurs egenkapital egenkapital Sum
Egenkapital 1.1.2016 5 - 2 47 297 351
Kapitalforhgyelse - - 120 - - 120
Kjop av egne aksjer = = = = -32 -32
Salg av egne aksjer - - - - 24 24
Gevinst ved salg av egne aksjer - - - 1 -1 -
Arets totalresultat - - - - 658 658
Forskjell avsatt og utbetalt utbytte - - - - -281 -281
Foreslatt utbytte for 2016 - - -122 - -365 -487
Egenkapital 31.12.2016 5 - - 48 300 353
Kapitalforhgyelse - - 371 - - 371
Kjop av egne aksjer = = ° = -55 -55
Salg av egne aksjer - - - - 45 45
Arets totalresultat - - - - 474 474
Ordingert utbytte - - - - -343 -343
Forskjell avsatt og utbetalt utbytte - - - - 1 1
Foreslatt utbytte for 2017 - - -367 - -122 -490
Egenkapital 31.12.2017 5 - 4 48 299 356

Selskapet har per 31. desember 2017 145 101 (58 222) egne aksjer & kr 0,05.

ved virksomhetsoppkjop.

Egne aksjer er ervervet med tanke pa salg til ansatte og som del av vederlag
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NOTE 10 PANTSTILLELSER 0G GARANTIER

STYRETS ERKLARING

| forbindelse med inngétte entreprengrkontrakter er datterselskapene underlagt sedvanlige entreprengrforpliktelser med tilhgrende garantistillelser.
AF Gruppen ASA har i den forbindelse garantert for datterselskaper i form av selvskyldnerkausjoner mot finansinstitusjoner. AF Gruppen ASA har videre
garantert for kredittrammer i bank og skattetrekk for datterselskapene i form av selvskyldnerkausjoner.

2017 2016
Belop i MNOK Ramme Trukket Ramme Trukket
Garantier utstedt overfor byggherre 4900 3548 4150 3208
Garantier for skattetrekk og diverse 183 130 185 134
Leasingrammer 956 796 1073 605
Kreditt og lanefasiliteter i bank 2424 - 2424 -
Sum 8463 4474 7832 3946

ERKLARING FRA STYRETS MEDLEMMER 0G KONSERNSJEF

Om arsregnskapet for 2017 for AF Gruppen ASA bekrefter vi, etter var beste overbevisning, at:

« Konsernregnskapet er utarbeidet i samsvar med IFRS som fastsatt av EU, med krav til tilleggsopplysninger som falger av regnskapsloven.

regnskapslov § 3.9 5. ledd.

- Opplysningene i regnskapet gir et rettvisende bilde av foretakets og konsernets eiendeler, gjeld, finansielle stilling og resultat som helhet.

- Opplysningene i arsberetningen 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, 22. MARS 2018

) o T

Pal Egil Renn Hege Bomark Borghild Lunde
Styrets leder

i, fc

Morten Grongstad Kenneth Svendsen

Konsernsjef

1Yoy §

Kristian Holth

/W éwé'-

Arne Sveen

e e W Bl

Daniel Kjerberg Siraj
Styrets nestleder

T

Pal Jacob Gjerp

Arsregnskapet for morselskapet AF Gruppen ASA er avlagt etter IFRS og etter bestemmelsen om forenklet IFRS i selskapsregnskapet gitt i forskrift til norsk
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REVISORS BERETNING
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Til generalforsamlingen i AF Gruppen ASA
Uavhengig revisors beretning

Uttalelse om revisjonen av drsregnskapet

-K:m;ic!‘iesf(m- .
Vi har revidert AF Gruppen ASAs drsregnskap som bestir av:

o selskapsregnskapet, som bestir av balanse per 31. desember 2017, resultatregnskap, utvidet
resultatregnskap og kontantstremoppstilling for regnskapséret avsluttet per denne datoen og
noter, herunder et sammendrag av viktige regnskapsprinsipper, og

o konsernregnskapet, som bestir av balanse per 31. desember 2017, resultatregnskap, utvidet
resultatregnskap, oppstilling over endringer i egenkapital og kontantstremoppstilling for
regnskapséret avsluttet per denne datoen og noter, herunder et sammendrag av viktige
regnskapsprinsipper.

Etter vir mening:
e er Arsregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter

o gir det medfolgende selskapsregnskapet et rettvisende bilde av den finansielle stillingen til AF
Gruppen ASA per 31. desember 2017 og av selskapets resultater og kontantstremmer for
regnskapséret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med forenklet anvendelse av
internasjonale regnskapsstandarder etter regnskapsloven § 3-9.

o gir det medfelgende konsernregnskapet et rettvisende bilde av den finansielle stillingen til
konsernet AF Gruppen ASA per 31. desember 2017 og av konsernets resultater og
kontantstrommer for regnskapséiret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med
International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU.

Grunnlag for konklusjonen

Vi har gjennomfort revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder de
internasjonale revisjonsstandardene International Standards on Auditing (ISA-ene). Vire oppgaver og
plikter i henhold til disse standardene er beskrevet i Revisors oppgaver og plikter ved revisjon av
arsregnskapet. Vi er uavhengige av selskapet og konsernet slik det kreves i lov og forskrift, og har
overholdt vire evrige etiske forpliktelser i samsvar med disse kravene. Etter vir oppfatning er
innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for vir konklusjon.

Sentrale forhold ved revisjonen

Sentrale forhold ved revisjonen er de forhold vi mener var av sterst betydning ved revisjonen av
irsregnskapet for 2017. Disse forholdene ble hindtert ved revisjonens utferelse og da vi dannet oss vir
mening om Arsregnskapet som helhet. Vi konkluderer ikke seerskilt pé disse forholdene.

Sentrale forhold ved revisjonen Hvordan vi i var revisjon hindterte sentrale

forhold ved revisjonen

Inntektsforing av tilvirkningskontrakter

Inntekter fra tilvirkningskontrakter utgjor Vi har lest gjennom et utvalg av kontrakter og vurdert
MNOK 13.475 i 2017 (note 5). For beregning  regnskapsferingen mot selskapets regnskapsprinsipper.
av inntekter fra tilvirkningskontrakter Vi har vurdert selskapets prinsipper for inntektsfaring
benyttes lopende avregningsmetode basert ~ mot IAS 11. Vi fant at regnskapsferingen av kontrakter
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pé forventet sluttresultat og kontraktens
fullferingsgrad. Vurderingen av totale
estimerte kostnader, herunder eventuell
effekt av tvistesaker og garantiarbeider,
samt inntekter og kontraktens
fullferingsgrad oppdateres regelmessig.

Inntektsforing av tilvirkningskontrakter er
et sentralt forhold ved vir revisjon av flere
Arsaker. Selskapet har et stort omfang av
tilvirkningskontrakter, prosjektene kan
viere sveert varige, beregningen av
ferdigstillelsesgrad kan veaere kompleks og

preget av skjonn. Dessuten pavirker ledelsen

bruk av skjenn i disse beregningene mange
poster i regnskapet; herunder inntekter,
kostnader, kundefordringer,
leverandergjeld, avsetninger og utsatt skatt.

Uavhengig revisors beretning - AF Gruppen ASA

stemmer med betingelsene i kontraktene og at anvendte
regnskapsprinsipper var i trid med relevante krav i IAS
11.

Virksomheten har etablert et risikorammeverk som skal
sikre en kvalitativ og konsistent behandling av risiko og
estimater i prosjektene. Det er etablert kontroller for &
pése etterlevelse av rammeverket. Kontrollene retter
seg primart mot at det gjores forsvarlige vurderinger av
totale forventede kostnader, at det i estimatet av
kostnader tas hensyn til eventuelle effekter av
tvistesaker og garantiarbeider, kontroller som retter seg
mot fakturering av inntekter, samt beregning av
fullferingsgrad. Kontrollene er etablert pé flere nivier i
organisasjonen, og bestir blant annet av periodiske
giennomganger av prosjektportefaljen i meter. Vi har
deltatt pd et utvalg av disse gijennomgangene og har
giennomgétt relevant dokumentasjon som underbygger
diskusjonen i metene og andre kontroller som ble
giennomfort, og at de fungerte effektivt.

Vi har videre testet kontrollen som skal sikre at
prosjektene kun tilfares timer og kostnader som
vedrerer prosjektet. Vir testing av denne kontrollen
avdekket ingen vesentlige avvik.

Fastsettelse av sluttprognose og fullferingsgrad
innebarer bruk av skjenn fra prosjektleder og ledelsen.
For & utfordre deres bruk av skjenn i disse estimatene
har vi blant annet:

e intervjuet og utfordret prosjektledere og
ledelsen om forutsetningene for estimatene

+ forhert oss om pélepte hhv. kostnader og timer
mot hhv. budsjetterte kostnader og timer

* gjennomgitt et utvalg av avsluttede prosjekter
og sammenlignet faktisk resultat mot
resultatprognose fra tidligere perioder

¢ vurdert fremdriften mot hva som faktisk er
fakturert

Vi har kontrollert avstemmingen av systemet for
prosjektoppfelging mot hovedbok og kontrollert at
varer i arbeid og varekost ble regnskapsfert basert pd
beregnet fullferingsgrad.

Vi har kontrollert kontraktsinntekter ved 4 gijennomga
et utvalg av kontrakter.

Vire substanstester har ikke avdekket vesentlige avvik.

(2)
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Nedskrivningsvurdering goodwill

Goodwill knyttet til den kontantgenererende
enheten AeronMollier utgjorde MNOK 176
per 31. desember 2017. Utfordrende
markedsforhold har medfort svakere
resultater enn forventet. Verdsettelsen av
goodwill er et sentralt forhold ved
revisjonen pa grunn av belopene som er
involvert og betydningen av estimater.

Det er redegjort nzermere for verdsettelsen
av goodwill i note 13 til regnskapet.

Vi har kontrollert at opplysningene i de sentrale notene
stemte med informasjonen om prosjektene, og at
opplysningskravene i IFRS er tilfredsstilt.

Vi har gjennomgitt selskapets dokumentasjon av
nedskrivningsvurderingen for goodwill. Doku-
mentasjonen inneholder en vurdering av
nedskrivningsenhet (CGU) og sentrale forutsetninger
tatt av ledelsen. Vi vurderte at modellen var en
verdsettelsesmodell basert pd neddiskonterte
kontantstremmer hvor de sentrale elementene IFRS
krever var innarbeidet og vi kontrollerte at modellen
beregnet matematisk riktig.

Ledelsens anvendelse av forutsetninger knyttet til
fremtidig omsetning, driftskostnader og reinvesteringer
utfordret vi ved & vurdere disse opp mot selskapets
historiske resultater og styregodkjente budsjetter. Vi
fant at forutsetningene var forankret i historiske
resultater og i trid med budsjettene.

Avkastningskravet er vurdert mot empiriske data og
forventninger for fremtidig rente, relevant risikopislag
og gjeldsgrad. Vi har funnet at benyttet avkastningskrav
er rimelig.

@Aurig informasjon

Ledelsen er ansvarlig for evrig informasjon. @vrig informasjon bestér av all informasjon i rsrapporten
med unntak av drsregnskapet og revisjonsberetningen.

Vir uttalelse om revisjonen av irsregnskapet dekker ikke evrig informasjon, og vi attesterer ikke den

evrige informasjonen.

1 forbindelse med revisjonen av drsregnskapet er det vir oppgave 4 lese @vrig informasjon med det
formél 4 vurdere hvorvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom @vrig informasjon og
Arsregnskapet, kunnskap vi har opparbeidet oss under revisjonen, eller hvorvidt den tilsynelatende

inneholder vesentlig feilinformasjon.

Dersom vi konkluderer med at den evrige informasjonen inneholder vesentlig feilinformasjon er vi
pélagt i rapportere det. Vi har ingenting & rapportere i si henseende.

Styrets og daglig leders ansvar for drsregnskapet

Styret og daglig leder (ledelsen) er ansvarlig for & utarbeide drsregnskapet i samsvar med lov og
forskrifter, herunder for at det gir et rettvisende bilde, for selskapsregnskapet i samsvar med forenklet
anvendelse av internasjonale regnskapsstandarder etter regnskapsloven § 3-9, og for
konsernregnskapet i samsvar med International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU.
Ledelsen er ogsd ansvarlig for slik intern kontroll som den finner nedvendig for & kunne utarbeide et
Arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som felge av misligheter eller feil.

Ved utarbeidelsen av irsregnskapet ma ledelsen ta standpunkt til selskapets og konsernets evne til
fortsatt drift og pa tilberlig mate opplyse om forhold av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om
fortsatt drift skal legges til grunn for selskapsregnskapet med mindre ledelsen enten har til hensikt &

(3)
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avvikle selskapet eller legge ned virksomheten, eller ikke har noe realistisk alternativ til dette.
Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn for konsernregnskapet med mindre ledelsen
enten har til hensikt 4 avvikle konsernet eller legge ned virksomheten, eller ikke har noe realistisk
alternativ til dette.

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av drsregnskapet

Vart mél med revisjonen er 4 oppna betryggende sikkerhet for at drsregnskapet som helhet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som felge av misligheter eller utilsiktede feil, og & avgi en
revisjonsberetning som inneholder vir konklusjon. Betryggende sikkerhet er en hey grad av sikkerhet,
men ingen garanti for at en revisjon utfert i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge,
herunder ISA-ene, alltid vil avdekke vesentlig feilinformasjon som eksisterer. Feilinformasjon kan
oppsti som felge av misligheter eller utilsiktede feil. Feilinformasjon blir vurdert som vesentlig dersom
den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes & pavirke skonomiske beslutninger som
brukerne foretar basert pé irsregnskapet.

Som del av en revisjon i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder ISA-ene,
utever vi profesjonelt skjonn og utviser profesjonell skepsis gjennom hele revisjonen. I tillegg:

o identifiserer og anslér vi risikoen for vesentlig feilinformasjon i regnskapet, enten det skyldes
misligheter eller utilsiktede feil. Vi utformer og gjennomforer revisjonshandlinger for &
héndtere slike risikoer, og innhenter revisjonsbevis som er tilstrekkelig og hensiktsmessig som
grunnlag for vir konklusjon. Risikoen for at vesentlig feilinformasjon som felge av misligheter
ikke blir avdekket, er hayere enn for feilinformasjon som skyldes utilsiktede feil, siden
misligheter kan innebzere samarbeid, forfalskning, bevisste utelatelser, uriktige fremstillinger
eller overstyring av intern kontroll.

« opparbeider vi oss en forstielse av den interne kontroll som er relevant for revisjonen, for &
utforme revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for a gi
uttrykk for en mening om effektiviteten av selskapets og konsernets interne kontroll.

e evaluerer vi om de anvendte regnskapsprinsippene er hensiktsmessige og om
regnskapsestimatene og tilherende noteopplysninger utarbeidet av ledelsen er rimelige.

¢ konkluderer vi pi hensiktsmessigheten av ledelsens bruk av fortsatt drift-forutsetningen ved
avleggelsen av regnskapet, basert pi innhentede revisjonsbevis, og hvorvidt det foreligger
vesentlig usikkerhet knyttet til hendelser eller forhold som kan skape tvil av betydning om
selskapets og konsernets evne til fortsatt drift. Dersom vi konkluderer med at det eksisterer
vesentlig usikkerhet, kreves det at vi i revisjonsberetningen henleder oppmerksomheten pi
tilleggsopplysningene i regnskapet, eller, dersom slike tilleggsopplysninger ikke er
tilstrekkelige, at vi modifiserer vir konklusjon om érsregnskapet og arsberetningen. Vire
konklusjoner er basert pé revisjonsbevis innhentet inntil datoen for revisjonsberetningen.
Etterfolgende hendelser eller forhold kan imidlertid medfore at selskapet og konsernet ikke
fortsetter driften.

» evaluerer vi den samlede presentasjonen, strukturen og innholdet, inkludert
tilleggsopplysningene, og hvorvidt drsregnskapet representerer de underliggende
transaksjonene og hendelsene pé en méte som gir et rettvisende bilde.

¢ innhenter vi tilstrekkelig og hensiktsmessig revisjonsbevis vedrerende den finansielle
informasjonen til enhetene eller forretningsomréidene i konsernet for & kunne gi uttrykk for en
mening om det konsoliderte regnskapet. Vi er ansvarlige for 4 lede, felge opp og gjennomfere
konsernrevisjonen. Vi alene er ansvarlige for vir revisjonskonklusjon.

o
x
w
Lo}
m
o
m
=
=
=
o
(]
o
;
o
m
[}
=
w
=
>
)

(4)




To
Pl
(%]
@™
m
o
m
—
4
4
(q}
(o}
(9}
o
m
o
=
(%]
e
>
-

176

ARSRAPPORT 2017 AF GRUPPEN

_l Uavhengig revisors beretning - AF Gruppen ASA

pwc

Vi kommuniserer med styret blant annet om det planlagte omfanget av revisjonen og til hvilken tid
revisjonsarbeidet skal utferes. Vi utveksler ogsi informasjon om forhold av betydning som vi har
avdekket i lopet av revisjonen, herunder om eventuelle svakheter av betydning i den interne
kontrollen.

Vi gir styret en uttalelse om at vi har etterlevd relevante etiske krav til uavhengighet, og om at vi har
kommunisert og vil kommunisere med dem alle relasjoner og andre forhold som med rimelighet kan
tenkes 4 kunne pévirke vir uavhengighet, og, der det er relevant, om tilherende forholdsregler.

Av de sakene vi har kommunisert med styret, tar vi standpunkt til hvilke som var av sterst betydning
for revisjonen av drsregnskapet for den aktuelle perioden, og som derfor er sentrale forhold ved
revisjonen. Vi beskriver disse sakene i revisjonsberetningen med mindre lov eller forskrift hindrer
offentliggjering av saken, eller dersom vi, i ekstremt sjeldne tilfeller, beslutter at en sak ikke skal
omtales i beretningen siden de negative konsekvensene av en slik offentliggjering med rimelighet mé
forventes 4 oppveie allmennhetens interesse av at saken blir omtalt.

Uttalelse om evrige lovmessige krav

Konklusjon om drsberetningen

Basert pd vir revisjon av drsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
drsberetningen og i redegjorelsene om foretaksstyring og samfunnsansvar om arsregnskapet,
forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til anvendelse av overskuddet er konsistente med
drsregnskapet og i samsvar med lov og forskrifter.

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa vir revisjon av drsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
nedvendig i henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag (ISAE) 3000
«Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell
informasjon», mener vi at ledelsen har oppfylt sin plikt til 4 serge for ordentlig og oversiktlig
registrering og dokumentasjon av selskapets og konsernets regnskapsopplysninger i samsvar med lov
og god bokferingsskikk i Norge.

0Oslo, 22. mars 2018
PricewaterhouseCoopers AS

(B Conibal

Rita Granlund
Statsautorisert revisor
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ALTERNATIVE RESULTATMAL

AF Gruppen presenterer alternative resultatmal som et supplement til
maltall som reguleres av IFRS. De alternative resultatmalene er presentert
for a gi en bedre innsikt og forstaelse av driften, finansiell stilling og
grunnlaget for utviklingen fremover. AF Gruppen bruker alternative
resultatmal som er vanlige i bransjen og blant analytikere og investorer.

AVKASTNING PA INVESTERT KAPITAL (ROACE):

Dette maltallet gir nyttig informasjon béde til ledelsen og styret i AF, og til
investorer, om resultatene som er oppnadd i perioden som analyseres. AF
bruker maltallet til @ male avkastning pa investert kapital, uavhengig avom
finansieringen er gjennom egenkapital eller gjeld. Bruken av maltallet bor
ikke ses pa som et alternativ til resultatmal beregnet etter IFRS, men som et
supplement.

De alternative resultatmalene defineres som falger:

EBITDA - Resultat for i) skatt, ii) netto finansposter, iii) av- og
nedskrivninger.

Driftsresultat (EBIT) — Resultat for i) skatt, ii) netto finansposter.
EBITDA-margin - EBITDA delt pa driftsinntekter og andre inntekter.
Driftsmargin - Driftsresultat (EBIT) delt pa driftsinntekter og andre
inntekter.

Resultatmargin - Resultat for skatt delt pa driftsinntekter og andre
inntekter.

Brutto rentebaerende gjeld - Summen av langsiktige rentebzerende lan
og kreditter og kortsiktige rentebaerende Ian og kreditter.

Netto rentebzerende gjeld (fordring) - Brutto rentebzerende gjeld

minus i) Langsiktige rentebaerende fordringer, ii) kortsiktige rentebaerende
fordringer og iii) likvide midler.

Investert kapital - Summen av egenkapital og brutto rentebaerende gjeld.
Gjennomsnittlig investert kapital - Gjennomsnittlig investert kapital de
siste fire kvartalene.

Avkastning pa investert kapital (ROaCE) - Resultat for skatt og
rentekostnad delt pa gjennomsnittlig investert kapital.

Economic Value Added (EVA) - Avkastning pa investert kapital, fratrukket
kapitalkostnad fer skatt, multiplisert med i) en minus skattesats, ii)
gjennomsnittlig investert kapital.

Egenkapitalandel - Egenkapital delt pa sum egenkapital og gjeld.

Gj ittlig egenkapital - gjennomsnittlig egenkapital de siste fire

kvartalene.

Egenkapitalrentabilitet — Resultat delt pa gjennomsnittlig egenkapital.
Ordreinngang - Estimert kontraktsverdi av kontrakter, kontraktsendringer
og bestillinger som er avtalt i rapporteringsperioden.

Ordrereserve - Gjenvaerende estimert kontraktsverdi av kontrakter,
kontraktsendringer og bestillinger som er avtalt, men ikke opptjent, pa
rapporteringsdatoen.

Tabellen under viser avstemming av alternative resultatmal mot linjer i rapporterte finansielle tall i henhold til IFRS.

Belap i MNOK 2017 2016
BRUTTO RENTEBARENDE GJELD / NETTO RENTEBARENDE GJELD

Rentebzerende 1an og kreditter - langsiktig 102 83
Rentebzerende lan og kreditter — kortsiktig 19 30
Brutto rentebaerende gjeld 120 113
Minus:

Rentebzerende fordringer - langsiktig 216 206
Rentebzerende fordringer - kortsiktig 16 44
Likvide midler 1098 469
Netto rentebzerende gjeld (fordring) -1210 -606
INVESTERT KAPITAL

Egenkapital 2078 1950
Brutto rentebzerende gjeld 120 113
Investert kapital 2198 2063
GJENNOMSNITTLIG INVESTERT KAPITAL

Investert kapital per 1. kvartal 2396 2040
Investert kapital per 2. kvartal 2154 1753
Investert kapital per 3. kvartal 2173 1960
Investert kapital per 4. kvartal 2198 2063
Gjennomsnittlig investert kapital 2230 1954
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Belgp i MNOK 2017 2016

AVKASTNING PA INVESTERT KAPITAL

Resultat for skatt 935 1040
Rentekostnader 17 19
Resultat for skatt og rentekostnader 952 1059
Delt pa:

Gjennomsnittlig investert kapital 2230 1954
Avkastning pa investert kapital 42,7 % 54,2 %

ECONOMIC VALUE ADDED (EVA)

Avkastning pa investert kapital 42,7 % 54,2 %
Minus:

Kapitalkostnad for skatt 12,0 % 12,0 %
Meravkastning for skatt 30,7 % 42,2 %

Multiplisert med:
En minus skattesats 80,6 % 75,7 %
Meravkastning etter skatt 24,7 % 31,9%

Multiplisert med:

Gjennomsnittlig investert kapital 2230 1954

Economic Value Added (EVA) 552 624
EGENKAPITALANDEL

Egenkapital 2078 1950

Delt pa:

Sum egenkapital og gjeld 7724 6 549

Egenkapitalandel 26,9 % 29,8 % 5

GJENNOMSNITTLIG EGENKAPITAL

Egenkapital per 1. kvartal 2275 1910
Egenkapital per 2. kvartal 2034 1594
Egenkapital per 3. kvartal 2046 1824
Egenkapital per 4. kvartal 2078 1950
Gjennomsnittlig egenkapital 2108 1819

EGENKAPITALRENTABILITET

dVYISND3IH- DO DNINLIHIGSHY

Resultat 754 787
Delt pa:
Gjennomsnittlig egenkapital 2108 1819

Egenkapitalrentabilitet 35,8% 43,3 %




DEFINISJONER

FINANSIELLE N@KKELTALL

Resultat per aksje
Resultat etter skatt / gjennomsnittlig antall utestdende aksjer

P/E
Aksjekurs / resultat per aksje

P/B
Aksjekurs / selskapets bokfarte verdi per aksje

EV /EBIT
Selskapsverdi / driftsresultat

ANDRE DEFINISJONER

BRA
Forkortelse for Bruksareal. Bruksareal er bruttoarealet minus
arealet som opptas av yttervegger. Angis i m? eller kvm.

BREEAM

BRE Environmental Assessment Method. Utviklet i
Storbritannia av BRE (Building Research Establishment).
Europas ledende miljgklassifiseringsverktay.

Egenregi
Nadr AF for egen regning kjeper tomter, utvikler prosjekter og
deretter selger objektene.

EPC
Energisparekontrakt

EPCIC
Engineering, Procurement, Construction, Installation
& Commissioning

H1-verdi

Antall fraveersskader per million utforte timeverk. AF Gruppen
inkluderer alle underentreprengrer i beregningsgrunnlaget for
H1-verdien.

H2-verdi

Antall fraveersskader + antall skader med medisinsk
behandling + antall skader som har fort til alternativt arbeid
per million utforte timeverk. AF Gruppen inkluderer alle
underentreprengrer i beregningsgrunnlaget for H2-verdien.

HVAC
Varme -, ventilasjons - og luftkondisjoneringsanlegg

Kildesorteringsgrad
Sorteringsgrad av rivingsavfall som kan gjenvinnes

Klimagassutslipp
Utslipp av klimagasser i tonn CO -ekvivalenter (CO,e) per
MNOK i omsetning.
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