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Q4 2014 i korte trekk (MNOK)
v Totalresultat -276 (29)
- Resultat etter skatt fra salg av vannkraft 8 (15)
- Resultat etter skatt fra datterselskaper 90 (-60)
- Avkastning finansportefglje -176 (124)
v Kontantstrgm fra driftsaktiviteter 84 (221)

2014 i korte trekk (MNOK)

v Totalresultat 391 (212)
- Resultat etter skatt fra salg av vannkraft 37 (49)
- Resultat etter skatt fra datterselskaper 269 (-64)
- Avkastning finansportefglje 351 (196)

v Kontantstrgm fra driftsaktiviteter 340 (452)

v Det ble utbetalt et tilleggsutbytte

i 4. kvartal pa kr 250,- pr. aksje
v Styret foreslar at det utbetales et ordinaert utbytte pa

kr 93 for 2014
Arendals Fossekompani ASA Telefon: 37 2344 00
Langbryggen 5, N-4841 Arendal e-post firmapost@arendalsfoss.no

foretaksreg: NO 910 261 525 mva internett www.arendalsfoss.no



NOKKELTALL FOR AFK KONSERN

3. kv. 4.kv. Hele dret 4. kv. Hele aret
MNOK 2014 2014 2014 2013 2013
Sum driftsinntekter 1192 1 460 5055 1278 4 600
EBITDA 174 170 614 108 497
margin 15% 12 % 12 % 8% 11%
Driftsresultat (EBIT) 115 92 366 -76 135
Elimineringer 17 18 70 17 62
Driftsresultat underliggende selskaper 132 110 435 -59 197
Underliggende selskaper
Morselskapet 18 19 70 21 85
Glamox 68 52 262 50 205
Markedskraft 1 1 6 2 2
EFD 16 23 52 -17 -32
Powel 11 3 3 8 15
NSSL 16 21 67 18 61
Cogen -0 =11 -27 -143 -145
Tekna -3 -1 -18 -3 -2
Scanmatic AS 7 5 24 6 10
Gvrige -1 -1 -4 { -0
Driftsresultat underliggende selskaper 132 110 435 -59 197
Resultat for skattekostnad (EBT) 130 19 353 -87 122
Endring verdi aksjeportefolje 192 -244 176 95 88
Basisresultat pr. aksje (NOK) 35 -6 83 -32 21
Totalresultat pr. aksje (NOK) 120 -134 145 9 79
Driftsinntekter (MNOK)
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RAPPORT 4. KVARTAL 2014

(Tall i parentes gjelder tilsvarende periode i 2013)

KONSERNRESULTAT

Konsemet fikk i 2014 et resultat far skatt og minoritetsin-
teresser pa mNOK 353 (122). For 4. kvartal utgjorde til-
svarende resultat mNOK 19 (-87). Resultatfremgangen
kan tilskrives bedre driftsresultater i flere datterselskaper.

Beregnet skatt pa arets resultat utgjorde mNOK 101 (43).
Ordinaert resultat etter skatt, men fagr minoritetsinteresser
ble dermed mNOK 252 (79).

Konsemets totalresultat for 2014 ble mNOK 391 (212).
Forbedring i resultat i perioden kan i det vesentligste til-
skrives bedre drift i datterselskapene samt urealisert ver-
distigning i verdipapirer holdt for salg.

Driftsresultatet for 2014 ble mNOK 366 (135) og for 4.
kvartal mNOK 92 (-76).

| 2014 gkte urealiserte gevinster med mNOK 176, mot
en pkning pA mNOK 95 2013. Pr 31.12 hadde morselsk-
apet mNOK 1404 i urealisert kursgevinst pa verdipapir-
portefglien. Finansresultatet for 2014 ble mNOK 27 (-10)
og for 4. kvartal MNOK -34 (-10). Finansresultatet pavir-
kes i stor grad av urealiserte gevinster og tap pa valuta-
lan.

AFK kjapte i juli 2013 51 % av aksjene i det canadiske
selskapet Tekna Holdings Canada Inc. Tekna konsolide-
res i AFK konsern fra og med Q3/2013. | september 2014
kjgpte NSSL Global 100 % av aksjene i ESL Holding Aps
som konsolideres i AFK konsern fra 30/9-14. AFKs kon-
serntall for 2013 og 2014 er derfor ikke direkte sammen-
lignbare.

Styret foreslar for aret 2014 et utbytte pa kr 93.

KRAFTVIRKSOMHETEN — MORSELSKAPET

| 2014 kom det 1385 mm nedber i gjennomsnitt for alle
mélestasjoner i Arendalsvassdraget. Kraftproduksjonen
ble 600 GWh. Arsnedbgr og -produksjon tilsvarer hhv.
129 % og 134 % av normalt.

Pr. 31.12 var magasinbeholdningen 1085 mill. m3. Dette
tilsvarer 80 % av fulle magasiner og 121 % av normalt.

Inntekt fra arets kraftsalg belap seg til mMNOK 136,2
(145,7), hvorav salg av spotkraft utgjorde mNOK 132,8
(142,3)

Driftsresuitatet ble mNOK 70,2 (85,4).

Midlere kraftpris i spotmarkedet (ref. Arendal) ble i 2014
22,8 gre/kWh (29,0 are/kWh), mens selskapet har opp-

nadd en gjennomsnittlig kraftpris pa 23,2 gre/ kWh (29,2
pre/kWh) pa salg av spotkraft.

Det er gjennomfgrt normale vedlikeholdsarbeider pa
kraftanleggene. Driften av anleggene har gatt uten ve-
sentlige uhell eller skader. | lgpet av aret har det veert et
produksjonstap pa ca. 163 GWh i perioder hvor vannfg-
ringen har veert starre enn aggregatenes slukeevne.

Boylefoss kraftverk har i dag 8 aggregater av varierende
alder og starrelse. Selskapet vurderer en delvis fornyelse
av anleggene i Igpet av noen ar. Arbeidet med en forstu-
die av tekniske og skonomiske forhold i tilknytning il
dette pagar.

FINANSVIRKSOMHETEN - MORSELSKAPET

Pr. 31.12 utgjorde selskapets aksjepost i Kongsberg
Gruppen mNOK 1180 av aksjeportefaljens totale verdi pa
mNOK 1881. Obligasjoner utgjorde mNOK 67.

Verdipapirportefaljens avkastning pr. 31.12 ble 18,0 % og
i 4, kvartal -10,3 %. Portefaljens avkastning defineres i
denne sammenheng som summen av mottatt utbytte og
portefaliens verdiendring, korrigert for transaksjoner fore-
tatt i perioden.

Selskapet solgte i l@pet av 4. kvartal 4,0 mill. aksjer i
Norsk Hydro og 200.000 aksjer i Telenor og eier etter
dette ingen aksjer i disse selskapene.

Det er ikke gjennomfart andre verdipapirtransaksjoner i
lgpet av 4. kvartal.

Netto finansposter pr. 31.12 inkluderer urealiserte valu-
tatap med mNOK 27,2. Pr.31.12 er det i tillegg kostnads-
fort urealisert verdiendring pA mNOK 66,8 vedrarende
selskapets obligasjonslan pA mNOK 700. Laneavtalene
er inngatt til fast rente i Euro. Selskapets kraftinntekter er
i Euro.

DATTERSELSKAPER

Glamox AS
Glamox fikk i 2014 et forelgpig konsolidert resultat far
skatt p4 mNOK 264,1 (201,9) og for 4. kvartal mNOK
53,3 (44,6).

Glamox er et norsk industrikonsern som utvikler, produ-
serer og distribuerer profesjonelle belysningsl@sninger for
det globale markedet. Glamox har virksomhet i flere eu-
ropeiske land, samt i Asia, USA og Canada. Konsernet
har tre divisjoner: Sourcing, Production & Logistics (SPL),
Professional Building Solutions (PBS) og Global Marine
& Offshore (GMO) og er organisert med Glamox AS som
morselskap. Konsernets hovedkontor ligger i Oslo.

Rune Marthinussen er ansatt som ny konsernsjef i Gla-
mox etter Kjell Stamnes, med virkning fra juni 2015.

AFKs eierandel er 74,3 %.

EFD Induction AS

EFD fikk i 2014 et forelapig konsolidert resultat for skatt
pa mNOK 58,4 (-32,8) og for 4. kvartal mNOK 34,2
(-9,9). EFD-konsernet avlegger sitt regnskap i Euro

EFD leverer avanserte varmesystemer basert pa induk-
sjonsteknologi til verkstedindustrien over hele verden.

De viktigste kundene finnes innen bilindustri, rarproduk-
sjon, elektronisk industri, kabelindustri og mekanisk indu-
stri. Konsernets virksomhet er konsentrert i tre aktivitets-
omrader: Induction Heating Machines (IHM), Induction
Power Systems (IPS) og Spares and Service (SAS).
Konsernet har produksjonsenheter i Norge, Tyskland,
Frankrike, Romania, India, Kina og USA. | tillegg har sel-
skapet egne salgskontorer i en rekke land. Konsernet har
hovedkontor i Skien.

AFKs eierandel er 69,0 %. @vrige aksjer eies i det ve-
sentlige av ansatte og tidligere ansatte i EFD.

Cogen Energia Espana S.L
Cogen fikk i 2014 et resultat for skatt p4 mNOK -40,8
(-148,9) og for 4. kvartal mMNOK -16,5 (-144,3).



| de kraftvarmeverk Cogen driver, utnyttes overskudds-
varmen fra den gassbaserte elektrisitetsproduksjonen til
3 tilfare varme, damp eller kjgling til industrielle partnere
lokalisert naer kraftvarmeverket.

Spanske myndigheter har de to siste drene endret ram-
mevilkane for energisektoren betydelig. Endelig detaljert
regulering ble ikke ferdigstilt far i juni 2014. De nye ram-
mebetingelsene for kraftvarmeverk i Spania innebeerer
en endring fra tariffoasert bonus til en ordning som utbe-
taler en bonus som skal gi en definert avkastning pa ka-
pitalen til produsentene. Selskapets anlegg vil som en
konsekvens ha betydelig lavere lgnnsomhet fremover
enn hva som tidligere ble lagt til grunn. Bokfarte verdier i
anleggene ble derfor nedskrevet med mNOK 109 i 2013

AFKs eierandel er 95,7 %.

NSSL Global Ltd
NSSL fikk i 2014 et forelgpig konsolidert resultat far skatt
pa mNOK 66,8 (61,2) og for 4. kvartal mMNOK 20,2 (18,4).

NSSL er radgivende systemintegrator og tjenesteleveran-
der av mobile, satellittbaserte kommunikasjonsl@sninger
til offentlig og privat sektor. Innenfor offentlig sektor har
selskapet omfattende kontrakter med det britiske forsva-
ret. Innenfor privat sektor er selskapet saerlig sterkt repre-
sentert innen media og shipping. Selskapets hovedkontor
ligger i London

AFKs eierandel i NSSL Global er 84 %. Qvrige aksjer
eies av ledelsens holdingsselskap NSSMan.

Powel AS

Powel fikk i 2014 et forelgpig konsolidert resultat fer skatt
pd mNOK 16,4 (19,8) og for 4. kvartal mNOK 16,3 (9,3).
Powel utvikler og leverer forretningskritiske IT-igsninger
og tienester til energisektoren og til deler av kommunal
forvaltning, samt entreprengrsektoren. Energisektoren
omfatter kraftprodusenter, kraftsalgsvirksomheter, netts-
elskaper og systemoperatarer. Selskapet har hovedkon-
tor i Trondheim, og har avdelingskontorer flere steder i
Norge, Sverige og Danmark.

Arendals Fossekompani eier 96,2 % av Powel.

Scanmatic

Scanmatic AS fikk i 2014 et forelapig konsolidert resultat
far skatt pa mNOK 24,5 (9,5) og for 4. kvartal mMNOK
5,6 (6,1).

Scanmatic AS leverer systemer for overvakning, kontroll
og styring til profesjonelle, industrielle kunder innen sam-
ferdsel, forsvar, offshore og fornybar energi. | tillegg til
nekkelferdige systemleveranser tilbyr Scanmatic ogsa
produkter, utviklingstjenester, prosjektering, installasjon,
drift og vedlikehold. Scanmatic AS har hovedkontor i
Arendal, samt datterselskapene Scanmatic Environmen-
tal Technology AB (SMET) i Stockholm og Scanmatic
Elektro (SMEL) i Arendal. SMEL er en elektroentrepre-
nar, i hovedsak innen vei- og tunnelbelysning.

AFKs eierandel i Scanmatic AS er 67,3 %. Scanmatic AS
eier SMEL 51 % og SMET 100 %.

Scanmatic Eiendom AS eier eiendommen hvor Scanma-
tic AS driver sin virksomhet. Eiendomsselskapet fikk pr.
31.12 et resuitat far skatt pa mNOK 1,0 ( 1,1). AFKs ei-
erandel er 72,3 %.

Markedskraft ASA

Markedskraft fikk i 2014 et forelapig konsolidert resultat
far skatt pa mNOK 11,0 (6,3) og for 4. kvartal mMNOK 7,5
(1.8).

Markedskraft har siden 1992 veert en sentral akter i utvik-
lingen av det nordiske kraftmarkedet. Selskapet er en
uavhengig tilbyder av tjenester i det nordiske og euro-
peiske engrosmarkedet for elekfrisitet.

Markedskraft tilbyr tjenester i mange deler av verdikje-
den, inkludert fundamental markedsanalyse, radgivning,
risikostyring, fysisk handtering og finansiell portefeljefor-
valtning. | tillegg tilbyr Markedskraft investorer kapitalfor-
valtning basert pa handel i el-derivater.

Markedskraft har hovedkontor i Arendal, i tillegg til konto-
rer i Oslo, Stockholm, Arhus og Berlin.

Lars Peder Fensli er fra 1. januar 2015 konstituert i stil-
lingen som administrerende direktar etter Torkil Mogstad,
som har fatt nye oppgaver i AFKs konsernledelse. Fensli
kommer fra konsernledelsen i AFK.

Arendals Fossekompanis eierandel i Markedskratft er
68,9 %. Dvrige aksjer eies i det vesentlige av selskapets
ansatte.

Tekna Systémes Plasma Inc
Tekna fikk i 2014 et forelgpig konsolidert resultat far skatt
pa mNOK -19,7 og for 4. kvartal mNOK -1,8 (-3,7).

Tekna Systémes Plasma produserer utstyr for produk-
sjon av sfaeriske mikro- og nanopartikler basert pa bruk
av plasma frembrakt ved elektrisk induksjon. Tekna har
ogsa et datterselskap for produksjon av slike pulver. Sel-
skapets hovedkontor ligger i Canada. Selskapet har ogsa
et datterselskap i Frankrike som betjener det europeiske
markedet.

AFKs eierandel er 100 %.

Kelin Kraft AS

Kelin Kraft fikk i 2014 et forelgpig konsolidert resultat fgr
skatt pa mNOK -3,7 (-0,6) og for 4. kvartal mNOK -0,9
(0,5).

Kelin Kraft er en leverander av avregnings- og fakture-
ringstjenester til det skandinaviske kraftmarkedet. Kelin
selger i tillegg egenutviklet programvare. Selskapets lgs-
ninger er basert pd egenutviklede systemer, og de er i
bruk i alle skandinaviske land.

Systemene gjor at selskapet kan levere tjenester med
betydelige besparelser for skandinaviske kraftaktarer,
uten store investeringer eller lange implementeringspe-
rioder.

Kelin Kraft har hovedkontor i Sandnes. | tillegg har sel-
skapet kontorer i Gateborg og Fredericia.

AFKs eierandel i Kelin Kraft er 90,0 %. @vrige aksjer eies
av ansatte i selskapet.

Arendal Lufthavn Gullknapp AS

Selskapet er fortsatt i en investeringsfase. Selskapet fikk
i juni konsesjon for drift av flyplassen. Som en falge av
lang behandlingstid for konsesjonssgknaden, har arbei-
det i marken blitt stilt i bero, men har etter sommeren
startet igjen. Dette omfatter forlengelse av rullebane,
bygging av kontrolitar og opparbeidelse av omréde for
flyoppstilling, servicebygg m.m. Apning av smaflyplassen
er planlagt til 2016.

Pr. 31.12 har Arendals Fossekompani en eierandel 86,0
%. @vrige eiere er blant andre kommunene Arendal, Fro-
land og Tvedestrand.

TILKNYTTEDE SELSKAPER

Andel av resultatene i tilknyttede selskaper fremgar av
resultatsammendraget for konsernet. Investeringer i til-
knyttede selskaper fremgéar pa egen linje i balansesam-
mendraget, og vurderes etter egenkapitalmetoden.

Arendal Industrier AS (40 %)



Selskapet har p.t. begrenset virksomhet, men en ny kom-
muneplan apner for omregulering av det tidligere verfts-
omradet pa Vindhoimen i Arendal.

Forholdene ligger dermed til rette for at omrédet kan ut-
nyttes il en kombinasjon av nzerings- og boligformal.
Arendals Fossekompani eier omradet som er utleid til
Arendal Industrier AS.

Flumill AS (49,8 %).

Selskapet har utviklet en turbin for produksjon av elek-
trisk kraft fra tidevannsstremmer. Det har, i hvert fall fore-
I@pig, vist seg vanskelig & fa inn co-investorer i selskapet
og var investering er derfor nedskrevet med mNOK 40,2,
jfr, note 3.

ORGANISASJON
Konsernsjef Sverre Valvik, som opprinnelig hadde pen-
sjonsalder pa 65 ar, har fatt forlenget sin ansettelsesav-
tale til 30.06.2016.

Torkil Mogstad er fra 01.01.2015 ansatt i stilling som kon-
serndirektar.

Preben Trondal Nilsen er fra 01.02.2015 ansatt i stilling
som regnskapssjef i AFK.

Controller Gunnar Line overtar 01.05.2015 stillingen som
gkonomisjef etter Thor R. Gabrielsen som pensjoneres.

AKSJONARFORHOLD
Det er 2 239 810 utestaende aksjer i selskapet, og pr.
31.12 eide selskapet 31.033 av disse.

Det har i 4. kvartal blitt omsatt 18.041 aksjer, hvilket ut-
gjer 0,8 % av totalt antall aksjer.

Aksjekursen pr 30.09 var kr 1901 og pr. 31.12 kr 1950.
Korrigert for tilleggsutbytte pa kr 250 i desember, ut-
gjorde verdigkningen i kvartalet 15,7 %. Korrigert ogsa
for ordinzert utbytte pa kr 60,00 i mai, har aksjen hatt en
verdigkning pa 41,3 % regnet fra arsskiftet.

HENDELSER ETTER UTL@PET AV 4. KVARTAL
Det har ikke inntruffet hendelser av vesentlig betydning
for selskapet etter utigpet av 4. kvartal.

RISIKO- OG USIKKERHETSFAKTORER

Konsernet er eksponert for kredittrisiko, markedsrisiko og
likviditetsrisiko fra bruk av finansielle instrumenter. Disse
forhold er naermere beskrevet i note 16 i drsregnskapet
for 2013.

TRANSAKSJONER MED NAERSTAENDE

Selskapets neerstadende parter bestar av datterselskaper,
tilknyttede selskaper og medlemmer av styret og topple-
delsen. Transaksjoner mellom selskaper i konsernet og
andre neerstaende er basert pa prinsippene om markeds-
verdi og armlengdes avstand. Gjennomfarte transaksjo-
ner mellom nzerstadende i 2014 fremgar av note 4 til kvar-
talsregnskapet. Ingen av disse transaksjonene anses &
vaere av vesentlig betydning for virksomhetens finansielle
stilling eller resultater.

UTSIKTENE FOR 2015

Kraftvirksomheten i morselskapet

Med utgangspunkt i aktuell magasinfylling og snemengde
i Arendals-vassdraget, antas selskapets kraftproduksjon
4 bli sterre enn i et middelar, men mindre enn i 2014.
Kraftprisen | forwardmarkedet, referert bade Euro og
NOK, for 2015 er neer den samme som leveringsprisen

for i 2014. Alt i alt forventes morselskapets kraftsalgsinn-
tekter og driftsresultat & bli noe lavere enn i 2014.

Finansvirksomheten i morselskapet

| tillegg til datterselskaper og tilknyttede selskaper, som
kommenteres saerskilt i etterfalgende avsnitt, omfatter fi-
nansvirksomheten i hovedsak en portefglje bestdende av
likvide, barsnoterte aksjer og obligasjoner, samt en porte-
falje bestaende av mindre likvide eierposter av finansiell
natur. Generelt gjelder at utsiktene for mange av disse in-
vesteringer pavirkes av usikker verdensgkonomi, selv om
selskapets aksjeportefalje vurderes & vaere dominert av
selskaper som er godt posisjonert.

Datterselskaper

Glamox AS

Glamox Group forventer gkt omsetning, men et noe redu-
sert resultat i forhold til 2014. Stor markedsmessig usik-
kerhet er fortsatt en utfordring. Glamox satser sterkt pa
produktutvikling og okte salgsressurser.

EFD Induction AS

EFD forventer gkt omsetning. Selskapet planlegger a
fortsette omstruktureringen. Selskapet vil i 2015 investere
i en ny fabrikk i India.

Cogen Energia Espana S.L.

Med naveerende rammebeingellser forventer Cogen for
2015 gkt omsetning i forhold til 2014, og et positivt resul-
tat. Det antas ikke a bli ngdvendig med ytterligere ned-
skrivninger av selskapsverdier.

NSSL Global Ltd.

NSSL forventer vekst i omsetning og resultat, btant annet
som en folge av kjgpet av ESL og utrulling av ny tekno-
logi.

Powel AS

Powel forventer vekst i omsetning og resultat. Selskapet
satser internasjonalt, spesielt innen salg av programvare
for optimalisering av kraftproduksjon.

Scanmatic AS

Scanmatic forventer for 2015 en omsetning og et resuitat
omtrent pa niva med 2014. Datterselskapet Scanmatic
Elektro AS forventer noe lavere omsetning og resultat.

Markedskraft ASA
Markedskraft forventer for 2015 gkt omsetning og resul-
tat.

Tekna Systémes Plasma Inc
Tekna forventer for 2015 hayere omsetning og et positivt
resultat.

Arendal Lufthavn Gullknapp AS .
Arbeidet fortsetter med sikte pa ferdigstillelse av smafly-
plassen i 2016.

Froland, 19. februar 2015

ARENDALS FOSSEKOMPANI ASA
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Resultatregnskap konsern

Belop i milLNOK
Viderefort virksomhet
Driftsinntekter og drifiskostnader
Salgsinntekter
Annen driftsinntekt
Sum driftsinntekter

Varekostnad
Lonnskostnader
Annen driftskostnad
Sum driftskostnader
EBITDA

Avskr. pa driftsmidler og imm. eiendeler
Nedskrivning av anleggsmidler

Driftsresultat

Finansinntekt og finanskostnad
Finansinntekt

Finanskostnad

Resultat av finansposter

Andel resultat fra tilknyttede selskaper
Resultat for skattekostnad
Skattekostnad

Ordingert resultat

Henfores til

Minoritetsinteresser

Aksjonzrene i morselskapet

Basis-/utvannet resultat pr. aksje (NOK)
Oppstilling over totalresultat

Andre inntekter og kostnader

Omregningsdifferanser

Endring sikringsreserve

Endring virkelig verdi EK instr. tilgj. for salg

Endr virk.verdi EK instr tilgj for salg overfort resultat
Skatt p4 andre inntekter og kostnader som senere kan
bli reklassifisert til resultatregnskapet

Andre inntekter og kostnader som kan bli
reklassifisert til resultatregnskapet

Aktuarielle gevinster og -tap

Skatt vedr aktuarielle gevinster og tap

Andre inntekter og kostnader som ikke vil bli
reklassifisert til resultatregnskapet

Andre inntekter og kostnader i perioden
Ordinaert resultat

Totalresultat for perioden

Totalresultat pr. aksje (NOK)
Henfores til

Minoritetsinteresser
Aksjonzrene i morselskapet

Note

3.4

2014 2013
01.01-31.12| 4. kv.| 4.kv.| 01.01-31.12
5004 1437 1250 4547
51 23 28 53
5055 1460 1278 4 600
2196 644 557 2027
1601 457 395 1430
644 188 218 646
4 441 1290 1170 4103
614 170 108 497
241 64 66 244
6 14 118 118
366 92 -76 135
242 91 40 198
215 125 50 208
27 -34 -10 -9
-40 -40 -1 -4
353 19 -87 122
101 9 -23 43
252 10 -64 79
70 23 l 33
182 -13 71 47
83 -6 32 21
115 105 27 100
-54 -63 -16 -47
176 -244 95 88
-49 41 9 -4
14 14 12 13
203 -228 110 150
-87 -79 24 24
23 21 7 7
-64 -58 -17 -17
139 -286 93 133
252 10 -64 79
391 -276 29 212
145 -134 9 79
70 20 8 38
321 295 21 174
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Konsernbalanse

Eiendeler

Eiendom, anlegg og utstyr
Immaterielle eiendeler
Investeringer i tilknyttede selskaper
Andre investeringer
Pensjonsmidler

Eiendel ved utsatt skatt

Sum anleggsmidler

Varebeholdninger

Kundefordringer og andre fordringer
Kontanter og kontantekvivalenter
Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg
Finansielle eiendeler holdt for omsetning
Sum omlapsmidler

Sum eiendeler

Egenkapital og forpliktelser

Aksjekapital (2 239 810 aksjer a kr 100,-)
Andre fond
Opptjent egenkapital

Belap i mill. NOK
Note

3
3557

Sum egenkapital henfort til aksjonzrene i morselskapet

Minoritetsinteresser
Sum egenkapital

Obligasjonslan

Rentebarende 1an og kreditter
Ytelser til ansatte

Avsetninger

Forpliktelser ved utsatt skatt
Sum langsiktige forpliktelser

Kassekreditt

Leverandergjeld og andre betalingsforpliktelser
Betalbar skatt

Andre kortsiktige forpliktelser

Sum kortsiktige forpliktelser

Sum egenkapital og forpliktelser

2014 2013
31.12 31.12
1056 1004
1165 1101
27 65
138 134
4 5
261 211
2 650 2521
617 518
1077
500 858

1881

67 66
4283 4 375
6 933 6 897
224 224
1484 1321
399 953
2108 2 499
378 469
2 486 2 968
696 695
1608 1387
209 129
197 109
178 221
2 887 2541
145 123
784 679
124 98
507 488
1560 1388
6 933 6 897
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Kontantstremoppstilling

Kontantstrem fra driftsaktiviteter
Ordinzert resultat

Justert for

Av- og nedskrivninger pa driftsmidler
Avskrivninger pd immaterielle eiendeler
Netto finansposter

Resultatandel fra tilknyttede selskaper
Skattekostnad

Sum

Endring i varelager

Endring i kundefordringer og andre fordringer
Endring i leverandergjeld og annen gjeld
Endring i avsetninger og ytelser til ansatte
Sum

Betalt skatt

Netto kontantstremmer fra driftsaktiviteter
Kontantstrem fra investeringsaktiviteter
Mottatte renter og lignende

Mottatt utbytte

Motatte kontanter ved fusjon

Belgp i milLNOK

Innbetalinger ved salg av driftsmidler og immaterielle eiendeler
Innbetalinger ved salg av eiendeler tilgjengelig for salg og holdt for

omsetning
Innbetalinger fra andre investeringer
Innbetalinger ved salg av andre aksjer

Kjop av aksjer i datterselskaper (redusert med kontanter)
Kjop av eiend tilgjengelig for salg og holdt for omsetning

Investering i TS og andre anleggsaksjer

Kjop av eiendom, driftsmidler og immaterielle eiendeler

Kjop av minoritetsinteresse
Utbetalinger vedrerende andre investeringer
Netto kontantstremmer fra investeringsaktiviteter

Kontantstrem fra finansieringsaktiviteter
Innbetaling av selskapskapital fra minoriteten
Innbetaling ved opptak av langsiktig gjeld
Utbetaling ved nedbetaling av langsiktig gjeld
Betalte renter og lignende

Netto endring i kassekreditt

Utbetaling av utbytte

Kjop / salg av egne aksjer

Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteteter

Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter
Kontanter og kontantekv. pr. 1. januar
Effekt av valutakursendr pa kontanter og kontantekv

Kontanter og kontantekvivalenter pr.31.12

2014 2013
01.01-31.12] 01.01-31.12
252 79
127 255
121 107
27 9
40 4
101 43
614 497
77 23
97 9
50 77
2 3
487 545
-147 -94
340 452
53 59
107 81
1
3
203 246
5 12
67
90 -135
-60 -88
) 11
172 -147
-57 3
11 -37
4 -18
0 7
274 115
-70 124
-132 93
16 -46
-817 -192
0 -8
-729 -341
393 93
858 743
35 22
500 858
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Noter til rapport for 4. kvartal 2014

Note 1

Bekreftelse av finansielt rammeverk

Kvartalsregnskapet er utarbeidet i samsvar med

1AS 34 Deldrsrapportering . Rapporten omfatter ikke all informasjon som kreves i et
fullstendig arsregnskap og ber leses i sammenheng med konsernregnskapet for 2013.

Note 2

Viktige regnskapsprinsipper

Regnskapsprinsippene for 2013 er beskrevet i konsernregnskapet for 2013. Konsernregnskapet ble utarbeidet
i samsvar med EU-godkjente IFRSer og tilherende fortolkninger, samt de ytterligere norske opplysningskrav
som falger av regnskapsloven, bersforskrift og bersregler som skulle anvendes per 31.12.2013.

De samme prinsipper er anvendt ved utarbeidelse av regnskapet per 31.12.2014.

Nye standarder som tradte i kraft per 1.1.2014 har ikke hatt vesentlig innvirkning pa regnskapsrapporteringen.

Note 3

Estimater

Vesentlige estimater omfatter verdivurdering av selskaper i aksjeportefoljen, vurdering av goodwill / merverdier
i datterselskap og tilknyttede selskap samt vurdering av nedskrivningsindikatorer for varige driftsmidler.

Disse vurderingene har medfort folgende nedskrivninger i ar.

Belop i Nedskrevet til
MNOK kr pr aksje:
Nedskrivning aksjeportefoljen.
Subsea 7 S.A 2,2 79,45
Silver Pensjonsforsikring AS 0,6 1,25
Sum 2.8
Nedskrivning tilknyttede selskap (TS)
Flumill AS 40,2 1,25

Nedskrivning av goodwill og drifismidler i datterselskap (DS)

EFD AS (Nedskrivning av goodwill) T
Cogen AS (Reversering av nedskr. driftsmidler) -1,3
Sum 6,4

Note 4

Transaksjoner med nzerstiende parter
Utover opplysningene som er gitt i selskapets &rsrapport for 2013 note 24, kan det opplyses
at selskapet i 2014 har:

- kjept 2,11% av aksjene i Glamox fra selskapets CEO Kjell Stamnes.

- kjopt 0,31% av aksjene i Glamox fra Arendals Fossekompani Pensjonskasse.

- Kkjopt 31% av aksjene i Tekna Holdings Canada fra EFD for MNOK 38

- kjopt tjenester fra Markedskraft (MK) vedrgrende markedshandtering for tNOK 447

- hatt et tap pa tNOK 446 ved innvestering av tEUR 1.000 i kapitalforvaltning gjennom MK

Note 5

Overtagelse av datterselskap

Overtagelse av Tekna Holdings Canada Inc. (Tekna) og ESL Holding Aps. Danmark

I juli 2013 overtok konsemet 51% av aksjene i Tekna og ble dermed eier av 100% av aksjekapitalen.
Tekna inngdr i konserntallene fra 7/7-2013. I september 2014 overtok NSSL Global Ltd. 100% av
aksjekapitalen i ESL Holding Aps. Tallene fra ESL inngdr i konserntallene fra 30/9-2014.

Tallene for 2013 er dermed ikke direkte sammenlignbare. Jfr. Note 3 til arsregnskapet. Se ogsé note 7.
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Note 6

Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg

Selskapets portefolje av Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg vurderes til virkelig verdi. Endringer 1
virkelig verdi innregnes i Andre inntekter og kostnader. Se prinsippnoten 1 &rsrapporten for 2013, side 18.
Verdiendringer i investeringen i Kongsberg Gruppen kan i perioder 2 en betydelig effekt pa konsemets
egenkapital.

Verdiendring Verdiendring
Kostpris Virkelig verdi hitil 1 &r i kvartalet
Kongsberg Gruppen 2783 1179,8 -40,6 -219,7
Andre aksjer 198,5 700,9 216.9 -24.0
Sum 1 880,7 176,3 -243,7
Note 7

Overtagelse av datterselskap

NSSL Global Ltds overtagelse av ESL Holding Aps i Danmark/Tyskland

Den 17. september 2014 overtok NSSL Global Ltd. (NSSL) 100% av aksjene i ESL Holding Aps (ESL).

Det ble ytet kontant oppgjer p i alt tNOK 84.747 Av dette benyttet de tidligere eierne av ESL tNOK 67.498

til & kjope 45,4% av aksjene i selskapet NSSMAN Ltd som igjen eier 20% av aksjene i NSSL. Det er inngatt
avtale om ytterligere betaling pA maksimalt tNOK 29.967 under gitte forutsetninger. Sansynligheten for at dette
inntreffer er vurdert til under 50% og det er derfor ikke avsatt til dette. ESL leverer produkter og tjenester innen
satellittkommunikasjon, vesentlig til kunder i offentlig og maritim sektor. ESL Holding Aps er morselskap til seks
datterselskap, ett i Danmark, ett i Polen og fire i Tyskland. Omsetning og resultat fra ESL er inkludert i konsernets
resultat pr. fjerde kvartal 2014 med en omsetning pé tNOK 47.356 og et resultat pa tNOK 0,4.

ESLs omsetning i 2014 er pa tNOK 209.677 og resultatet for 2014 er pa tNOK 4.726.

Overtakelsen hadde folgende effekt pa eiendeler og forpliktelser pa overtakelsestidspunktet:

Balansefort Innregnede
verdi for Virkelig verdi belep ved Innregnede belep
overtakelse. justeringer. overtakelse. ved overtakelse.
Tall i tGBP Tall i tGBP Tall i tGBP Tall i INOK
Eiendom, anlegg og utstyr 116 116 1209
Goodwill 108 8 520 8 628 90 122
Andre immaterielle eiendeler 2 2 21
Eiendel ved utsatt skatt 56 56 585
Varebeholdninger 2 190 2 190 22 873
Kundefordringer og andre fordringer 2 859 2 859 29 859
Kontanter og kontantekvivalenter 139 139 1456
Rentebarende 1an og kreditter -910 910 -9 509
Ytelser til ansatte -65 -65 -677
Andre avsetninger -1076 -1 076 -11 236
Leverandergjeld og andre bet.forpl. -3490 -3 490 -36 454
Andre kortsiktige forpliktelser -81 -81 -848
Betalbar skatt -254 -254 -2 654
Netto identifiserbare eiendeler og forpl. -406 8 520 8114 84 747
Kontanter overtatt -1 456
Netto utgiende kontantstrom (tNOK) 83 291

Balanseforte verdier for overtakelsen var basert p& regnskapsprinsipper i henhold til
UK-GAAP. Eiendeler og forpliktelser ble vurdert til virkelig verdi ved overtagelsen.
Verdivurderinger under IFRS er vurdert til § vare tilnermet lik verdivurderinger under UK-GAAP.
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Note 8
Segmentrapport pr: Salg av kraft Finansvirksomhet Glamox EFD Powel Cogen
31.12 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Driftsinntekter 137 150 1 1] 22221 1997 899 789 453 377 339 491
Driftskostnader 51 50 10 9] 1918 1750 814 785 405 327 360 494
Av- og nedskrivninger 7 7 70 62 41 42 33 36 44 36 5 141
Driftsresultat 79 94 -79 -70 262 205 52 -32 3 15 =27 -145
Netto finans 11 -14 2 -3 11 3 13 5 -14 -4
Skattekostnad 42 45 -55 -52 72 52 20 16 6 7 -6 -45
Ordinzrt resultat 37 49 -52 -34 192 150 43 -49 10 13 -34 -104
Segmenteiendeler 345 206 2905 2963 1118 1398 824 740 376 330 341 350
Segmentforpliktelser 67 55| 2040 1777 684 664 527 507 229 155 339 315
Netto renteberende gjeld** 1731 1515 -1 -329 116 157 16 -13 188 156
NSSL Tekna* Markedskraft Scanmatic Annen virksomhet* Sum
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Driftsinntekter 534 467 46 35 121 107 293 165 11 21| 5055 4600
Driftskostnader 431 377 57 34 111 101 268 155 15 21| 4441 4103
Av- og nedskrivninger 36 30 7 4 4 4 1 0 0 0 248 362
Driftsresultat 67 61 -18 -2 6 2 24 10 -4 -0 366 135
Netto finans -0 -0 -2 -1 5 4 0 -0 -0 -0 24 -9
Skattekostnad 18 15 -6 3 2 1 3 0 0 101 43
Ordinzrt resultat 49 45 -14 -3 8 5 18 7 -4 -1 252 79
Segmenteiendeler 497 272 131 131 176 208 104 77 116 103] 6933] 6897
Segmentforpliktelser 271 124 91 89 116 142 72 54 13 17| 4447| 3929
Netto rentebarende gjeld** -16 -67 60 45 -108 -111 -28 -20 -8 70 1950] 1347

* Tekna inngdr fra 8.7.2013. 1 annen virksomhet inngér Kelin Kraft, Scanmatic Eiendom,
Songe Trasliperi, Arendal Lufthavn Gullknapp, Norsk Vekst og Subsea Cabling Technologi.

** Konserintern gjeld inngér i aktuelle datterselskapers netto rentebzrendede gjeld og er tilsvarende trukkket fra i Finansvirksombhet.

Note 9
Egenkapitalavstemming
Virkelig

Aksje Omr. Sikrings verdi Egne  Sum andre

kapital differ, reserve  reserve aksjer fond Opptj. EK  Sum  Min inter. Sum EK
2013
Balanse pr 1. januar 224 18 18 1192 -21 1207 1068 2500 449 2949
Totalresultat for perioden 69 -24 84 125 49 174 38 212
Kjop/salg av egne aksjer -7 -7 -7 -7
Kapitalendringer fra DS -4 0 -4 2 -1 7 6
Utbytte til aksjonarene -166 -166 -26 -192
Balanse pr 31.12 224 79 -6 1276 -28 1321 953 2499 469 2968
2014
Balanse pr 1. januar 224 79 -6 1276 28 1321 953 2499 469 2968
Totalresultat for perioden 70 -30 127 167 154 321 70 391
Utkjep av minoritet -4 -4 -23 -27 -28 -56
Utbytte til aksjonzrene -685 -685 -132 -817
Balanse pr 31.12 224 145 36 1404 -29 1484 399 2108 378 2486




