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Arendals Fossekompani (AFK) er et
industrielt investeringsselskap som eier
energi- og teknologirelaterte selskaper
med et internasjonalt nedslagsfelt.

AFK er i dag majoritetseier i selskaper
med mer enn 2200 ansatte i 27 land.
AFK har stolte tradisjoner innen
kraftproduksjon, og eier og drifter to
vannkraftverk.

AFK ble etablert i 1896 og har vaert notert
pa Oslo Bars siden 1913. Selskapet har
hovedkontor i Arendal.
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Fra vannkraftpioneér til
industrielt investeringsselskap

Lt e

RKTIESELSKABET ARENDALS FOSSEKOMPRNI
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1913\
Kraft- og industribygging

11911 startet byggingen av Boylefoss kraftstasjon, paral-
lelt med bygging av ny industri i Eydehavn. Den forste
elektriske kraften ble levert fra Boylefoss til Eydehavn
sommeren 1913. Samme ar ble Arendals Fossekompani
notert pa Oslo Bers.

1896\
Etablering

Arendals Fossekompani ble stiftet 30. januar 1896. Sel-
skapets opprinnelige formal var nyttiggjore vannkraften
i Arendalsvassdraget, og selskapet kjopte flere vannfall,
herunder Boylefossen i Froland og Flatenfossen pa grensen
mellom Froland og Amli.

1927\
Videre kraftutbygging

Behov for mer kraft til industrien forer til utbygging av
kraftverket i Flatenfossen i 1927. Det opprinnelige anlegget
var i drift til det ble erstatteti2009.

ARENDALS FOSSEKOMPANI

1990-tallet \
Mer kraft

Dereguleringen av det norske stremmarkedet bad pa nye
markedsmuligheter. Arendals Fossekompani tok en aktiv
rolle og etablerte Markedskraft AS, et datterselskap som
er en uavhengig tilbyder av tjenester i det nordiske og
europeiske engrosmarkedet for elektrisitet.

1960-tallet \
Finansiell investor

Arendals Fossekompani fikk etter hvert finansiell ka-
pasitet til & foreta investeringer i annen type virksom-
het enn kraft. P slutten av 1960-tallet ble selskapets
formalsparagraf endret og selskapet bygget opp en
portefelje av finansielle investeringer i bersnoterte og
ikke-noterte selskaper.

2000-tallet \

Et internasjonalt
investeringsselskap

Pd 2000-tallet startet det som ble en transformasjon - fra
et lokalt vannkraftselskap til et internasjonalt investe-
ringsselskap. En serie suksessrike oppkjop av norske og
internasjonale bedrifter fra 2004 har gjort Arendals Fos-
sekompani til hva selskapet eri dag. Omsetningen har okt
frarundt MNOK 2501 2004 til i underkant av MNOK 5.000
i 2018, hvorav vannkraft i dag utgjer rundt 4 prosent av
omsetningen.
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Arendals Fossekompani (AFK)
er et industrielt investerings-
selskap som bestar av 10 hoved-
investeringer, samt finansielle
investeringer. Totalt sysselsetter
disse virksomhetene i overkant

av 2.200 ansatte.

AFK OPERERER | flere ulike bransjer
og er gjennom datterselskapene re-
presentert i 27 land. Morselskapets
egen virksomhet fokuserer pa kraft-
produksjon, oppfelging av datter-
selskapene gjennom langsiktig og
aktivt eierskap, forretningsutvikling
og finansielle investeringer.

ARET 2018

(Talliparentes gjelder tilsv. periode foregdende dr)
Arendals Fossekompani fikk i
2018 et ordinart resultat etter
skatt pA& MNOK 141, hvorav AFK-
aksjonarenes andel avresultatet ut-
gjorde MNOK 112. Den 9. mai delte
AFK ut selskapets aksjer i Kongsberg
Gruppen ASA som tingsutbytte til
selskapets aksjonerer til en samlet
verdi pd MNOK 1.905, tilsvarende en
verdi pd NOK 870,- pr. aksje.

For viderefort virksomhet, men for
minoritetsinteresser, endte ordinaert
resultat etter skatt pa MNOK 141 (99).
Resultat for skatt endte pA MNOK 276
(186). Driftsresultat ble MNOK 261
(265). Medregnet omregningsdiffe-
ranser, verdiendringer av finansielle
eiendeler tilgjengelig for salg, mino-
ritetsinteresser, samt andre poster i
utvidet resultat, ble totalresultat for vi-
derefort virksomhet MNOK 762 (372).

AFKs finansielle kapasitet er solid,
og AFK er pr. utgangen av 2018 i en
tilneermet netto gjeldfri posisjon.

Bokfgrt egenkapital er pr. 31.12.2018
MNOK 3.172.

AFKharlagt bak seg et &r med god
vekst i bide omsetning og drifts-
resultat for viderefort virksomhet.
Driftsinntektene er 11% hgyere enn
foregdende ar, der spesielt EFD
Induction, Cogen Energia, Scanmatic
og morselskapets kraftproduserende
enhet, bidrar til periodens positive
topplinjeutvikling.

Hgye kraftpriser har medfert gode
resultater for morselskapets kraftpro-
duserende enheti2018.Pa den andre
siden er konsernresultatet negativt
pavirket av avsetninger i Powel, ned-
skrivning av balanseferte verdier i
Arendal lufthavn Gullknapp, samt at
hoye CO2-kostnader har hatt bety-
delig negativ pavirkning pa Cogen
Energias resultater. Det forventes at
sistnevnte faktor vil bli delvis kom-
pensert i fremtidige produksjonsbo-
nuser som Cogen Energia mottar fra
spanske myndigheter, men da det et
stor usikkerhet knyttet til hvordan
dette vil bli avregnet, har selskapet
valgt en konservativ tilneerming til
regnskapsforing av disse kostnadene.

AFK aksepterte 21. desember et bud
fra Euronext N.V. pa selskapets aksje-
postiOslo Bors VPS, tilsvarende NOK
145 pr. aksje. AFK har i 1.kvartal 2019
akseptert et gkt bud tilsvarende NOK
158 pr. aksje. Transaksjonen er betin-
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get av blant annet godkjennelse fra
relevante myndigheter.

AFK har i 2018 foretatt utkjgp av
minoritetsaksjonerer i Markedskraft
og Wattsight og dermed ¢kt sin ei-
erandel i selskapene fra 72% til 93%
i Markedskraft og fra 72% til 91% i
Wattsight.

Morselskapets finansportefolje
oppnadde en avkastning pad 21% i
2018. Portefoljens totale verdi utgjor-
de pr. 31.12.2018 MNOK 1.021, hvorav
urealiserte kursgevinster utgjorde
MNOK g60.

Styret i Arendals Fossekompani ASA
foreslar et ordineert utbytte for regn-
skapsaret 2018 pa NOK 56 pr. aksje.
Med forbehold om generalforsam-

lingens godkjennelse, vil utbyttet bli Finansielle fakta, MNOK 2018 2017 2016
utbetalt 9.mai 2019. Driftsinntekter 4,906 4,427 4,014
UTSIKTER 2019 EBITDA 501 488 448
For AFK samlet forventes omsetning EBITDA margin 10% 11% 11%
og EBITDA-resultat (justert for IFRS Inntektsfordeling 2018 Resultat etter skatt 141 99 301
16-effekter) for 2019 & bli pa nivi med B 57% Industriell virksomhet Resultat awiklet virksomhet 0 2401 175
2018. W 39% Kraftrelatert virksomhet Andel arsresultat aksjoneerer i Mor 112 2,414 384
4% Kraftvirksomhet Totalresultat 762 2,775 356

Kontantstrgm fra drift 250 402 293

Hovedkontor: Arendal NIBD 101 105 1915
Styreleder: Pyvin Braymer Egenkapital 3172 438 3,181
Daglig leder: Jarle Roth Egenkapital andel 54%  51%  41%

arendalsfossekompani.no
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VAR VIKTIGSTE OPPGAVE er 4 skape varige verdier gjennom aktivt og langsiktig
eierskap innen de omradene hvor selskapet har sine investeringer. Det omfatter
vare atte datterselskaper hvor AFK eier mellom 67 og 100 prosent, vannkraft,
eiendomsprosjekter og finansforvaltning. Samlet har disse virksomhetene
mer enn 2.200 ansatte i 27 land.

Innen vannkraft har Arendals Fossekompani mer enn 100 ars stolt historie.
Vare kraftverki Arendalsvassdraget bidrar hvert ar med fornybar energi tilsva-
rende forbruket til 25.000 husstander.

For 2018 leverte Arendals Fossekompani gkte inntekter og hayere resultat
enn dret for. De samlede driftsinntektene gkte med 11 prosent, til 4,9 milliarder
kroner, med en EBITDA-margin pd 10 prosent. Flere av selskapene bidro med

hoyere inntekter. I lopet av dret er det gjort viktige grep som

[ ) [ ]
‘ } e I' dl S 1( E ] p 1n vil bidra til okt konkurransekraft fremover.

VARIGE VERDIER
s . Arendals Fossekompanis visjon er a skape varige verdier gjen-
e A g nom vekst og utvikling av virksomheter som vi engasjerer oss
e nn O m : R T i. Atferd og beslutninger skal preges av vire verdier: Samar-
IR 3 beidsorientert, langsiktig, handlekraftig og ansvarlig. Med
5 7 ' rotter i lokal kraftproduksjon skal vi ta vare pa vare tradisjo-
- ner, samtidig som vi evner a tenke nytt og vise omstillingsevne.
° ° P Var portefglje avvirksomheter er godt posisjonert for frem-
a I l S 1 (tl %Y tiden. De fleste har et svaert begrenset karbonavtrykk og tilbyr
’ 2 produkter og tjenester som har gode utviklingsmuligheter
S ien fremtid hvor beerekraft og digitale lesninger blir stadig
° ° : viktigere.

Arendals Fossekompani har en desentralisert styrings-
a ( 1V e 1 e rS <a modell, hvor ledelsen og styret i datterselskapene har stor frihet til a forme
utviklingen i eget selskap. Konsernet er alltid representert i styrene i datter-
selskapene, og bidrar med kunnskap, genuin interesse for virksomhetene og

et nettverk som styrker posisjonen til bade konsernet og datterselskapene.

Gjennom utbytte og kursstigning har ogsa 2018 blitt et godt ar for ak-
sjonzrene der samlet avkastning er 30%. Utbytte ble gitt i form av utdeling av
konsernets aksjer i Kongsberg Gruppen.

Eierstrukturen gjor AFK til en lite likvid aksje, men interessen for selskapet
har okt som en fglge av okt synlighet og en aksjonarvennlig tilneerming. Som
en kuriositet kan nevnes at AFK er den nest eldste navaerende aksjen pa Oslo
Bors. Selskapet ble notert allerede i 1913 og kun Hydro har vert notert lenger.

Vi har gjennom 2018 utviklet en ny, moderne grafisk profil for & gke kjenn-
skap til selskapet, bade nar det gjelder rekruttering og tilfang av aktuelle
investeringsmuligheter.

Arendals Fossekompani har i dag en sterk organisasjon og stor finansiell

handlefrihet. Utsiktene for virksomhetene vare er stort sett gode, og vi ser man-
ge muligheter til 4 styrke posisjonen innen utvalgte segmenter og markeder.

Jarle Roth
(0/2(0)
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Styrets leder Styrets nestleder

Arild Nyseather Kristine Landmark Didrik Vigsnaes

Ledelsen

Jarle Roth Lars Peder Fensli Torkil S. Mogstad Morten Henriksen
CEO CFO Executive Vice President Executive Vice President
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Styrets arsberetning for 2018

(Talliparentes gjelder tilsvarende periode foregdende dr)

VIKTIGSTE UTVIKLINGSTREKK | 2018

Morselskapet driver kraftproduksjon og har en investe-
ringsportefolje. Selskapet har forretningsadresse i Froland,
mens konsernfunksjonene er lokalisert til Arendal.

Arendals Fossekompani (AFK) hadde driftsinntekter
for aret 2018 pa MNOK 4.906 (4.427). Driftsresultatet
ble MNOK 261 (265). Resultatet etter skatt ble MNOK 141
(2.500). Ordinert resultat for 2017 inkluderer avviklet
virksomhet, herunder driftsresultat og transaksjons-
gevinst for Glamox pa totalt MNOK 2.401.

Ved utgangen av aret 2018 har AFK en bokfort egenkapi-
tal pa MNOK 3.182 (4.386). Dette utgjor en egenkapitalandel
pa 54% mot 51% i 2017. Endringer i egenkapital malt mot
2017 skyldes primart utdeling av AFKs aksjer i Kongsberg
Gruppen ASA som tingsutbytte i mai 2018.

For morselskapet ble sum driftsinntekter for aret 2018
MNOK 195 (141). Driftsresultatet ble MNOK 115 (65).
Resultatet etter skatt ble MNOK 51 (2.671). Endringer i
resultat etter skatt malt mot 2017 skyldes primeert mot-
tatte utbytter og gevinst ved salg av Glamox pa totalt
MNOK 2.534.

Morselskapets finansielle investeringer som her in-
kluderer kontantbeholdning, bersnoterte og unoterte
investeringer, utgjorde pr. 31.12.2018 MNOK 1.306 (4.007).

VARE INVESTERINGER
Datterselskaper - aret 2018 og utsikter 2019

o EFD INDUCTION leverer avanserte varmesystemer ba-
sert pa induksjonsteknologi til verkstedindustri over
hele verden. Virksomheten fikk i 2018 en omsetning
pa MNOK 1.250 (1.158). Ordinart resultat etter skatt var
MNOK 67 (54). EFD Induction forventer at omsetning
og resultat for 2019 blir lavere enn i 2018.

o NSSLGLOBAL er radgivende systemintegrator og tje-
nesteleverander av mobile, satellittbaserte kommu-
nikasjonslgsninger til offentlig og privat sektor. Virk-
somheten fikki2018 en omsetning pd MNOK 758 (774).
Ordinert resultat etter skatt var MNOK 83 (77). NSSLGlo-
bal forventer at omsetningen i 2019 blir noe hgyere enn
12018, mens resultatet forventes a bli noe svakere.

o POWEL utvikler og leverer forretningskritiske IT-1gs-
ninger og -tjenester. Powel fikk i 2018 en omsetning
pa MNOK 585 (591). Ordinert resultat etter skatt var
MNOK -21 (-34). Negativt resultat skyldes blant annet
avsetninger knyttet til restrukturering og usikkerhet i
enkelte prosjektleveranser. For 2019 forventer Powel at

omsetning blir noe svakere enn i 2018, mens resultatet
forventes a bli bedre.

SCANMATIC leverer teknisk infrastruktur og instrumen-
terings- og kontrollsystemer. Virksomheten fikk i 2018
en omsetning pd MNOK 649 (574). Ordinert resultat
etter skatt var MNOK 31 (30) i 2017. For 2019 forventer
Scanmatic at omsetningen blir noe svakere enn i 2018,
mens resultatet forventes a bli pd nivd med 2018.

o COGEN ENERGIA drifter egne og tredjeparts kombinerte
kraftvarmeverk. Virksomheten fikki 2018 en omsetning
pa MNOK 1.182 (938). Ordinart resultat etter skatt var
MNOK 13 (47). For 2019 forventer Cogen at omsetning
blir pa nivd med 2018, mens resultatet forventes & bli
noe svakere.

o TEKNA produserer utstyr for produksjon av sferiske
mikro- og nanopartikler basert pa bruk av plasma frem-
brakt ved elektrisk induksjon. Selskapet har i tillegg
et datterselskap som ved hjelp av slike maskiner pro-
duserer ulike metallpulver som blant annet benyttes i
3D-printing av deler til aerospace og medisinsk industri.
Virksomheten fikk i 2018 en omsetning pd MNOK 144
(124). Ordinert resultat etter skatt var MNOK -41 (-32).
Arets negative resultat er en naturlig konsekvens av at
selskapet erien oppbyggingsfase med hoy investerings-
takt. Tekna forventer at bade omsetning og resultat for
2019 blir bedre enn for 2018.

o MARKEDSKRAFT tilbyr tjenester innenfor de fysiske,
finansielle og grenne kraftmarkedene i Norden. Virk-
somheten fikk i 2018 en omsetning pa MNOK 70 (121).
Ordinert resultat etter skatt var MNOK -6 (3). Endring
iomsetning og resultat malt mot 2017 skyldes primeert
at selskapets analysevirksomhet ved utgangen av 2017
ble fisjonert ut i eget selskap, Wattsight AS. For 2019
forventer Markedskraft omsetning pa niva med 2018,
mens resultatet forventes a bli bedre.

WATTSIGHT er en ledende aktor innen fundamentaldata
og markedsanalyser i det europeiske kraftmarkedet.
Selskapet ble etablert i desember 2017. Virksomheten
fikki2018 en omsetning pd MNOK 66, mens resultat etter
skatt var MNOK 8. For 2019 forventer Wattsight ytterligere
vekstiomsetning, men noe lavere resultat, som folge av
aktive satsinger pa teknologisiden.

Styret presiserer at det normalt er betydelig usikkerhet
knyttet til vurdering av fremtidige forhold.
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REDEGJ@RELSE FOR ARSREGNSKAPET

Etter styrets oppfatning gir drsregnskapet en korrekt
beskrivelse av selskapets og konsernets stilling ved ars-
skiftet. Det knytter seg ingen vesentlige usikkerheter til
arsregnskapet, og det er heller ingen andre ekstraordinare
forhold som har pavirket regnskapet. Styret bekrefter at
forutsetning om fortsatt drift er til stede.

STYRET

Iordinar generalforsamling i april 2018 ble Rikke Reinemo
og Kristine Landmark valgt som nye styremedlemmer. Ma-
rianne Lie og Marianne Sigurdson Lyngvi gikk pd samme
tidspunkt ut av styret.

PERSONAL, LIKESTILLING, ARBEIDSMILJ@

OG DET YTRE MILJ@

Ved arsskiftet var det 22 ansatte i morselskapet. Av disse
var tre kvinner. Ansettelsesforholdene kjennetegnes av
langsiktighet og stabilitet. Selskapet har som mal a bedre
balansen mellom kjgnnene. Styret bestdr for tiden av tre
kvinner og fire menn. Arbeidsmiljoet i AFK anses som
godt. Morselskapet har et eget utvalg for behandling av
sporsmal vedrerende helse, miljo og sikkerhet. Utvalget
har representasjon fra ansatte og bedriftsledelse. Det er
iverksatt en rekke mindre tiltak med sikte pa sikkerhets-
messige og miljgmessige forbedringer.

Sykefravaeret i morselskapet har veert pa 122 dager, hvil-
ket tilsvarer 1,18% av total arbeidstid. Ikke-arbeidsrelatert
langtidsfraver for én ansatt utgjorde 66 dager. Uten dette
var sykefraveeret 0,54%. Det har i 2018 ikke veert ulykker
eller personskader av betydning i morselskapet. Det har
heller ikke veert materielle skader av storre betydning.

o SykefravaeretiEFD INDUCTION i2018 var 2,19% (2,59%).
Totalt var det 53 (15) fravaersdager pa grunn av arbeids-
relaterte skader.

o Sykefravaereti COGEN ENERGIA for 2018 var 2,7% (3,9%).
Totalt var det 3 (0) fraveersdager pa grunn av arbeids-
relaterte skader.

« Totalt sykefraveer i POWEL i 2018 utgjorde 2,5 % (2,5%).
Det har ikke vart rapportert noen arbeidsrelaterte ska-
deriz2o18.

o Sykefraveereti NSSLGLOBAL i 2018 var 2,6% (1,27%). Totalt
var det 4 (0) fraveersdager pa grunn av arbeidsrelaterte
skader.

o Sykefravar for SCANMATIC i 2018 var 2,9% (2,7%). Det har
ikke vaert rapportert noen arbeidsrelaterte skaderi2018.

o Sykefravaereti TEKNA 12018 var 2,2% (1,2%). Totalt var det
61(1) fravaersdager pa grunn av arbeidsrelaterte skader.

o Sykefraveeret i Markedskraft i 2018 var 2,2% (2,8%). Det
har ikke veert rapportert noen arbeidsrelaterte skader
i2018.

o Sykefraveeret i WATTSIGHT var 1,5 % i 2018. Det har ikke
veert rapportert noen arbeidsrelaterte skader i 2018.

Ogsa AFKs datterselskaper har helse-, miljg- og sikkerhets-
utvalg og andre samarbeidsorganer i henhold til nasjonal
lovgivning.

Morselskapets drift pavirker bare i liten grad det ytre
miljo negativt i form av utslipp til vann og luft. Derimot

bidrar selskapet miljgmessig positivt gjennom fornybar
vannkraftproduksjon.

Ogsa driften ved AFKs gvrige virksomheter innebaerer
liten fare for forurensning av det ytre miljg.I den grad en
slik risiko eksisterer, er det gjennomfort tiltaki trdd med
nasjonale lover og retningslinjer for & hindre eventuelle
negative miljgvirkninger.

ARBEID MED A FREMME FORMALET MED
DISKRIMINERINGS- OG TILGJENGELIGHETSLOVEN
AFKlegger vekt pa & fremme likestilling pé alle omrader
og arbeider for & hindre diskriminering pa grunn av etnisk
opprinnelse, religion eller nedsatt funksjonsevne.

FORSKNING OG UTVIKLING

Aktiverte og kostnadsferte forsknings- og utviklingskost-
nader i AFKs virksomheter utgjorde i 2018 totalt MNOK
209 (172).

ETIKK OG SAMFUNNSANSVAR

AFK har utarbeidet en separat rapport i henhold til
Regnskapslovens §3.3 vedrorende samfunnsansvar (CSR).
Rapporten finnes pa selskapets hjemmeside pa internett.

I «Redegjorelse om samfunnsansvar» blir AFKs arbeid
ogretningslinjer pd omradene menneskerettigheter, ar-
beidstakerrettigheter og sosiale forhold, det ytre miljo og
bekjempelse av korrupsjon utdypet. Redegjorelsen blir
gitt for hvert enkelt underkonsern.

AFK skal ha en hoy etisk standard, og kommunikasjonen
med omgivelsene skal vaere dpen, tydelig og erlig. Selskapet
har et ansvar for trygge og gode arbeidsplasseri de lokal-
miljeene hvor vi er tilstede. AFK soker a skape verdier for
samfunnet, kunder, ansatte og eiere. Morselskapet har
gjennom mange ar basert sin virksomhet pa utnyttelse aven
lokal naturressurs og gnsker derfor spesielt a bidra il verdi-
skapning og samfunnsmessig utvikling i Arendalsdistriktet.
Tilsvarende gjelder vare datterselskaper i sine lokalmilje-
er. Selskapet stgtter blant annet Arendalsuka og jazz- og
bluesfestivalen Canal Street, i tillegg til diverse tiltak for
barn og unge innen idrett og kultur.

IFRS

Arendals Fossekompani har for morselskap og konsern
utarbeidet regnskaper i henhold til prinsippene i In-
ternational Financial Reporting Standards (IFRS) som
godkjent avEU.

AKSJONARFORHOLD

Ilgpetav dret ble det omsatt 30.088 (22.847) aksjer tilsva-
rende 1,2 % av totalt antall utestaende aksjer. Selskapet
eide pr31.12.18 selv 50.852 aksjer, tilsvarende 2,3 % av totalt
antall utestdende aksjer.

Styret vil foresla at generalforsamlingen fornyer styrets
fullmakt til kjgp avegne aksjer, innenfor en totalramme
pé 10 % og innenfor et prisintervall pa NOK 100 - NOK
5.000.

Aksjekursen var ved arets begynnelse kr 3.100, mot kr
3.160 ved drets slutt. Verdipkningen for aret 2018 inkludert
utdeling av tingsutbytte tilsvarende kr 870,- utgjorde
30% (23%).

FINANSIELL STILLING
Morselskapets og konsernets finansielle stilling er god.

12 ARENDALS FOSSEKOMPANI

Styret antar at det foreligger et godt grunnlag for vekst i
morselskapets og konsernets verdier.

RISIKO OG USIKKERHETSFAKTORER

Konsernet er eksponert for valutarisiko, kredittrisiko,
markedsrisiko og likviditetsrisiko fra drift og bruk av
finansielle instrumenter. Disse forhold er nermere be-
skrevetinote 16 til regnskapet.

DISPONERING AV ARSRESULTAT

Det regnskapsmessige overskudd i Arendals Fossekompani
ASA utgjorde NOK 50.779.043 Styret foreslar at overskud-
det disponeres pa fplgende mate:

Utbytte kr 56,- pr. aksje NOK 122.581.648
Fra annen egenkapital NOK -71.802.605
Sum disponert NOK 50.779.043

Froland, 26. mars 2019

(b\g\m\,ul\\%di, We,/ ,//Z

@yvin A BrQ)y er Morten Bergesen
Styrets leder Styrets nestleder

b, 2

. - —— El .
Kristine Landmark leidi Marie Petersen
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AFK Morselskap - utgvelse

av aktivt eierskap, kraftproduksjon

og finansiell forvaltning.

Hovedkontor: Arendal
Styreleder: @yvin Brgymer
Daglig leder: Jarle Roth

arendalsfossekompani.no
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VIRKSOMHETEN | MORSELSKAPET bestar
av kraftproduksjon i Arendalsvassdraget,
oppfelging av datterselskapene gjennom
langsiktig og aktivt eierskap, forretnings-
utvikling og finansielle investeringer.

ARET 2018

(Talliparentes gjelder tilsvarende periode foregdende dar)
Morselskapet hadde i 2018 en omsetning
pa MNOK 195 (141). EBITDA for morselska-
pet ble MNOK 123 (71). Ordinert resultat
etter skatt var MNOK 51 (2.671). Resultatet
i2018 er negativt pavirket av nedskrivning
av selskapets aksjepost i Arendal lufthavn
Gullknapp pa MNOK 67. Hovedérsak til
endringer i resultat etter skatt sammen-
lignet med tilsvarende periode foregaende
ar, skyldes gevinst ved salg av selskapets
aksjepost i Glamox.

Utbytte fra datterselskaper og tilknytte-
de selskaper bidro med MNOK 34 (372). I
tillegg mottok virksomheten utbytte fra de
finansielle investeringene pa MNOK 45 (59).
Morselskapet registrerte i 2018 en kursge-
vinst pa lan i fremmed valuta pA MNOK 23
(-62). Alle inntekter tilhgrende finanspor-
tefoljen er bokfert under finansinntekter.

KRAFTPRODUKSJON
Morselskapet driver kraftproduksjon pa to
lokasjoner i Arendalsvassdraget. Kraftver-
kene Boylefoss og Flatenfoss produserer
arlig omkring 500 GWh fornybar energi,
tilsvarende forbruket til 25.000 husstander.
Grunnet lovpalagte utbedringer av kraft-
stasjonene med tilhgrende damanlegg,
planlegges oppgraderinger i de kommen-
de arene pa begge anlegg. Ombygging av
dammer vil starte nar detaljerte krav er
avklart med NVE.

Brutto kraftproduksjon i 2018 ble 488
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GWh (515 GWh). Samlet netto inntekt fra
salg av kraft ble MNOK 192 (137), hvor-
av salg av spotkraft utgjorde MNOK 190
(132). Midlere kraftpris i spotmarkedet
(ref. Arendal) endte for 2018 pa 41,5 ore/
kWh (26,9), mens selskapet har oppnadd
en gjennomsnittlig kraftpris pa 40,7 ore/
kWh (26,9).

Det er gjennomfert normale vedli-
keholdsarbeider pa kraftanleggene.
Utgiftsforte kostnader i forbindelse med
vedlikeholdsarbeider utgjorde i 2018
totalt MNOK 7 (6). Driften av anleggene
har gétt uten vesentlige uhell eller ska-
der. Etter langvarig terke sommeren
2018 gav NVE tillatelse til & operere med
redusert minstevannfering i nedre del
av Arendalsvassdraget. Dette medforte
en lavere kraftproduksjon enn normalt i
sommerhalvaret.

FINANSPORTEF@LJE

Morselskapet forvalter en investerings-
portefolje bestdende av et begrenset antall
finansielle verdipapirer. Pr. 31.12 utgjorde
aksjeportefoljens verdi MNOK 1.021 hvor-
av urealisert kursgevinst utgjorde MNOK
g960. Portefpljen bestar av investeringer i
Victoria Eiendom, Eiendomsspar og Oslo
Bors VPS. Aksjer i Kongsberg Gruppen til
en samlet verdi pa MNOK 1.905 ble delt ut
som tingsutbytte til selskapets aksjonzrer
9.mai2018.

AFK aksepterte 21. desember et bud fra
Euronext N.V. pa selskapets aksjepost i
Oslo Bors VPS tilsvarende NOK 145,- pr.
aksje. AFK har i 1.kvartal 2019 akseptert
et okt bud tilsvarende 158,- pr. aksje.
Transaksjonen er betinget av blant an-
net godkjennelse fra relevante myndig-
heter. Finansplasseringenes avkastning

for aret endte pa MNOK 209 (343). Dette
representerer en avkastning pa 21% (15%).
Verdiendring Kongsberg Gruppen inne-
vaerende ar frem til 9. mai var pA MNOK 457.
Denne verdiendringen inngar imidlertid
ikke i denne avkastningsberegningen, men
inngdriperiodens totalresultat.

UTSIKTER 2019

Administrasjonen vil fortsette sitt fokus pa
avidereutvikle konsernets datterselskaper
og pa forvaltning av selskapets finansielle
investeringer. For kraftvirksomheten for-
ventes omsetning og resultat i 2019 a bli
noe svakere enni2018.

Finansielle fakta, MNOK 2018 2017 2016

Driftsinntekter 195 141 113

EBITDA 123 71 45 Inntektsfordeling 2018

EBITDA margin 63% 50% 40% M 63% Inntekter fra kraftproduksjon
Resultat etter skatt 51 2,671 328 W 15% Utbytte fra DS

Kontantstrgm fra drift 55) 77 21 12% Finans og valutainntekt

NIBD -86 -129 1,662 11% Utbytte fra finansinvesteringer
Egenkapital 2.964 4.198 2.363

Egenkapitalandel 81% 67% 51%

DEVELOPING BETTER COMPANIES
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EFD

INDUCTION

EFD Induction er en av verdens
stgrste produsenter av utstyr for
industriell induksjonsvarme.

Hovedkontor: Skien

Eierandel AFK: 97,8 %
Styreleder: Jarle Roth

Daglig leder: Bjgrn Eldar Petersen

efd-induction.com
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EFD INDUCTION DESIGNER, bygger, instal-
lerer og vedlikeholder et komplett utvalg
avinduksjonsvarmeutstyr. Selskapet har
virksomhet i Amerika, Europa og Asia, og
har utfert mer enn 20.000 installasjoner
knyttet til et bredt spekter avindustrielle
applikasjoneriover 8o land. Mange av ver-
densledende produksjons- og servicevirk-
somheter nyter dermed godt av fordelene
med induksjonsteknologi.

EFD Inductions induksjonsoppvar-
mingslgsninger kan benyttes profesjonelt i
nesten alle industrielle applikasjoner som
krever varme. Selskapets herdemaskiner er
mye brukt i bilindustrien, men utstyr fra
EFD Induction er ellers vanlig & finne i en
rekke andre industrier, som for eksempel
luftfart, olje og gass, skipsbygging, kraft-
produksjon og elektrotekniske industrier.

Utstyr fra EFD Induction stettes av et
globalt nettverk av fabrikker, verksteder
og servicekontorer. [ tillegg til produk-
sjonsanlegg i Tyskland, Norge, Frankrike,
Kina, India, Polen, Romania og USA, har
selskapet ogsa salgs- og servicevirksomhe-
ter i @sterrike, Brasil, Danmark, Finland,
Italia, Japan, Malaysia, Mexico, Russland,
Ser-Korea, Spania, Sverige, Thailand og
Storbritannia.

ARET 2018

(Talli parentes gjelder tilsvarende periode foregdende dr)
EFD Induction hadde i 2018 en omsetning
pa MNOK 1.250 (1.158). EBITDA utgjorde
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MNOK 134 (113). Ordineert resultat etter
skatt endte pA MNOK 67 (54).

Selskapet hari2018 hatt en omsetnings-
vekst pd 8% og et resultat etter skatt som
er 24% hoyere enn aret for.

Inkludert i resultatet er en bokfort ge-
vinst pd MNOK 17 knyttet til salg av tom-
ter og bygg i Frankrike, India og Norge.
Utviklingen har vert positivi majoriteten
avselskapets aktivitetsomrader og pa tvers
avregioner. Arbeidet med forbedring og
omstilling fortsetter som en kontinuerlig
aktivitet.

Ordreinngangen i 2018 var betydelig
sterkere enn i 2017 (+15%). Kvartalsvis kan
det forekomme betydelige svingninger
som pavirker omsetning og resultat i de
kommende kvartaler. Sett over en noe len-
ger tidshorisont vil disse svingningene
utjevnes.

EFD Induction gjennomferer utviklings-
prosjekt bade sammen med kunder og for
egen regning. Alle utviklingskostnader
utgiftsfores. 1 2018 utgjorde dette MNOK
36, en okning pa 9% fra 2017.

Selskapet finansierer virksomheten med
lan i flere valutaer og soker & begrense
valutarisikoen ved a valutasikre bade
kundeordrer og forventede fremtidige
kundeordrer.

UTSIKTER 2019
EFD Induction forventer at omsetning og
resultati2o1g blir lavere enni2018.

2007

Finansielle fakta, MNOK
Driftsinntekter

EBITDA

EBITDA margin

Resultat etter skatt
Kontantstrgm fra drift
NIBD

Egenkapital
Egenkapitalandel

2008

2018
1.250
134
11%
67

67

65
426
43%

1.107 18 1.250 134

2017 2016
1.158 1.031
113 76 Inntektsfordeling 2018
10% 7% M 34% Induction Power Systems
54 26 M 33% Service and Aftersale
62 60 31% Induction Heating Machines
81 76 2% Other
398 371
43% 44%
DEVELOPING BETTER COMPANIES 17



Cogen

Cogen Energia bygger og driver
kraftvarmeverk som bidrar til hgyere

energieffektivitet, reduserte CO,-utslipp
og gkt konkurransekraft.

Hovedkontor: Madrid
Eierandel AFK: 100 %
Styreleder: Morten Bergesen
Daglig leder: Antonio Quilez

cogen-energia.com
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KRAFTVARMEVERKENE utnytter over-
skuddsvarme fra gassbasert elektrisi-
tetsproduksjon for & produsere varme,
damp eller kjoling til industrielle partne-
re lokalisertinerheten. Dette gir hpyere
energieffektivitet, reduserte CO2-utslipp
og bedrer den industrielle partnerens
konkurransekraft.

Siden etableringen i 1999 har Cogen
Energia utviklet seg til & bli en leverander
med lgsninger for kraftvarmeproduksjon
tilpasset industriens behov. I tillegg til
drift avegne kraftvarmeverki Spania, har
Cogen Energia en betydelig virksomhet
knyttet til tredjepartsdrift, vedlikehold
og service, og energiledelse og optima-
lisering.

Selskapet har hovedkontor i Madrid.

ARET 2018

(Talliparentes gjelder tilsvarende periode foregdende dar)
Cogen Energia hadde 2018 en omsetning
pd MNOK 1.182 (938). EBITDA utgjorde
MNOK 40 (74). Ordinert resultat etter
skatt var MNOK 13 (47).

@kningen i omsetning skyldes forst
og fremst en dobling av produksjonska-
pasiteten hos den stgrste kunden mot
slutten av 2017, noe som fikk full effekt
i 2018. I tillegg var spanske kraftpriser
heye i andre halvdel av dret, noe som ga
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hey inntekt fra produsert kraft.

Selskapet mottar offentlig stette fra
spanske myndigheter i form av bonus
pr. produsert MWh. Hgye inntekter fra
produsert kraft ble i stor grad motreg-
net gjennom lgpende avsetningeri pro-
duksjonsbonusen som mottas, da hoye
kraftpriser i 2018 vil medfore redusert
fremtidig produksjonsbonus.

Svakere resultat i 2018 skyldes i ho-
vedsak hgyere kostnader for kjgp av
COz2-kvoter. Kostnader for kjop av slike
kvoter skalihenhold til reguleringen av
kraftvarmeverk, kompenseres gjennom
produksjonsbonusen som selskapet mot-
tar fra myndighetene. Beregningen for
kompensasjonen er i skrivende stund
ikke klargjort, og selskapet har derfor
valgt en konservativ tilnerming til regn-
skapsforing av disse kostnadene.

Kraftvarmeverkene har stort sett hatt
normal drift gjennom aret. Mekaniske
problemer ved ett avanleggene ble hand-
tert ved innleie av en reserveturbin slik
at antall driftstimer ikke ble vesentlig
pavirket.

UTSIKTER 2019
Cogen forventer omsetning for 2019 pa
nivd med 2018, mens resultatet forventes
a blinoe svakere.

2007

2011

62 1 1.182 40

AFK INN PA DATTERSELSKAP ANSATTE LAND OMSETNING EBITDA
EIERSIDEN SIDEN (MNOK) (MNOK)
Finansielle fakta, MNOK 2018 2017 2016
Driftsinntekter 1.182 938 488
EBITDA 40 74 22
Inntektsf ling 201
EBITDA margin 3% 8% 5% nntektsfordeling 2018
W 49% Produsert elektrisitet
Resultat etter skatt 13 47 0
I 38% Offentlig bonus
Kontantstrgm fra drift 4 56 7
13% Salg av damp og varme
NIBD 149 115 171
Egenkapital 147 133 76
Egenkapitalandel 22% 23% 19%

DEVELOPING BETTER COMPANIES 19



NSSLGloba

ONLAND § ONBOARD § ONLINE

NSSLGIobal er en ledende, uavhengig
leverandgr av satellittkommunikasjon
og IT-lpsninger i et globalt marked.

Hovedkontor: London
Eierandel AFK: 80 %
Styreleder: Arild Nysaether
Daglig leder: Sally-Ann Ray

nsslglobal.com
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SELSKAPETS AKTIVITETER ER fordelt pa
tre hovedomrader: Airtime, Hardware og
Service. Hovedkundene er & finne innen
maritimsegmentet, militer- og myndig-
hetssektoren, store internasjonale kon-
sern og olje- og gassindustrien.

NSSLGlobal har neste &r 50 ars erfaring
med offentlig og maritim mobilitet, og
tilbyr ledende satellittlpsninger med
ulike nettverksfunksjoner. Selskapet
samarbeider med en rekke av de stegrste
satellittoperaterene.

Selskapet har hovedkontor i
Storbritannia, i tillegg til kontorer
i Tyskland, Danmark, Norge, Polen,
Singapore, USA og na Japan.

ARET 2018

(Talliparentes gjelder tilsvarende periode foregédende ar)
NSSLGlobal hadde i2018 en omsetning pa
MNOK 758 (774). EBITDA utgjorde MNOK

NSSLGlobal ervervet i desember eiende-
lene og kundekontraktene til Station 711.
Sistnevnte selskap tilbyr fullskala Mobil
Satellite Service-produkter til maritim sek-
tor, stottet av et erfarent ingenigrteam.
NSSLGlobal forventer & kunne tilby sitt
fulle produktspekter til Station 711 sine
kunder.

Kundeportefgljen til NSSLGlobal omfat-
ter mer enn 5.000 brukere innen maritim,
offshore og landbasert sektor.

NSSLGlobal har vunnet flere priser
for kvaliteten i tjenestetilbudet innen
VSAT (Very Small Aperture Terminal). I
2018 ble selskapet tildelt pris pa «Stellar
Awards» som «Most Innovative Satellite
Application» for den nye FusionIP-
tjenesten som kombinerer VSAT og 4G
LTE (Long Term Evolution). VSAT knyt-
ter en parabolantenne via satellitt til en
bakkestasjon. De fleste antennene har

2000

2010

182 9

/ : Finansielle fakta, MNOK 2018 2017 2016
167 (154). Ordinart resultat etter skattend- ~ diameter mellom 75 cm og 1,2 m. VSAT-
te pA MNOK 83 (77). markedet opplever kraftig vekst i antall Driftsinntekter B 74 9

Selskapets omsetning var noe lavereenn  terminaleri maritim sektor.I2018 lanserte EBITDA 167 154 174 Inntektsfordeling 2018
foregdende ar, mens re§ultat for skattendte sels.kapet ogsd det nye tjenestetilbudet EBITDA margin 209 20% 19% = 41% UK
heyere. Dette skyldes i stor grad kundeo-  Cruise Control+, som er en avansert pak-
vergang til IP-baserte tjenester med bedre  kelgsning som omfatter fartpyskommu- Resultat etter skatt & 7 &7 W 40% Europa
bruttomarginer. Volum pa nettrafikkhand-  nikasjon, IT og digitale velferdslgsninger Kontantstrgm fra drift 132 123 134 15% ROW
tert for europeiske forsvarskundererlavere  for mannskap. NIBD 201 91 65 4% USA
enn tidligere ar, grunnet ne.dskalerimog av Egenkapital p— 208 254
kundenes operasjonelle aktivitetsniva. UTSIKTER 2019
Egenkapitalandel 61% 55% 50%

Selskapet hari 4. kvartal fornyet og for-
lenget kontrakter med noen av sine storste
kunder.

ARENDALS FOSSEKOMPANI

NSSLGlobal forventer en gkning i omset-
ning i 2019, mens gkte kostnader forventes
a gietnoe svakere resultat.

DEVELOPING BETTER COMPANIES
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7 scanmatic

Scanmatic utvikler og leverer
innovative lgsninger basert pa

moderne sensorteknologi, tradlgs

kommunikasjon og intelligent
systemintegrasjon.

Hovedkontor: Arendal
Eierandel AFK: 68,9 %
Styreleder: Jarle Roth
Daglig leder: Kim Steinsland

scanmatic.no
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SELSKAPET ER BLANT landets ledende
leverandorer av IT-baserte sikkerhets-
systemer for vei og veitunneler, instru-
menteringslgsninger for miljg- og
strukturovervaking, overvaking av for-
ankringssystemer for flytende offsho-
re-installasjoner og militere radar- og
sonarsystemer.

Gjennom kontinuerlig innovasjons-
arbeid utvikler selskapet nye og forbe-
drede lgsninger til en bred portefolje av
industrielle, profesjonelle kunder innen
markedssegmentene fornybar energi,
forsvar, trafikkteknikk og offshore.12018
har fokus for innovasjonsaktivitetene vaert
Internet of Things, drone som plattform
for instrumentering, og overvaking og
akustisk forankringsovervaking.

Scanmatic bestar av fire selskaper:
Scanmatic AS (morselskap) og dattersel-
skapene Scanmatic Elektro AS, Scanmatic
Instrument Technology AS og Scanmatic
Environmental Technology AB.

ARET 2018

(Talliparentes gjelder tilsvarende periode foregdende dr)
Scanmatic hadde i 2018 en omsetning pa
MNOK 649 (574). EBITDA utgjorde MNOK
44 (41). Ordinart resultat etter skatt endte
paMNOK 31 (30). Omsetningen i 2018 gkte
med 13% etter at bide Scanmatic morsel-
skap og Scanmatic Elektro bidro til positiv
topplinjeutvikling.

Scanmatic morselskap har gjennom
2018 hatt god vekst innen markedsom-
radet samferdsel, der Scanmatic Elektro
er selskapets sterste enkeltkunde.
Leveranseprosjekter innen automasjon
og instrumentering til tunnel er domine-
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rende innen samferdsel. Scanmatic leverer
ogsa automasjon og instrumentering for
vei og tunnel til andre elektroentrepre-
norer.

Omradene fornybar energi og forsvar
har hatt god aktivitetspkning, mens offs-
hore har hatt noe redusert aktivitetsniva
sammenlignet med foregaende ar. Innen
fornybar energi opplever selskapet jevn
vekst i etterspgrselen etter instrumen-
terings- og automasjonslgsninger fra
en godt etablert kundebase i Norge og
Sverige. Innen forsvar har hovedfokus i
2018 veert utvikling av en ny HW-plattform
for hele selskapets produktportefolje
innen sonartest og -trening. Prosjektet
er et samarbeid mellom Innovasjon Norge,
FFI og Scanmatic.

Scanmatic Elektro har gjennom 2018
hatt gjennomgédende hoy ressursutnyttel-
se, hovedsakelig basert pa store rehabili-
teringsprosjekter innen tunnelsikkerhet.
Selskapet har i 2018 styrket organisasjo-
nen, spesielt innenfor prosjektledelse og
haritillegg gjennomfert ISO-sertifisering.
Markedsomradet samferdsel, som bestar
av elektroinstallasjoner i vei- og tunnel-
prosjekter, utgjor majoriteten av selska-
pets aktiviteter. I tillegg har selskapet to
mindre avdelinger som leverer prosjek-
tering og installasjon av fiberkommu-
nikasjon og basestasjoner, samt annen
infrastruktur for tradlgs kommunikasjon
(primert 4G/5G-mobilnett).

UTSIKTER 2019

Scanmatic forventer noe svakere omset-
ning i 2019 enn i 2018, mens resultatet
forventes a bli pa samme niva.

2004

AFK INN PA DATTERSELSKAP

2004

166

ANSATTE

2 649 44

LAND OMSETNING EBITDA

EIERSIDEN SIDEN (MNOK) (MNOK)

Finansielle fakta, MNOK 2018 2017 2016
Driftsinntekter 649 574 659
EBITDA 44 41 61
EBITDA margin 7% 7% 0% Inntektsfordeling 2018

W 859 f |
Resultat etter skatt 31 30 44 85% Samferdse

s . . 9% Fornybar Energi
Andel arsresultat aksjonzerer i Mor 20 21 26
3% Forsvar

Kontantstrgm fra drift -1 -14 13

W 3% Offshore & Maritim
NIBD 0 -19 -60
Egenkapital 120 102 93
Egenkapitalandel 39% 38% 40%
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@ powel

Powel utvikler og leverer
forretningskritiske
programvarelgsninger til et
internasjonalt marked.

Hovedkontor: Trondheim
Eierskap AFK: 96,6 %
Styreleder: Jarle Roth
Adm. dir.: Trond Straume

powel.com
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SELSKAPETS KUNDER KOMMER hovedsake-
lig fra energi- og anleggsbransjen, samt det
offentlige. Med fokus pa kundesamarbeid,
automatisering og effektivisering, gjor sel-
skapet kundene i stand til & jobbe smartere
og mer effektivt — noe bade virksomheten,
samfunnet og miljoet nyter godt av.

Powel har hovedkontor i Trondheim
og avdelingskontor flere andre plasser i
Norge. Selskapet har dessuten medarbei-
dere i Sverige, Danmark, Tyskland, Polen,
Tyrkia og Sveits.

ARET 2018

(Talli parentes gjelder tilsvarende periode foregdende dr)
PPowel hadde i 2018 en omsetning pa
MNOK 585 (591). EBITDA utgjorde MNOK
16 (49). Ordinart resultat etter skatt endte
pa MNOK -21(-34).

Totalt sett leverer den nordiske virksom-
heten til Powel et tilfredsstillende resultat,
mens virksomheten i Europa er preget av
store investeringer. Powel hari2018 skiftet
daglig leder, omorganisert virksomheten
og gjennomfort betydelige kostnadsredu-
serende tiltak, noe som pavirket regnskapet
negativt i 2018. For a spisse satsingen ble
forretningsomradet Metering solgt mot
slutten av aret. Kostnadsbasen er som fol-
ge av dette vesentlig redusert, og utgangs-
punktet for bedre resultatskaping fremover
er derfor god.

Powel fortsetter satsingen pa barekraf-
tig og samfunnskritisk infrastruktur, med
hoy fokus pa internasjonal vekst gjennom
videreutvikling av skybaserte lgsninger.
Et vesentlig element i selskapets strategi,
er tett samarbeid med industripartnere
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for & muliggjore integrasjon mot tredje-
partslgsninger.

Asset Performance er et virksomhetsom-
rade hvor skyplattformen powel.net gir nye
muligheter knyttet til automatisering og
mobil beslutningsstotte. Dette gjor netts-
elskap i stand til a effektivisere arbeids-
prosessene sine knyttet til planlegging,
bygging, drift og vedlikehold av nettet.

Virksomhetsomradet Smart Energy har
fortsatt fokus pa & utvide markedsposi-
sjonen utenfor Norden. Det europeiske
kraftmarkedet er i store endringer, noe
som forventningsvis vil gi okt ettersporsel
etter Smart Energy sine lgsninger da mar-
kedsendringene krever stgrre hastighet,
automatisering og integrering.

Innen virksomhetsomrddet Environment
fortsetter selskapets aktivitetsnivd innen
vann- og kommunalteknikk & utvikle seg
positivt. Powel har gjennomfort flere inn-
ovasjonsprosjekter og lansert flere nye
lpsninger i 2018. Trenden mot at kundene
onsker a leie skybaserte losninger fortsetter.

Powel Construction leverer verktgy og
lpsninger til en rekke norske og svenske
bedrifter innen prosjektering og bygging
avinfrastruktur. Bransjen gjennomgar sto-
re endringer som fplge av digitalisering,
og Powel Construction er godt posisjonert
med eksisterende losninger og kompetanse
for a mete nye kundebehov.

UTSIKTER 2019

Powel forventer at omsetningen i 2019 blir
noe svakere enn i 2018, mens resultatet for-
ventes & bli bedre.

2007

2009

433 7

AFK INN PA DATTERSELSKAP ANSATTE LAND

EIERSIDEN SIDEN
Finansielle fakta, MNOK 2018 2017 2016
Driftsinntekter 585 591 560
EBITDA 16 49 61
EBITDA margin 3% 8% 11%
Resultat etter skatt -21 -34 9
Kontantstrgm fra drift 68 34 49
NIBD 62 97 73
Egenkapital 129 153 194
Egenkapitalandel 34% 24% 40%

DEVELOPING BETTER COMPANIES

585 16

OMSETNING EBITDA
(MNOK) (MNOK)

Inntektsfordeling 2018

W 22% Smart Energy

W 43% Asset Performance
16% Environment
10% Construction

9% Metering
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ATEKNA

Tekna leverer utstyr for

produksjon av pulver av avanserte
materialer, og er ogsi en produsent

av slikt pulver.

Hovedkontor: Sherbrook, Canada
Eierandel AFK: 100 %
Styreleder: Morten Henriksen
Daglig leder: Luc Dionne

tekna.com
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MASKINENE FRA TEKNA brukes til & pro-
dusere sfeeriske mikro- og nanopartikler av
ulike metaller og keramer basert pa bruk av
plasma frembrakt ved elektrisk induksjon.

Tekna har i tillegg et datterselskap
som ved hjelp av slike maskiner produ-
serer ulike metallpulver. Disse benyttes
blant annet til & 3D-printe deler til luft-
fart og medisinsk industri, noe som gjor
det mulig a utforme komplekse metall-
deler som er lettere, mer effektive og
mer miljevennlige enn konvensjonelt
produserte deler.

Teknas hovedkontor ligger i
Sherbrooke i Canada. Selskapet dri-
ver produksjonssentre i Canada og
Frankrike, og salgs- og distribusjons-
kontoreriKina, India og Ser-Korea.

ARET 2018
(Talliparentes gjelder tilsvarende periode foregdende dr)
Tekna hadde i 2018 en omsetning pa
MNOK 144 (124). EBITDA utgjorde MNOK
-22 (-18) foregdende ar. Ordinart resultat
etter skatt endte pa MNOK -42 (-32).
Selskapets omsetning viser god vekst.
Asia er selskapets storste marked, men det
er ogsa betydelig virksomhet i Europa og
Nord-Amerika. Resultatene er noe lavere
enn foregdende ar. Negative regnskaps-
messige resultater skyldes primaert plan-
lagte kostnader knyttet til FoU-prosjekter,
utvikling og videreutvikling av produkter
som ble lanserti2018, salg- og markedsfe-
ringsarbeid, samt nedskrivning av varela-
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ger grunnet ukurans.

Pa maskinproduksjonssiden leveres det
systemer bade til industrielle og offentlige
kunder. Segmentet vokser, og vi ser en
dreining fra sma maskiner til forskning og
utdannelse, til stgrre industrielle maski-
ner. Utvikling avkomponenter basert pa
3D-printing av metaller, er en vesentlig
driver for Teknas produkter, og vi ser nd en
tilsvarende utvikling innen sakalt printed
electronics, hvor nanopartikler av ulike
stoffer er etterspurt.

Gjennom aret er produksjonen av titan-
og aluminiumspulver gkt og effektivisert,
samtidig som nye nikkelbaserte legeringer
erlansert basert pa produksjon i Frankrike.
Gjennom aret er det ogsa gjennomfort kva-
lifisering av vare pulvere inn mot en rekke
nye potensielle kunder innen aerospace,
automotive og gvrig industri.

Fra den asiatiske elektronikkindustrien
er det en okende ettersporsel etter pulver
i nanometer-dimensjon, og det jobbes
med flere satsinger innen dette segmentet.

Tekna arbeider kontinuerlig med &
styrke sin markedsposisjon gjennom a
innga strategiske avtaler med ledende
akterer bade innen ravarer og innen
produksjon av avanserte produkter.
Samarbeidsavtalene vil vaere viktige i den
videre skalering av virksomheten.

UTSIKTER 2019
Tekna forventer hgyere omsetning og bed-
reresultati2o19 enniz2018.

2013

2014

184 5 144 -22

AFK INN PA DATTERSELSKAP ANSATTE LAND OMSETNING EBITDA
EIERSIDEN SIDEN (MNOK) (MNOK)
Finansielle fakta, MNOK 2018 2017 2016
Driftsinntekter 144 124 125
EBITDA -22 -18 7
Inntektsfordeling 2018
EBITDA margin - - 6%
B 67% maskiner
Resultat etter skatt -42 -32 -13
M 33% Pulver
Kontantstrgm fra drift -30 -6 11
NIBD 153 126 76
Egenkapital 41 20 54
Egenkapitalandel 16% 10% 30%
DEVELOPING BETTER COMPANIES 27
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Markedskraft er en dominerende,
uavhengig portefoljeforvalter i det
nordiske kraftmarkedet.

Hovedkontor: Arendal

Eierandel AFK: 93,3 %
Styreleder: Morten Henriksen
Daglig leder: Christian Sgnderup

markedskraft.com
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TOTALT FORVALTER SELSKAPET et volum
innen produksjon og forbruk av kraft som
gjor Markedskraft til en av Nordens storste
aktgrer.

Selskapet bistar kraftleveranderer,
kraftprodusenter, storforbrukere av
kraft og konsesjonskraftmottakere med
strategiske og taktiske beslutninger
rundt krafthandelen, samt de praktiske
driftsoppgavene krafthandelen medforer.
Markedskraft handterer betydelige volu-
mer for bade produksjon- og forbrukspor-
tefpljer pa vegne avkunderihele Norden
og iEuropa for gvrig.

Markedskraft er underlagt MiFID-
konsesjon, som gir kunder den nedven-
dige trygghet overfor selskapet og dets
interne rutiner og prosesser. Markedskraft
er en ngytral og uavhengig samarbeids-
partner. Selskapet tar ikke egne posisjoner
i det finansielle kraftmarkedet, noe som
er en avgjorende forutsetning for & kun-
ne sikre kunder en handelslgsning der
ukontrollerbare kostnader ikke blir lagt
pa produktprisen.

Selskapet er representert med kontorer
iNorge, Sverige, Danmark og Finland.

ARET 2018

(Talliparentes gjelder tilsvarende periode foregdende ar)
Mot slutten av 2017 ble Markedskrafts ana-
lysevirksomhet fisjonert utieget selskap,
Wattsight. Dette innebzrer at omsetning
og resultat for 2018 ikke er sammenlign-
bart med tidligere ar.

Markedskraft hadde i 2018 en omset-
ning pa MNOK 70 (121). EBITDA utgjorde
MNOK -2 (5). Ordinart resultat etter skatt
endte pd MNOK -6 (3).

Kraftmarkedene i Norden og resten
av Europa kommer til & gjennomga en
transformasjon de neste drene, hvor kon-
solidering, nye produkter og sanntidsope-
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rasjoner vil sta sentralt. Markedskraft har
startet en reise hvor fokus pa muliggjeren-
de teknologi, ny plattform for interaksjon
mot kunder og automatisering av opp-
gaver, er noen av de viktigste prosessene.
Denne utviklingen er helt ngdvendig for
a kunne tilby verdiskapende tjenester til
navaerende og nye kunder i framtiden.

Markedskraft utfgrer sine tjenesterito
operative enheter; fysisk portefpljeforvalt-
ning og finansiell portefoljeforvaltning.
Innen fysisk forvaltning har selskapet
hatt betydelig vekst de siste arene. Dette
er drevet av markeder med stadig kortere
horisont, balanseansvar hos kundene, nye
tjenester og en aktiv satsning pa degnkon-
tinuerlig operasjon. Det forventes at den-
ne trenden vil fortsette framover. Innen
finansiell forvaltning har trenden vert at
kundene i gkende grad fokuserer pa sik-
ringshandel av underliggende portefolje,
og i mindre grad deltar aktivt innen ren
trading. Den mye omtalte hendelsen som
omfattet en stgrre akters mislighold av
marginkrav knyttet til clearing av derivat-
kontrakter hos Nasdaq, har pavirket aret
bade for Markedskraft og for en rekke av
selskapets kunder.

Det finske selskapet Energiameklarit
ble kjgpt opp og integrert i Markedskraft
12018. Markedskraft har med dette styrket
sin posisjon i det finske markedet og skapt
godt grunnlag for videre vekst.

I oktober ble Christian Sepnderup an-
satt som ny CEOiselskapet. Virksomheten
gjennomgar en reorganisering og vil i
2019 videreutvikles med fokus pa mer
automatiserte tjenester og effektive sys-
temlgsninger.

UTSIKTER 2019
Markedskraft forventer omsetning om-
trent som i 2018, men noe styrket resultat.
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AFK INN PA DATTERSELSKAP ANSATTE LAND OMSETNING EBITDA
EIERSIDEN SIDEN (MNOK) (MNOK)
Finansielle fakta, MNOK 2018 2017 2016
Driftsinntekter 70 121 130
EBITDA 2 5 2
Inntektsf ling 201
EBITDA margin - 4% 2% nntekisfordeling 2018
B 65% Fysisk forvaltning
Resultat etter skatt 6 3 4
B 30% Finansiell forvaltning
Kontantstrgm fra drift -36 66 -14
4% Grgnne produkter
NIBD -78 -134 -49
Egenkapital 49 72 74
Egenkapitalandel 20% 27% 37%
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Wattsight er en uavhengig
leverander av data, analyser og

konsulenttjenester i de europeiske

energimarkedene.

Hovedkontor: Arendal

Eierandel AFK: 90,7 %
Styreleder: Morten Henriksen
Daglig leder: Espen Zachariassen

wattsight.com
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SELSKAPET GIR KUNDENE innsikten de
trenger for en bedre forstielse av det
europeiske kraftmarkedet, gjennom a
forutse fundamentale forhold og prisbil-
det i et kort, mellomlangt og langsiktig
perspektiv. For investeringer i kraft og
energi stotter kundene seg pa Wattsights
markedsforstaelse, konsultasjoner med
Wattsights analytikere og en kostnadsef-
fektiv beslutningsstotte.

Wattsight betjener et stort antall kun-
der, inkludert flere av Europas storste
kraft- og energiselskaper og finansinsti-
tusjoner som verdsetter analytikernes uni-
ke kompetanse, modelleringsferdigheter
og markedsforstaelse basert pa mer enn
to tiars erfaring. Wattsight har eksperter
innen kraft- og energimarkeder, klimapo-
litikk, matematisk og skonomisk model-
lering, prognosemetoder og markedsrap-
portering.

Wattsight har kontorer i Norge,Tyskland
og Dsterrike.

ARET 2018

Wattsight ble stiftet i desember 2017 som
etresultat av at analyseenheten i Marked-
skraft ble skilt utieget selskap. Selskapet
har dermed ikke historiske resultater &
vise til. Wattsight hadde i 2018 en omset-
ning pa MNOK 66. EBITDA utgjorde MNOK
11. Ordinert resultat etter skatt endte pa
MNOKS.

Wattsight eri2018 etablert som ny mer-
kevare i det europeiske kraftmarkedet. Det
har gjennom aret vart jobbet betydelig
med profilering i Norge og internasjonalt.

Wattsight har gjennom é&ret oppnadd
solid vekst, og selskapet lykkes godt inn
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mot nye markeder og markedssegmenter.
Selskapet er ledende innen fundamental-
data og markedsanalyser av det europeiske
markedet for elektrisk kraft, og virksomhe-
ten har ved utgangen av aret rundt 350 kun-
deri3o europeiske land, samt viktige refe-
ransekunder i markeder utenfor Europa.

Selskapet og dets analytikere er hoyt
profilert i Norge og internasjonalt, og si-
teres i gkende grad nar spesielle hendelser
inntreffer. Gjennom 2018 har selskapet
oppnddd massiv pressedekning pa en rek-
ke saker, herunder en stgrre aktgrs mislig-
hold avmarginkrav knyttet til clearing av
derivatkontrakter hos Nasdaq, ekstreme
snpmengder i Alpene, ekstrem torke i
Sentral-Europa, og i forbindelse med den
tyske kullkommisjonens anbefaling om
hurtigere nedstengning av anlegg for kull
og brunkull. Wattsight fortsetter a bygge
merkevaren og har tatt ytterligere skritt i
retning av a vaere det ledende analysemil-
joetinnen de europeiske kraftmarkedene.

Selskapet har gjennom aret styrket sine
tjenester med ny lgsning for distribusjon
av data, gkt bruk av maskinlering i pro-
duktene og forbedret front-end lgsning.
Selskapet vil i 2019 gke utviklingstakten
ytterligere, og med det legge til rette for
mer effektive grensesnitt mot kunder,
hgyere teknologiinnhold i produktene
og generelt hgyere innovasjonstakt pa
nye produkter rettet mot et kraftmarked
isterk endring.

UTSIKTER 2019

Wattsight forventer ytterligere vekst i om-
setning, men noe lavere resultat som folge
av aktive satsinger pa teknologisiden.

2018

Finansielle fakta, MNOK
Driftsinntekter

EBITDA

EBITDA margin

Resultat etter skatt
Kontantstrgm fra drift
NIBD

Egenkapital
Egenkapitalandel

2018

2018
66
11

16%

18
-26
25
63%

34 3 66 11

2017 2016
Inntektsfordeling 2018
W 93% Abonnementsinntekter
B 7% Annet
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Eiendom

Arendals Fossekompani eier
og utvikler fire eiendommer
i og rundt Arendal.

ARENDAL LUFTHAVN GULLKNAPP

AFK eier 91 % av flyplassen som ligger i Froland kommu-
ne, og som har tilstetende naringstomtarealer pa rundt
2000 mél.

OSM Aviation Academy startet hgsten 2018 pilotskole
pa Gullknapp, og nytt studentopptak planlegges i mars.
Det arbeides ogsa aktivt med a posisjonere Gullknapp
som et test- og kompetansesenter for dronevirksomhet.
Arendal lufthavn Gullknapp fikki november tildelt MNOK
5,4 1driftsstotte over statsbudsjettet for 2019.

Froland kommune jobber med regulering av trasé for
ny tilferselsvei til neringsomradet.

Basert pa grundige vurderinger av balanseferte verdier
iArendal lufthavn Gullknapp ble det i 4. kvartal 2018 be-
sluttet nedskrivning avimmaterielle eiendeler, anlegg og
tomter tilsvarende MNOK 37.

VINDHOLMEN EIENDOM

Virksomheten som i 2018 endret navn fra Arendal Industri-
er, er et heleid datterselskap av AFK. Selskapets aktiviteter
har som tidligere bestatt av utleie av bygninger og areal pa
Vindholmen i Arendal. Omréadet ble tidligere disponert
via festekontrakt inngatt med tomteeier AFK, men i2018
ble tomten overfert til Vindholmen Eiendom.

Seknad om & endre omradets regulering fra ren na-
ring til kombinert bolig/naring ble godkjent i Arendal
bystyre i februar 2018. Utbyggingsprosjektet har fatt navn
Bryggebyen, og planen er & bygge 700 boenheter over de
neste 10-15 arene. Prosjektering av forste byggetrinn pa
82 leiligheter ble fullfert i desember 2018. Det planlegges
salgsstart varen 2019.

STEINODDEN EIENDOM

Selskapet eier eiendommen Steinodden i Kilsund i Arendal
hvor Scanmatic AS drev sin virksomhet frem til mai. Scan-
matic flyttet i mai til nye lokaler i Bedriftsveien 17i Arendal.
Eiendommen pa Steinodden planlegges omregulert til
boligformal. AFKs eierandel er 72,3 %.

BEDRIFTSVEIEN 17

AFK kjopte i januar 2016 samtlige aksjer i Bedriftsveien
17 AS i Arendal. Ombygging til verksted og kontorer ble
fullfert i mai 2017. Lokalene er utleid til Scanmatic AS pa
langsiktig avtale.

DEVELOPING BETTER COMPANIES 33
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Resultatoppstilling
og noter til ars- og
konsernregnskapet

Regnskapsprinsipper

NOTE 10

NOTE 11

NOTE 12

NOTE 13

NOTE 14

NOTE 15

Segmentrapportering

Annen driftsinntekt
Overtagelse av datterselskap
Lonn og andre ytelser til ansatte
Eiendom, anlegg og utstyr
Immaterielle eiendeler

Annen driftskostnad

Netto finansinntekter
Skattekostnad

Egenkapital

Konsernselskaper og
tilknyttede selskaper

Andre investeringer

Lagerbeholdninger

Kundefordringer og andre fordringer

Kontanter og kontantekvivalenter

NOTE 16

NOTE 17

NOTE 18

NOTE 19

NOTE 20

NOTE 21

NOTE 22

NOTE 23

NOTE 24

NOTE 25

NOTE 26

NOTE 27

Finansiell risikostyring
finansielle instrumente

Rentebarende lan og kreditter

Leverandergjeld og
andre kortsiktige forpliktelser

Operasjonelle leieavtaler

Hendelser etter balansedagen
Regnskapsestimater og vurderinger
Resultat pr. aksje

De storste aksjonarer

Nearstadende parter

Endring i1an og kreditter

Avviklet virksomhet

Implementering av IFRS 16

Erklering fra styrets
medlemmer og daglig leder

Revisjonsberetning

Eierstyring og selskapsledelse
i Arendals Fossekompani
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Resultatregnskap

(1 000 NOK) Note
Viderefort virsomhet

Drifisinntekter og driftskostnader

Salgsinntekter 1
Annen driftsinntekt 1,2
Sum driftsinntekter

Varekostnad

Lonnskostnader 4
Annen driftskostnad 7,19
Sum driftskostnader

EBITDA

Avskrivning pé driftsmidler 5
Amortisering av immaterielle eiendeler 6
Nedskrivning av anleggsmidler 5,6
Driftsresultat

Finansinntekter og finanskostnader

Inntekt fra investering i DS og TS (*) 8,11
Finansinntekt 8,25
Konserninterne renteinntekter 8
Finanskostnad 8
Resultat av finansposter 8
Andel resultat fra TS (*) 11
Resultat for skattekostnad

Skattekostnad 9
Arsresultat viderefert virksomhet

Avviklet virksomhet

Resultat fra avviklet virksomhet 26
Arsresultat

Henfores til

Minoritetsinteresser drsresultat

Aksjonarene i mor arsresultat

Sum

Basis- og utvannet resultat pr. aksje (NOK) 22
Basis- og utv.res. viderefort virksomhet pr. aksje (NOK) 22
Utvidet resultat

Omregningsdifferanser

Endring sikringsreserve

Endring virkelig verdi finansielle eiendeler til

virkelig verdi over utvidet resultat 16
Endr virk.verdi EK instr tilgj for salg overfort til resultat 8,16
Skatt pa poster som kan bli reklassifisert til resultatregnskapet 9
Poster som kan bli reklassifisert til resultatregnskapet

Aktuarielle gevinster og tap

Skatt vedr. aktuarielle gevinster og tap 9

Poster som ikke vil bli reklassifisert til resultatregnskapet

Utvidet resultat fra avviklet virksomhet
Utvidet resultat i perioden
Arsresultat

Totalresultat for perioden

Henfores til

Minoritetsinteresser totalresultat
Aksjonerene i mor totalresultat

Sum

(*) DS = datterselskap, TS = tilknyttede selskap

38

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
4871817 4383 105 191 762 136 818
33708 43768 2938 3853
4905 525 4426 873 194 701 140 672
2419703 2116 459 5167 2777
1435076 1302936 34 136 37704
549 711 519 847 32 695 28 709
4 404 490 3939242 71 997 69 190
501 035 487 630 122 703 71 481
122 632 109 001 7050 6429
74 053 77 039 274 245
42943 36 569
261 408 265 022 115 380 64 807
33 663 371879
94 330 158 488 81442 2454918
6 540 5408
76 565 230 846 115 853 208 302
17 765 -72 358 5792 2623903
-3 061 -6 329
276 112 186 335 121 171 2 688 710
135376 87 812 70392 17 240
140 735 98 522 50 779 2 671470
2400 984
140 735 2 499 507 50 779 2671470
28 322 84 859
112 413 2414 647 50779 2671470
140 735 2 499 507 50 779 2671470
51 1103
51 6
6611 -10 603
-8 619 -5 385
620378 285090 620378 285090
4825 4825
1761 1243
620 131 275171 620378 289915
1 863 -2 620 370 -2 870
-354 573 -81 660
1508 -2 048 288 -2210
1925
621 640 275 048 620 667 287 705
140 735 2499 507 50779 2671470
762 375 2 774 555 671 446 2 959 175
28 984 92 298
733 391 2 682 257 671 446 2959175
762 375 2 774 555 671 446 2959 175
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Balanse
(1 000 NOK)

Eiendeler

Eiendom, anlegg og utstyr
Immaterielle eiendeler
Investeringer i datterselskap
Investeringer i tilknyttede selskap
Lan til foretak i samme konsern
Andre fordringer og investeringer
Pensjonsmidler

Eiendel ved utsatt skatt

Sum anleggsmidler

Varebeholdninger

Kundefordringer og andre fordringer
Lan til foretak i samme konsern
Kontanter og kontantekvivalenter

Finansielle eiendeler til virkelig verdi over utvidet resultat

Sum omlepsmidler
Sum eiendeler

Egenkapital og forpliktelser

Aksjekapital (2 239 810 aksjer a NOK 100)

Annen innskutt egenkapital

Andre fond

Opptjent egenkapital

Sum egenkapital henfert til eierne av morforetaket
Minoritetsinteresser

Sum egenkapital

Forpliktelser

Obligasjonslan

Rente og valutabytteavtale knyttet til obligasjonslan
Rentebeerende lan og kreditter

Ytelser til ansatte

Avsetninger

Forpliktelser ved utsatt skatt

Sum langsiktige forpliktelser

Rentebeerende lan og kreditter

Kassekreditt

Leverandergjeld og andre betalingsforpliktelser
Betalbar skatt

Andre kortsiktige forpliktelser

Gjeld til foretak i samme konsern

Sum kortsiktige forpliktelser

Sum egenkapital og forpliktelser

Froland, 26. mars 2019

(b\\k‘wl\\mk anw/

@yvin A. Brgy
Styrets leder

Kristine Landmark

g

er Morten Bergesen
Styrets nestleder

leidi Marie Petersen

Note

3,5,11
11

12

13
13,14,16

15
16

10

11

17,25
16,17
17,25

17

17,25
17
18

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
1 006 358 1033713 163 793 164 261
757 963 799 327 7379 5916
1607 422 1524 634
17379 20 440 22762 22762
250 955 240 132
193 458 182 625 146 657 119 374
28 824 26338 7436 5999
164 660 197 205 91 533 133 128
2168 643 2259 648 2297936 2216 206
360 246 290 481
1470 800 1525300 6239 11 094
66 535 34001
871 387 2162354 285 754 1705751
1020 706 2301 025 1020 706 2301 025
3723138 6279 160 1379 233 4 051 871
5891 781 8 538 808 3677169 6268 077
223 981 223 981 223 981 223 981
1117 1117 1117 1117
888 231 1907 930 889 059 1895225
1891316 2 087 458 1 850 235 2077 450
3 004 645 4220 486 2 964 391 4197773
167 018 165 387
3171 663 4 385 873 2 964 391 4197773
299 335 298 935 299 335 298 935
100 037 96 466 100 037 96 466
377 745 1727 865 198 522 1535290
39 864 46 124 8678 13 883
70 658 25879
91 275 89411
978 915 2284 681 606 572 1944 574
121 974 87976
173 821 152 376
738 181 685 200 24 208 49 598
84 398 106 381 48 269 29 841
622 831 836 321 14 108 29270
19 621 17 022
1741 204 1 868 255 106 206 125 730
5891 781 8538 808 3677169 6268 077
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-200 471 -1 339 428 -144 682

-1397 984
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Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteteter
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter

Endring i kortsiktige konserninternt mellomvarende
Kontanter og kontantekv. pr. 1. januar

Endring i langsiktige konserninterne mellomvaerende

Netto endring i kassekreditt

Betalte renter og lignende
Utbetaling av utbytte

Kjop / salg av egne aksjer
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1705 751
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Kontanter og kontantekv. pr. 31.desember
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Noter til ars- og konsernregnskapet for 2018

Regnskapsprinsipper

Informasjon om selskapet

Arendals Fossekompani ASA er hjemmehorende i
Norge, med kontoradresse Boylefoss i Froland kom-
mune. Konsernregnskapet for regnskapséaret 2018
omfatter selskapet og dets datterselskaper (som sam-
men refereres til som” konsernet”). Opplysninger om
hvilke selskaper som inngér i konsernet fremgar av
note 11. Det samme gjelder opplysninger om konser-
nets investeringer i tilknyttede selskaper.

Grunnlag for utarbeidelse

Ars- og konsernregnskapet er avlagt i samsvar med
Internasjonale standarder for finansiell rapportering
(IFRS) godkjent av EU og tilherende fortolkninger,
samt norske opplysningskrav som folger av regns-
kapsloven og som skal anvendes pr. 31.12.2018.

Forslag til ars- og konsernregnskap ble fastsatt av sty-
ret 26. mars 2019.

Ars- og konsernregnskapet skal behandles av ordinzr
generalforsamling 25. april 2019 for endelig god-
kjennelse. Frem til endelig godkjennelse har styret
myndighet til & endre ars- og konsernregnskapet.

Regnskapet er presentert i norske kroner, som er mor-
selskapets funksjonelle valuta, avrundet til neermeste
hele tusen.

Regnskapet er utarbeidet basert pd historisk kost
prinsippet, med unntak av felgende eiendeler som
presenteres til virkelig verdi: Finansielle instrumen-
ter til virkelig verdi over resultatet og finansielle in-
strumenter til virkelig verdi over utvidet resultat.

Konsernet forer endringer i egenkapitalen som skyl-
des transaksjoner med eierne i oppstilling over end-
ringer i egenkapitalen. Andre endringer i egenkapita-
len presenteres i oppstilling over totalresultat.

Utarbeidelse av finansregnskap i overensstemmelse
med IFRS krever bruk av vurderinger, estimater og
forutsetninger som pavirker hvilke regnskapsprinsip-
per som anvendes og regnskapsferte belap pa eiende-
ler og forpliktelser, inntekter og kostnader. Faktiske
belop kan avvike fra estimerte belop.

Estimater og de underliggende forutsetninger vurde-
res lopende. Endringer i regnskapsmessige estimater
innregnes i den perioden endringene oppstar dersom
de kun gjelder denne perioden. Dersom endringer
ogsé gjelder fremtidige perioder, fordeles effekten
over inneverende og fremtidige perioder.

Omrader med vesentlig estimeringsusikkerhet, og
hvor valg av forutsetninger og foretatte vurderinger
vesentlig har pavirket anvendelsen av regnskapsprin-
sipper, fremgéar av note 21.

Regnskapsprinsipper

Regnskapsprinsippene som er anvendt ved utarbei-
delse av drs- og konsernregnskapet er beskrevet ne-
denfor. Med unntak av effekter beskrevet under end-
ring i regnskapsprinsipper er prinsippene anvendt
konsistent for alle perioder. I den grad datterselskaper
ved utarbeidelse av individuelle arsregnskaper har
benyttet andre prinsipper, er det foretatt justeringer
slik at konsernregnskapet er utarbeidet etter felles
prinsipper.

Endring i regnskapsprinsipper i 2018

Folgende nye standarder ble tatt i bruk med effekt fra
1. januar 2018:

IFRS 15 Inntekt fra kontrakter med kunder

Standarden etablerer en femtrinns modell som er
gjeldende for inntekter som oppstér fra kontrakter
med kunder. Inntekter innregnes til det belepet som
reflekterer vederlaget som et selskap forventer & ha
rett til i bytte for overforing av varer eller tjenester til
en kunde. I henhold til de nye reglene kan variabelt
vederlag kun inntektsfores i den grad det er svert
sannsynlig at en betydelig reversering av kumulative
inntekter ikke finner sted. De nye prinsippene i IFRS
15 har en mer strukturert tilneerming til méling og
innregning av inntekter. Kontrakter med kunder som
regnskapsfores etter reglene 1 IFRS 9 Finansielle in-
strumenter skal likevel folge reglene i IFRS 9 da de
er holdt utenfor virkeomradet til IFRS 15. Retrospek-
tiv metode ble benyttet ved implementering av stan-
darden og sammenligningstall for 2017 er ikke omar-
beidet. Implementering av IFRS 15 har ikke hatt ve-
sentlig effekt pa konsernets regnskap.

IFRS 9 Finansielle instrumenter

I henhold til IFRS 9 klassifiseres konsernets finansi-
elle eiendeler basert pd virksomhetsmodellen for
hvordan finansielle eiendeler styres samt kjenneteg-
nene til de finansielle eiendelenes kontraktsregulerte
kontantstremmer. Malingskategoriene for finansielle
eiendeler under IAS 39 er erstattet med tre hovedka-
tegorier for maling: amortisert kost, virkelig verdi
over utvidet samt virkelig verdi over resultatet. Im-
plementering av IFRS 9 har ikke hatt vesentlig effekt
pa konsernets regnskap og klassifisering av konser-
nets finansielle eiendeler og forpliktelser er uendret.
Aksjeposter som tidligere ble klassifisert som "til-
gjengelig for salg", ble malt til virkelig verdi gjen-
nom utvidet resultat i henhold til IAS 39. Etter IFRS
9 er det mulighet for & velge om endringer i virkelig
verdi skal innregnes i resultatregnskapet eller mot ut-
videt resultat. Konsernet vil fortsette 4 méle eiende-
len til virkelig verdi med verdiendringer mot utvidet
resultat for eksisterende aksjer. For fremtidige inves-
teringer vil dette bli vurdert aksjepost for aksjepost.

Prinsipper for konsolidering

Regnskapsforing av virksomhets sammenslut-
ninger

Oppkjepsmetoden benyttes ved regnskapsforing av
kjop av aksjer som medferer at konsernet oppndr
kontroll i et underliggende selskap. Konsernets an-
skaffelseskost tilordnes identifiserbare eiendeler og
forpliktelser. Disse oppferes i konsernregnskapet til
virkelig verdi pa oppkjepstidspunktet. For anskaffel-
seskost ut over identifiserbare eiendeler og forpliktel-
ser beregnes goodwill pa folgende mate:

e Virkelig verdi av vederlaget; pluss
e  Eventuell minoritetsandel i den kjopte en-
heten; pluss ved trinnvise oppkjep, virkelig
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verdi av eksisterende eierandel i den opp-
kjepte enheten; minus

e Nettoverdien (normalt virkelig verdi) av
identifiserbare eiendeler og forpliktelser
overtatt i transaksjonen

Hvis nettobelapet er negativt, bokferes underprisen
umiddelbart som en gevinst i resultatregnskapet. Ved
trinnvise oppkjep hvor investeringen endrer kategori
fra tilknyttet selskap til datterselskap blir oppregule-
ringen av eksisterende eierandel til virkelig verdi fort
som gevinst i resultatregnskapet.

Utkjep av minoritetsinteresser betraktes som transak-
sjoner med eiere og medforer ikke beregning av
goodwill. Justering av minoritetsinteressene ved
slike transaksjoner skjer pé basis av en forholdsmes-
sig andel av datterselskapets egenkapital.

Datterselskaper

Datterselskaper er enheter som kontrolleres av kon-
sernet. Kontroll foreligger nar investor er eksponert
for eller har rettigheter til variabel avkastning fra sitt
engasjement i selskapet, og har mulighet til & pavirke
denne avkastningen gjennom sin makt over
selskapet. Ved vurdering av kontroll, tas det hensyn
til potensielle stemmerettigheter som kan uteves eller
konverteres. Finansregnskapene til datterselskapene
inkluderes i konsernregnskapet fra det tidspunkt kon-
trollen oppnés og inntil kontrollen oppherer.

Tilknyttede foretak

Tilknyttede foretak er enheter hvor selskapet og/eller
konsernet har betydelig innflytelse, men ikke kon-
troll, over den finansielle og operasjonelle styringen.
Betydelig innflytelse er antatt & foreligge nar konser-
net har mellom 20% og 50% av stemmerettene i sel-
skapet. Konsernregnskapet inkluderer konsernets an-
del av resultater fra tilknyttede foretak etter egenka-
pitalmetoden fra det tidspunktet betydelig innflytelse
oppnas og inntil slik innflytelse oppherer.

Eliminering av transaksjoner ved konsolidering
Konserninterne mellomverender og transaksjoner
samt eventuelle urealiserte gevinster og tap eller inn-
tekter og kostnader knyttet til konserninterne trans-
aksjoner, elimineres ved utarbeidelsen av konsern-
regnskapet.

Regnskapsmessig behandling i selskapsregnska-
pet

I selskapsregnskapet til morselskapet er investeringer
i datterselskaper og tilknyttede foretak innarbeidet til
anskaffelseskost fratrukket eventuelle nedskriv-
ninger. Ved omklassifisering fra investering til virke-
lig verdi over utvidet resultat til datterselskap eller
tilknyttet foretak, er investeringens balanseforte
verdi pa det tidspunktet bestemmende eller betydelig
innflytelse oppnés, benyttet som anskaffelseskost.

Avviklet virksomhet

En avviklet virksomhet er en del av konsernets virk-
somhet som utgjor et eget segment eller et eget geo-
grafisk omrdde og som har blitt avhendet eller holdes
for salg eller er et datterselskap anskaffet uteluk-
kende med tanke pa videresalg. Klassifisering som
avviklet virksomhet skjer ved salg eller nar kriteriene
for klassifisering som holdt for salg er oppfylt. Nar
en virksomhet klassifiseres som avviklet, justeres
sammenligningstallene for foregdende periode tilsva-
rende.

Utenlandsk valuta

Transaksjoner i utenlandsk valuta

Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til det
enkelte konsernselskaps funksjonelle valuta til valu-
takursen pé transaksjonstidspunktet. Monetere eien-
deler og forpliktelser i utenlandsk valuta omregnes til
norske kroner til valutakursen pa balansedagen. Va-
lutakursdifferanse som fremkommer ved omregning,
innregnes i resultatregnskapet.

Regnskaper for utenlandske virksomheter
Eiendeler og forpliktelser for utenlandske virksom-
heter omregnes til norske kroner til valutakursen pa
balansedagen. Inntekter og kostnader for utenlandske
virksomheter, omregnes til norske kroner med tilnaer-
met valutakurs pa tidspunktet for transaksjonene.

Omregningsdifferanser innregnes i utvidet resultat og
presenteres som omregningsdifferanse i egenkapita-
len. I datterselskaper som ikke er heleide, blir en for-
holdsmessig andel av omregningsdifferansene tilord-
net minoriteten. Ved nedsalg som medforer bortfall
av kontroll i utenlandske virksomheter blir en akku-
mulert andel av omregningsdifferansene fort mot re-
sultatet som del av gevinstberegningen.

Nettoinvesteringer i utenlandsk virksomhet
Omregningsdifferanser som fremkommer ved om-
regning av nettoinvesteringer i utenlandske virksom-
heter, spesifiseres som omregningsdifferanser i egen-
kapitalen. Disse resultatfores ved avhendelse.

Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter som ikke er derivater
Finansielle instrumenter som ikke er derivater, bestar
av investeringer i gjelds- og egenkapitalinstrumenter,
kundefordringer og andre fordringer, kontanter og
lan, leverandergjeld og annen gjeld.

Kundefordringer og andre fordringer med forfall kor-
tere enn 3 maneder neddiskonteres ikke.

Finansielle instrumenter som ikke er derivater, males
ved forstegangsinnregning til virkelig verdi tillagt
eventuelle direkte henforbare transaksjonsutgifter.
Etter forstegangsinnregning males instrumentene
som beskrevet nedenfor.

Rentebarende lan innregnes ved forstegangs balan-
seforing til virkelig verdi redusert for transaksjons-
kostnader. Etterfolgende maling er til amortisert kost,
hvor eventuell forskjell mellom kost og innlgsnings-
belop innregnes over lopetiden som en del av den ef-
fektive renten.

Finansielle eiendeler fraregnes nar de kontraktsmes-
sige rettene til kontantstremmene fra eiendelen utle-
per, eller nar konsernet overforer de kontraktsmes-
sige rettene 1 en transaksjon hvor praktisk talt all ri-
siko og avkastning ved eierskap til den finansielle ei-
endelen overfores.

Finansielle eiendeler til virkelig verdi over utvidet
resultat

Investeringer i egenkapitalinstrumenter er i hovedsak
klassifisert som finansielle eiendeler til virkelig verdi
over utvidet resultat. Dette er i samsvar med konser-
nets investeringsstrategi. Etter forstegangsinnregning
maéles disse instrumentene til virkelig verdi. End-
ringer i virkelig verdi innregnes i utvidet resultat.

Finansielle eiendeler holdt for handelsformal
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Et finansielt instrument klassifiseres til virkelig verdi
over resultatet dersom det holdes for handelsformal.
Instrumentet males til virkelig verdi og endringer i
verdier innregnes i resultatet.

Annet

Andre finansielle instrumenter som ikke er derivater,
males til amortisert kost redusert for eventuelle tap
ved verdifall.

Derivater

Konsernet bruker derivater for & begrense ekspone-
ringen mot renterisiko, valutarisiko og prisrisiko som
oppstar gjennom operasjonelle og finansielle aktivi-
teter. Derivater som ikke kvalifiserer for sikringsbok-
foring, regnskapsferes til virkelig verdi over resulta-
tet. Nar derivater kvalifiserer for sikringsbokfering,
er innregning av verdiendringer avhengig av hva som
sikres (se nedenfor).

Sikring

Kontantstremsikring

Nar et derivat er eremerket som sikringsinstrument
for variabilitet 1 kontantstremmene til en innregnet
eiendel eller forpliktelse, eller til en svaert sannsynlig
forventet transaksjon, innregnes den effektive delen
av verdiendring pé derivatet i utvidet resultat. Kon-
sernet foretar en kvalitativ vurdering av sikringsef-
fektivitet. Nar sikringsinstrumentet ikke lenger opp-
fyller kriteriene for sikringsbokfering, selges, avslut-
tes eller utleper, avvikles sikringsbokferingen. Akku-
mulert verdiendring som er innregnet i utvidet resul-
tat, beholdes der til den forventede transaksjonen fin-
ner sted. Er sikringsobjektet en finansiell eiendel, blir
belopet som er innregnet i utvidet resultat overfort til
resultatet i samme periode som sikringsobjektet pa-
virker resultatet. . Hvis den sikrede transaksjonen
ikke lenger forventes & inntreffe, innregnes akkumu-
lerte urealiserte gevinster eller tap umiddelbart i re-
sultatregnskapet.

Virkelig verdi sikring

Nar et derivat er eremerket som sikringsinstrument
for variabilitet i verdien av en innregnet eiendel, bin-
dende avtale eller forpliktelse, innregnes gevinst eller
tap pa derivatet i resultatregnskapet i perioden de
oppstar. Tilsvarende blir verdiendringer pa den sik-
rede risikoen fort i resultatregnskapet i samme peri-
ode. Prinsipper rundt sikringseffektivitet og frareg-
ning er de samme som for kontantstremsikring.

Egenkapital

Ordinzre aksjer

Ordinere aksjer klassifiseres som egenkapital. Utgif-
ter forbundet med utstedelse av aksjer, innregnes som
en reduksjon av egenkapital (overkurs) netto etter
eventuell skatt.

Kjop og salg av egne aksjer

Ved tilbakekjop av egne aksjer, fores kjopesummen
inklusive direkte henforbare kostnader som endring i
egenkapitalen. Aksjer som er kjopt, klassifiseres som
egne aksjer og reduserer total egenkapital. Nar egne
aksjer selges, innregnes mottatt belep som en gkning
av egenkapitalen, og gevinst som folge av transaksjo-
nen tilfores annen innskutt egenkapital.

Utbytter
Utbytter innregnes som en forpliktelse i den perioden
de blir vedtatt.

Eiendom, anlegg og utstyr

Egne eiendeler

Eiendom, anlegg og utstyr fores i balansen til anskaf-
felseskost, fratrukket akkumulerte avskrivninger (se
under) og eventuelt tap ved verdifall. Anskaffelses-
kost for egenproduserte driftsmidler inkluderer mate-
rialkostnader, direkte lonnskostnader samt en rimelig
andel av indirekte produksjonskostnader.

Nar deler av et varig driftsmiddel har forskjellig ut-
nyttbar levetid, regnskapsfores de som separate kom-
ponenter av eiendom, anlegg og utstyr.

Lénekostnader som er direkte henforbare til anskaf-
felse av eiendeler, kapitaliseres som en del av den ak-
tuelle eiendelens utgifter inntil anleggsmiddelet er
ferdigstilt til sin tiltenkte bruk. Slike laneutgifter ka-
pitaliseres som en del av eiendelens anskaffelseskost
nér det er sannsynlig at de vil fore til fremtidige for-
deler for konsernet, og utgiftene kan males pa en pa-
litelig méte. Andre lanekostnader innregnes i resul-
tatregnskapet i den perioden de er palept.

Kostnader etter anskaffelsen

Selskapet og konsernet medtar i anskaffelseskosten
for et varig driftsmiddel utgifter til utskiftninger av
deler av driftsmiddelet nér slike utgifter antas & gi
fremtidige ekonomiske fordeler og utgiftene for de
utskiftede deler kan méles palitelig. Alle andre utgif-
ter innregnes i resultatregnskapet i den perioden de
paleper.

AvsKkrivninger

Avskrivninger beregnes linezrt over estimert utnytt-
bar levetid for hver enhet av eiendom, anlegg og ut-
styr, og belastes resultatregnskapet. Tomter avskrives
ikke. Estimert gkonomisk levetid er som folger:

e Vassdragsreguleringer 40-50 ér
e Kraftvirksomhet
o Bygninger 50 ar
o Dammer, vannveier og luker 25-40 ér
o Maskinutrustning 40 ar
o Kraftvarmeverk (Spania) 25 ar
o Netteiendeler 25-35 ar
e Industrivirksomhet
o Bygninger 20-25 ar
o Maskiner og utstyr 7-15 ér

e Driftslesere, biler, inventar mm.  3-12 ar

Restverdi revurderes érlig dersom den ikke er ubety-
delig.

Leide eiendeler

Selskapet og konsernet har enkelte leieavtaler med
betingelser som i det vesentlige overforer de ekono-
miske rettigheter og forpliktelser til konsernet. Disse
klassifiseres som finansielle leieavtaler og innregnes
etter samme regnskapsprinsipp som tilsvarende eien-
deler.

Immaterielle eiendeler

Goodwill

Goodwill representerer belep som oppstar ved over-
takelsen av datterselskaper og investeringer i tilknyt-
tede foretak. For overtakelser etter 1. januar 2010 er
goodwill beregnet som beskrevet ovenfor. For over-
takelser som har skjedd mellom 1. januar 2003 og 31.
desember 2009, representerer goodwill differansen
mellom anskaffelseskost ved overtakelse og virkelig
verdi av de netto identifiserte eiendeler som er over-
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tatt. For overtakelse forut for dette, er goodwill opp-
fort pa bakgrunn av estimert anskaffelseskost som til-
svarer det belep som var oppfort under tidligere na-
sjonale regnskapsprinsipper.

Goodwill fares i1 balansen til anskaffelseskost, frat-
rukket eventuelle akkumulerte tap ved verdifall.
Goodwill fordeles pa kontantstremgenererende enhe-
ter og blir ikke avskrevet, men blir testet arlig for ver-
difall. For tilknyttede foretak er balansefert verdi av
goodwill inkludert i investeringens balanseforte verdi
i konsernregnskapet.

Andre immaterielle eiendeler

Andre immaterielle eiendeler som anskaffes, fores i
balansen til anskaffelseskost, fratrukket akkumulerte
avskrivninger (se under) og tap ved verdifall.

Forskning og utvikling som er direkte henforbart til
utvikling og testing av konsernets produkter og er
identifiserbare og unike, og som kontrolleres av kon-
sernet, blir balansefort som en immateriell eiendel
nér alle folgende kriterier er oppfylt:

- Det er teknisk mulig & ferdigstille produk-
tet slik at den vil vaere tilgjengelig for bruk

- Ledelsen har til hensikt & ferdigstille pro-
duktet og bruke og selge det

- Det er mulig & bruke og selge produktet

- Det kan pavises hvordan produktet vil ge-
nerere sannsynlige skonomiske fordeler

- Tilstrekkelige tekniske, finansielle og
andre ressurser er tilgjengelige for 4 ferdig-
stille og ta i bruk produktet

- Utgiftene kan males pélitelig.

Balanseforte utgifter inkluderer materialkostnader,
direkte lennskostnader og direkte henforbare felles-
kostnader som medgér for 4 gjere produktet tilgjeng-
elig for bruk.

Andre utviklingsutgifter som ikke oppfyller disse
kriteriene, kostnadsfores nar de paleper. Utviklings-
utgifter som er kostnadsfort, kan ikke senere balanse-
fores.

Etterfolgende utgifter

Senere utgifter vedrerende balanseforte immaterielle
eiendeler aktiveres bare nir de eker de fremtidige
okonomiske fordeler relatert til denne eiendelen. Alle
andre utgifter kostnadsferes i den perioden de péle-
per.

Avskrivninger

Avskrivninger beregnes og resultatfores lineart over
estimert utnyttbar levetid for de immaterielle eiende-
lene, med mindre slik levetid er ubestemt. Goodwill
blir testet for verdifall pa balansedagen hvert ar. Ak-
tiverte kostnader i forbindelse med tildeling av kon-
sesjoner avskrives over perioden frem til neste kon-
sesjonsbehandling. Avskrivningsperioden er 50 &r.
Merverdier knyttet til kundeforhold, kundekontrak-
ter, varemerker samt egenutviklet programvare og
andre utviklingskostnader avskrives over 7 — 10 &r.

CO2-kvoter

Underkonsernet Cogen har utslippsrettigheter i for-
bindelse med driften av kraftvarmeverk i Spania.
IFRS har ikke regulert hvordan dette skal rapporteres
og i pavente av dette benyttes metoden «the net liabi-
lity approach». Denne metoden gér ut pa at man forst

skal regnskapsfore en forpliktelse nér det er foretatt
utslipp som gar ut over de utslipp som dekkes av de
rettighetene som selskapet eier. Det foretas en arlig
vurdering av foretatte utslipp mot eksisterende ut-
slippsrettigheter.

Varebeholdninger

Varebeholdninger regnskapsfores til det laveste av
anskaffelseskost og netto realisasjonsverdi. Netto
realisasjonsverdi er estimert salgspris i ordinr virk-
somhet, fratrukket estimerte kostnader til ferdigstil-
lelse og salgskostnader.

Anskaffelseskost er basert pa forst-inn farst-ut prin-
sippet og inkluderer kostnader palept ved anskaffelse
av varene og kostnader for & bringe varene til névae-
rende tilstand og plassering. For produserte varer og
varer i arbeid inkluderer anskaffelseskost en andel av
indirekte kostnader basert pa normal kapasitetsutnyt-
telse.

Langsiktige tilvirkningskontrakter

Balansefort verdi av langsiktige tilvirkningskontrak-
ter bestar av opptjent ikke fakturert inntekt etter lo-
pende avregnings metode fratrukket mottatte for-
skuddsinnbetalinger. Belopet er inkludert i balanse-
posten kundefordringer og andre fordringer. Se for
ovrig nedenfor under driftsinntekter og note 13.

Fastsettelse av virkelig verdi

Regnskapsprinsipper og noteinformasjon krever at
virkelig verdi fastsettes for finansielle og enkelte
ikke-finansielle eiendeler og forpliktelser. Virkelig
verdi er definert som den verdi den enkelte eiendel
eller forpliktelse kan omsettes for i en velordnet
transaksjon mellom markedsakterer pa maletids-
punktet under de gjeldende markedsforhold.

Ved beregning av virkelig verdi benyttes ulike meto-
der og teknikker avhengig av type eiendel eller for-
pliktelse og i hvilken grad de handles i aktive marke-
der.

Finansielle instrumenter klassifiseres i sin helhet i et
av tre verdsettelsesnivéer basert pa det laveste niva
av verdsettelsesinformasjon som har betydning ved
verdsettelsen av instrumentene. Det vises til informa-
sjon i note 16 om de forskjellige verdsettelsesniva-
ene.

Basert pé det ovenstdende benyttes normalt folgende
metoder for fastsettelse av virkelig verdi:

Eiendom, anlegg og utstyr

I forbindelse med oppkjep og virksomhetssammen-
slutninger innregnes eiendom, anlegg og utstyr til
markedsverdi. Markedsverdien fastsettes pd grunnlag
av takster eller observerbare markedspriser pa tilsva-
rende eiendeler.

Kundefordringer og andre fordringer

Virkelig verdi av kundefordringer og andre for-
dringer beregnes som naverdi av netto fremtidige
kontantstremmer diskontert med markedsrenten pa
balansedagen.

Immaterielle eiendeler

Virkelig verdi pa immaterielle eiendeler er basert pa
neddiskontert forventet kontantstrem fra bruk og se-
nere eventuelt salg av eiendelene.

Investeringer i aksjer, obligasjoner og fondsande-
ler

Virkelig verdi for bersnoterte finansielle instrumen-
ter tilsvarer notert kjopskurs pa balansedagen. For
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ikke-barsnoterte instrumenter er virkelig verdi basert
pé kjente omsetningskurser nar balansedagen eller
verdivurderinger foretatt av meglerforetak etter van-
lige benyttede verdivurderingsmetoder.

Ikke-derivative finansielle forpliktelser

Virkelig verdi for finansielle forpliktelser beregnes
for informasjonsformél, og beregnes som néaverdien
av fremtidige kontantstremmer diskontert med mar-
kedsrenten pé balansedagen.

Derivater

Virkelig verdi av en rentebytteavtale er det estimerte
belop som selskapet og/eller konsernet vil motta eller
matte betale for & innfri avtalen pa balansedagen,
hensyntatt dagens rentenivd og motpartens og egen
kredittverdighet. Virkelig verdi av energirelaterte de-
rivater (futures, forwards og opsjoner) er markeds-
kurser pa balansedagen. Virkelig verdi av valutater-
minkontrakter er basert pa noterte markedskurser pa
balansedagen.

Verdifall

Balansefort verdi av selskapets og konsernets eiende-
ler blir, med unntak av varelager og utsatt skattefor-
del, gjennomgatt pa balansedagen for & vurdere om
det er indikasjoner pa verdifall. Dersom det forelig-
ger slike indikasjoner, estimeres eiendelens gjen-
vinnbare belap.

Tap ved verdifall innregnes nér balansefort verdi av
en eiendel eller kontantgenererende enhet (vurde-
ringsenhet) overstiger gjenvinnbart belop. Tap ved
verdifall innregnes i resultatregnskapet.

Verdifall beregnet for kontantgenererende enheter
fordeles slik at balansefort verdi av eventuell
goodwill i kontantgenererende enheter reduseres
forst. Deretter fordeles resterende verdifall pa de ov-
rige eiendelene i enheten forholdsmessig ut i fra ba-
lanseforte verdier.

Beregning av gjenvinnbart belop

Gjenvinnbart belep for eiendeler er det heyeste av
netto salgspris og bruksverdi. Bruksverdi beregnes
ved & diskontere forventede fremtidige kontantstrom-
mer til ndverdi ved & benytte diskonteringsrente for
skatt som reflekterer markedets prissetting av tidsver-
dien av penger og den risiko som er knyttet til den
spesifikke eiendelen. For eiendeler som ikke hoved-
sakelig genererer uavhengige kontantstremmer, fast-
settes gjenvinnbart belep for den vurderingsenheten
som eiendelen tilhorer.

Reversering av verdifall
Tap ved verdifall av goodwill reverseres ikke.

For andre eiendeler reverseres tap ved verdifall der-
som det er en endring i estimater benyttet for & be-
regne gjenvinnbart belap.

Et tap ved verdifall reverseres bare i den grad eiende-
lens balanseforte verdi ikke overstiger den balanse-
forte verdien som ville veert fastsatt, netto etter av-
skrivninger eller amortisering, dersom ingen tap ved
verdifall hadde vert innregnet.

Ytelser til ansatte

Innskuddsbaserte pensjonsordninger
Forpliktelser til a yte tilskudd til innskuddsbaserte
pensjonsordninger innregnes som kostnader i resul-
tatregnskapet nér de paleper.

Ytelsesbaserte pensjonsordninger

Netto forpliktelse knyttet til ytelsesbaserte pensjons-
ordninger beregnes separat for hver ordning ved & es-
timere storrelsen pa fremtidige ytelser som den an-
satte har opptjent gjennom sin arbeidsinnsats i inne-
veerende og tidligere perioder. Disse fremtidige ytel-
sene diskonteres for & beregne néverdien, og virkelig
verdi av pensjonsmidler trekkes fra for & finne netto
forpliktelse. Diskonteringsrenten tilsvarer markeds-
rente for foretaksobligasjoner av hey kvalitet (OMF
rente) med tilnaermet samme lopetid som konsernets
forpliktelser. Beregningene er gjort av en kvalifisert
aktuar, og er basert pa linezr opptjeningsmodell.

Nér ytelsene i en pensjonsordning forbedres, innreg-
nes den andelen av gkningen i ytelsene som ansatte
har opparbeidet rettighet til, som kostnad i resultat-
regnskapet lineart over gjennomsnittlig tidsperiode
frem til de ansatte har oppnédd en ubetinget rett til de
okte ytelsene. Kostnaden innregnes umiddelbart i re-
sultatregnskapet dersom de ansatte allerede ved tilde-
ling har fétt en ubetinget rett til okte ytelser.

Aktuarielle gevinster og tap ved beregning av selska-
pets forpliktelse for en pensjonsordning innregnes i
utvidet resultat nér de oppstar. Pensjonskostnader /
opptjeninger samt gevinster og tap pa avkorting / av-
slutning innregnes i resultatet.

Netto rente ved beregning av pensjonsforpliktelse
rapporteres som finansposter i resultatregnskapet.

Nér beregningene resulterer i en eiendel for selska-
pet, begrenses innregningen av denne eiendelen til
nettoen av totale urealiserte aktuarielle tap og kost-
nad ved tidligere perioders pensjonsopptjening, og
naverdien av fremtidige tilbakebetalinger fra ord-
ningen eller reduksjoner i innbetalinger til ordningen.

Avsetninger

En avsetning innregnes nar det folger av avtale eller
foreligger en lovbestemt eller underforstatt plikt som
folge av en tidligere hendelse og det er sannsynlig at
dette vil medfore en utbetaling for & gjere opp for-
pliktelsen, og forpliktelsen kan méles palitelig.

Avsetninger for omstrukturering innregnes nar kon-
sernet har godkjent en detaljert og formell omstruk-
tureringsplan, og omstruktureringen enten er pabe-
gynt eller kunngjort for de berorte.

Driftsinntekter

Solgte varer og leverte tjenester

Driftsinntekter inntektsfores nar leveringsforpliktel-
ser er oppfylt gjennom overforing av en vare eller tje-
neste til kunden, enten gjennom lepende avregning
eller ved fullfert kontrakt. Med overfering menes at
kunden har oppnadd kontroll over varen eller tjenes-
ten. De mest sentrale indikatorene for overforing av
kontroll er at konsernet har fatt rett til betaling for va-
ren eller tjenesten, at kunden har fatt rettighet til va-
ren eller tjenesten, at konsernet har overfort fysisk
kontroll over varen eller tjenesten, at kunden har
overtatt det vesentligste av risiko og fordeler ved ei-
erskap av varen eller tjenesten. Driftsinntekter pre-
senteres netto etter salgsrelaterte avgifter og rabatter.

Inntekter knyttet til fastpriskontrakter der leveransen
er individuelt tilpasset kunden, ikke har en alternativ
anvendelse og der konsernet oppnar rett til betaling
basert pa fremdriften i prosjektet, blir inntektsfort lo-
pende safremt prosjektets inntekter og kostnader kan
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estimeres pélitelig (lopende avregning). Nar prosjek-
tets fortjeneste ikke kan estimeres palitelig, vil kun
inntekter tilsvarende palepte prosjektkostnader inn-
tektsfores. Eventuelle estimerte tap pad prosjekter
bokferes i den perioden tapet identifiseres.

Avhengig av type prosjekt beregnes fullferingsgra-
den som palepte kostnader i forhold til totale estim-
erte kostnader, som direkte timeforbruk i prosent av
totalt forventet timeforbruk eller ved en vurdering av
teknisk ferdigstillelse. Estimater knyttet til inntekter,
kostnader og fremdrift i prosjekter blir revidert der-
som forutsetninger endres. Endringer i estimater inn-
regnes 1 resultatregnskapet i den perioden ledelsen
blir kjent med de endrede forutsetninger som resul-
terte i estimatendringene.

Ved fastpriskontrakter betaler kunden normalt faste
belop gjennom prosjektperioden basert pa en beta-
lingsplan. Dersom verdien av leveransen pd mélings-
tidspunktet overstiger mottatt betaling fra kunden vil
det balansefores en kontraktseiendel (varebehold-
ning). Dersom betaling fra kunden overstiger verdien
av leveransen pa mélingstidspunktet balansefores en
forpliktelse.

Driftsinntekter fra salg av kraft inntektsfores pa
transaksjonstidspunktet.

Finansinntekter

Finansinntekter bestar av realiserte gevinster og ver-
diendringer pé derivater og gjelds- og egenkapitalin-
strumenter holdt for handelsformal, mottatte utbytter,
resultatandeler fra KS-investeringer, renteinntekter
og agiogevinster. Renteinntekter innregnes i resulta-
tet basert pa effektiv rentemetode etter hvert som de
opptjenes.

Utbytteinntekter innregnes i resultatet pa det tids-
punkt rett til & motta betaling er etablert.

Offentlige tilskudd

Offentlige tilskudd som kompenserer for palepte ut-
gifter, innregnes som kostnadsreduksjon i resultat-
regnskapet pa en systematisk mate i de samme perio-
dene som utgiftene paleper. Tilskudd knyttet til an-
skaffelsen av driftsmidler fores som reduksjon av an-
skaffelseskost og amortiseres i form av reduserte av-
skrivninger over driftsmidlenes skonomiske levetid.

Kostnader

Leiebetaling under operasjonelle leieavtaler
Leiebetalinger for operasjonelle leieavtaler innregnes
i resultatregnskapet lineert over leieperioden.

Leieinsitamenter som mottas, innregnes som en inte-
grert del av totale leiekostnader.

Finanskostnader

Finanskostnader bestir av rentekostnader pa lén,
agiotap, negativ verdiendring pa derivater og finansi-
elle instrumenter holdt for omsetning og derivater
som innregnes i resultatet, og gvrige realiserte tap og
nedskrivninger for verdifall pa gjelds- og egenkapi-
talinstrumenter.

Skattekostnad

Inntektsskatt pa periodens resultat bestar av periode-
skatt og utsatt skatt. Inntektsskatt innregnes i resulta-
tet med unntak av skatt pa poster som er innregnet
direkte mot egenkapitalen eller i utvidet resultat.
Skatteeffekten av sistnevnte poster innregnes direkte

mot egenkapitalen eller i utvidet resultat.

Periodeskatt utgjer forventet betalbar skatt pa arets
skattepliktige resultat til gjeldende skattesatser pa ba-
lansedagen, og eventuelle korrigeringer av betalbar
skatt for tidligere ar redusert med betalt forskudds-
skatt.

Utsatt skatt beregnes basert pé balanseorientert
gjeldsmetode ved & ta hensyn til midlertidige for-
skjeller mellom balansefort verdi av eiendeler og for-
pliktelser i den finansielle rapporteringen og skatte-
messige verdier. Folgende midlertidige forskjeller
hensyntas ikke: goodwill som ikke er skattemessig
fradragsberettiget, opprinnelig innregning av eiende-
ler eller forpliktelser som ikke pavirker verken regn-
skapsmessig eller skattemessig resultat, samt for-
skjeller relatert til investeringer i datterselskaper som
ikke antas & reversere i overskuelig fremtid. Avset-
ningen for utsatt skatt er basert pa forventninger om
realisasjon av eller oppgjer for balanseferte verdier
av eiendeler og forpliktelser, og beregnet med skatte-
satser gjeldende pa balansedagen.

Eiendeler ved utsatt skatt innregnes kun i den grad
det er sannsynlig at eiendelen kan utnyttes gjennom
fremtidige skattepliktige resultater. Eiendeler ved ut-
satt skatt reduseres i den grad det ikke lenger er sann-
synlig at skattefordelen vil bli realisert.

Skattefordel som bare kan utnyttes ved konsernbi-
drag fra morselskapet, innregnes ikke for bidragene
faktisk ytes og innregnes i de enkelte selskapene.

Kontanter og kontantekvivalenter

Med kontanter menes beholdning av kontanter i
kasse og i bank. Kontantekvivalenter er kortsiktige
likvide investeringer som kan omgjeres til kontanter
innen tre maneder til et kjent belop og som har en
uvesentlig grad av risiko. Kontanter og kontantekvi-
valenter i kontantstremoppstillingen inkluderer ikke
ubenyttet kassekreditt.

Fastsettelse og presentasjon av driftssegment
Qkonomisk informasjon for Driftssegmentene fast-
settes og presenteres basert pa informasjonen som gis
til selskapets styre, som er konsernets gverste beslut-
ningstakere.

Regnskapsstandarder og fortolkninger utgitt men
ikke tatt i bruk

IFRS-er og fortolkninger som er utgitt men som ikke
er obligatoriske & anvende pr. 31.12.2018, er ikke tatt
i bruk. Basert pa de vurderinger som er gjort sa langt,
antas folgende standarder og fortolkningsuttalelser &
fa effekt for fremtidig regnskapsrapportering:

IFRS 16 Leieavtaler

IFRS 16 ble utstedt i januar 2016 og erstatter den
gjeldende standarden om leieavtaler, IAS 17. Den
nye standarden endrer regnskapsferingen av leieavta-
ler som er behandlet som operasjonelle leieavtaler
under gjeldende standard. Den krever at alle leieav-
taler, uavhengig av type og med noen fa unntak, skal
innregnes i leietakers balanse som en eiendel med til-
herende forpliktelse. Standarden er effektiv fra 1. ja-
nuar 2019. Forventet effekt av implementering av
IFRS 16 er vist i note 27.
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Note 1 Segmentrapportering

(1 000 NOK)

Segmentinformasjon presenteres for selskapets og konsernets videreforte virksomhetssegmenter. Inndelingen i virksomhetssegmenter viser de storste

underkonsernene som egne segmenter. Dette er basert pa konsernets ledelses- og internrapporteringsstruktur. Internprisingen mellom segmentene er

basert pa prinsippet om armlengdes avstand. Segmentresultat, eiendeler og forpliktelser inkluderer poster som relaterer seg direkte til segmentene samt

poster som allokeres ut i fra en rimelig fordelingsnekkel. Segmentet "@vrig virksomhet" bestar av selskapene: Markedskraft, Wattsight,

Steinodden Eiendom, Arendal Lufthavn Gullknapp, Songe Trasliperi, Vindholmen Eiendom, Norsk Vekst og Bedriftsveien 17.

* Av-og nedskrivninger i segmentet "Investeringsvirsomhet" gjelder av- og nedskrivninger pa merverdier etablert ved oppkjep av datterselskaper.

** Netto finans i segment "Investeringsvirksomhet" for konsern og i sumkolonnen inkluderer andel resultat fra TS

Konsern

Ved levering
Lepende avregning
Andre driftsinntekter
Driftsinntekter
Driftskostnader

Av- og nedskrivninger
Driftsresultat

Netto finans **
Skattekostnad
Arsresultat
Segmenteiendeler
Segmentforpliktelser
Netto renteb. gjeld

Konsern forts

Ved levering
Lepende avregning
Andre driftsinntekter
Driftsinntekter
Driftskostnader

Av- og nedskrivninger
Driftsresultat

Netto finans **
Skattekostnad
Arsresultat
Segmenteiendeler
Segmentforpliktelser
Netto renteb. gjeld

Geografisk omrade

Driftsinntekter
Segmenteiendeler

Morselskap

Driftsinntekter
Driftskostnader

Av- og nedskrivninger
Driftsresultat

Netto finans
Skattekostnad
Arsresultat
Segmenteiendeler
Segmentforpliktelser
Netto renteb. gjeld
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Salg av kraft Investeringsvirksomhet ] EFD NSSL Powel
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
190 824 136 818 573 806 417 478 753 152 773 148
656 027 735887 583212 591 198
1626 2395 1312 1459 20 599 4363 4833 907 2254
192 451 139213 1312 1459] 1250432 1157728 757 984 774 055 585 466 591 198
52210 49731 15943 17757 1116905 1045175 590 548 620296 569 731 541947
6903 6674 20 142 15 506 25 668 24169 57 698 51697 42992 79 392
133 338 82 808 -34 773 -31 804 107 859 88 384 109 738 102 062 -27257 -30 141
36267 -73 782 -5 692 -6 769 -47 -359 -860 444
72247 43 059 -8 484 -32224 35302 27 840 26 404 24243 -7195 4127
61 091 39 749 9978 =73 362 66 866 53 776 83 287 77 460 -20 922 -33 824
268 640 294 670] 1882526] 4591935 992 783 921 220 632 588 543 405 386 031 648 242
81 155 63 150 336 793| 1756341 566 602 523 405 249 233 245 633 256 798 495 594
-85 801 -128 638 65 094 81 047] -200 624 -91 645 62291 96 834
Cogen Scanmatic Tekna Ovrig virksomhet Sum
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
1181118 936314 143 574 122 953 140 706 127 543| 2983 181 2514255
649 397 573 775 1888 636 1900 860
1255 1220 311 1093 1519 322 33708 11758
1182373 937 534 649 397 573 775 143 885 124 047 142 225 127 865 4905 525 4426 873
1141925 863 259 605 763 532424 165 549 142 187 145916 126 468| 4 404 490 3939242
15477 19 492 3275 2931 12 540 8952 54 934 13 796 239 628 222 608
24972 54784 40 360 38421 -34 204 -27 092 -58 625 -12 400 261 408 265 022
-4 473 5547 -881 -122 -6 307 -5419 -3303 1772 14 704 -78 687
7 669 13 034 8113 8075 1256 =72 65 -270 135376 87 812
12 830 47 296 31366 30 224 -41 767 -32 439 -61 994 -10 358 140 735 98 522
664 137 584 454 309 204 270 863 260 063 202 898 495 811 481122 5891 781 8538 808
516 729 451 803 188 856 168 496 219 223 182 877 304 730 265636 2720119 4152935
149 145 115 341 -70 -18 731 154 912 126 111 -43 458 -73 380 101 489 106 939
Norge Europa Asia Nordamerika m.m. Konsolidert
2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017 2018 2017
1416261 1224791| 2659 857| 2426948 517 698 489 267 311 709 285867| 4905 525 4426 873
3447013 6176550] 1643 787] 1610526 436 893 384 114 416 783 367 618] 5944 476 8538 808
Salg av kraft Investeringsvirksomhet Sum
2018 2017 2018 2017 2018 2017
192 451 139 213 2250 1459 194 701 140 672
52210 49731 19 788 19 460 71997 69 190
6903 6674 421 7324 6674
133 338 82 808 -17 959 -18 001 115 380 64 807
5792 2623903 5792 2623903
72247 43 059 -1 855 -25 819 70 392 17 240
61 091 39 749 -10 312 2631721 50 779 2671470
268 640 294 670 3408 529 5973407] 3677 169| 6268077
81155 63 150 631 623 2007 154 712 778] 2070 304
-85 801 -128 638 -85 801 -128 638
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Note 2 Annen driftsinntekt / Salgsinntekter

Annen driftsinntekt Konsern Morselskap

2018 2017 2018 2017
Leieinntekter 1556 1822 280 502
Andre driftsinntekter 32 153 41 946 2 658 3351
Sum annen driftsinntekt 33708 43 768 2938 3853
Salgsinntekter
Salgsinntektene er spesifisert pA morselskap og datterselskap i note 1 Segmentrapportering. Det fremgar av
virksomhetsbeskrivelsen i arsberetningen hva de enkelte selskapers omsetning bestar av.
Note 3
Overtagelse av datterselskap i 2018
Konsernet har ikke overtatt noen datterselskaper av vesentlig sterrelse eller betydning i lepet av 2018 og 2017.
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Note 4 Lonn og andre ytelser til ansatte

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
Lonn 1144 865 1024 661 30 602 29218
Folketrygdavgift 158 367 138 125 4674 3923
Pensjonskostnader 54013 55146 -2 451 1636
Andre ytelser 77 831 85 005 1310 2927
Sum lenn og andre ytelser 1435 076 1302 936 34136 37704
Antall drsverk 2243 2178 22 21
Bonus Period.

Lenn forrige ar Natural-  Samlet godt- pensjons- Antall styre-
2018 honorarer utbetalt i ir ytelser gjorelse kostnad meter (i)
Ledende ansatte
Jarle Roth, konsernsjef 3918 2431 241 6590 99
Lars Peder Fensli, finansdirektor 1824 554 18 2 396 97
Morten Henriksen, teknisk direktor 2150 651 21 2822 101
Torkil Mogstad, konserndirekteor 1786 524 18 2328 100
Medlemmer av styre, revisjons- og kompensasjonskom.
@yvin A. Breymer, styrets leder 453 453 11
Morten Bergesen, styrets nestleder 364 364 11
Didrik Vigsnzs, styremedlem 259 259 11
Arild Nyszather, styremedlem 346 346 11
Heidi Marie Petersen, styremedlem 259 259 10
Kristine Landmark (fra april 2018) 187 187 6
Rikke T. Reinemo (fra april 2018) 221 221 5
Marianne Lie, styremedlem (til april 2018) 90 90 4
Marianne Sigurdson Lyngvi, styremedlem (til april 2018) 73 73 4
Samlet godtgjerelse 11930 4160 298 16 388 397
2017
Ledende ansatte
Jarle Roth, konsernsjef 3280 446 240 3966 97
Lars Peder Fensli, finansdirekter 2 040 94 18 2152 99
Morten Henriksen, teknisk direktor 2192 255 21 2468 98
Torkil Mogstad, konserndirekter 1629 179 18 1826 98
Medlemmer av styre, revisjons- og kompensasjonskom.
Qyvin A. Broymer, styrets leder 348 348 12
Morten Bergesen, styrets nestleder 319 319 12
Didrik Vigsnaes, styremedlem 212 212 12
Arild Nysether, styremedlem 313 313 12
Heidi Marie Petersen, styremedlem 212 212 11
Marianne Lie, styremedlem 262 262 12
Marianne Sigurdson Lyngvi, styremedlem 212 212 11
Samlet godtgjorelse 11019 974 297 12 290 392

(i) Det er avholdt 11 styremeter i 2018 og 1212017

I tillegg er utbetalt tNOK 442 (286) i pensjon til tidligere styremedlemmer. Néavarende styremedlemmer opptjener ingen rett til pensjon.

Ledende ansatte deltar i den kollektive pensjonsordningen for ansatte i mor- og datterselskaper. Jfr. beskrivelsen i pensjonsnoten.
Med iverktredelse senest 31.12.2015 har alle selskapene i konsernet avviklet de ytelsesbaserte ordninger, da med et
unntak for ansatte over 60 ar som er medlemmer av AFKs Pensjonskasse. Disse forblir i den ytelsesbaserte ordningen frem til pensjonsalder.
Den ytelsesbaserte ordningen gir ved full opptjeningstid pa 30 &r en pensjon som sammen med folketrygden utgjer 66% av sluttlenn.
I morselskapet var det frem til utgangen av 2015 en tilleggspensjonsordning for ansatte med pensjonsgrunnlag utover 12G.
Ytelsene ved full opptjening la pad samme niva som for lennsgrunnlag under 12G, 66%. Ogsa denne ordningen har opphert og blitt erstattet
av et tilsvarende kontantbelep for alle under 60 &r. Bonus, opsjoner og andre ytelser inngar ikke i pensjonsgrunnlaget.
Konsernledelsen har ikke mottatt godtgjerelser eller akonomiske fordeler fra andre foretak i samme konsern, enn det
som er vist over. Det er ikke gitt tilleggsgodtgjorelse for spesielle tienester utenfor de normale funksjoner for en leder.
Arild Nysather har mottatt GBP 22 500 (GBP 22 500) som styreleder i datterselskapet NSSL.

Morten Bergesen har mottatt EUR 15 000 (EUR 15 000) som styreleder i datterselskapet Cogen Energia Espaiia.

Vedrerende lan og sikkerhetsstillelse for medlemmer av ledergruppen, styret og andre valgte selskapsorganer vises til note 24.
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Note 4 forts

Betingelser konsernsjef og ledende ansatte:

For konsernsjef er det avtalt folgende vederlag ved oppher av ansettelsesforholdet:

Lenn utbetales i oppsigelsestiden. (6 mnd)

I forbindelse med tiltredelsen fikk konsernsjefen en rett til & kjope 3 000 aksjer i selskapet med 15% rabatt og en bindingstid pé 3 &r.
Lars Peder Fensli, Morten Henriksen og Torkil Mogstad har en rett til & kjope 1000 aksjer under samme betingelser.

Pensjonsforpliktelser / kostnader

Konsernets norske selskaper er pliktig til & ha tjenestepensjonsordning etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Pensjonsordningene
tilfredsstiller lovens krav. Pensjonsordningen omfatter alderspensjon, uferepensjon og etterlattepensjon.

Med iverktredelse senest 31.12.2015 har alle selskapene i konsernet avviklet de ytelsesbaserte ordninger. Et unntak fra dette er

ansatte over 60 ar som har vaert med i AFK Pensjonskasse, disse vil fortsatt veere med i pensjonskassen med ytelsesbasert opptjening

frem til oppnéadd pensjonsalder.

Pensjonsforpliktelse

Naverdi av usikrede forpliktelser
Naverdi av sikrede forpliktelser
Virkelig verdi av pensjonsmidler
Innregnet arbeidsgiveravgift
Naverdi av netto forpliktelser
Herav presentert som pensjonsmidler
Andre pensjonsforpliktelser

Brutto pensjonsforpliktelser

Endring i innregning nettoforpliktelse for ytelsesbasert pensjon

Netto sikrede ytelsesbasert pensjonsforpliktelse per 1. januar
Forpliktelse usikrede ordninger per 1. januar

Innskudd mottatt

Utbetalt fra ordningen

Aktuarielle (gevinster) tap fra totalresultatet
Valutakursendringer pensjonsforpliktelse

Kostnader vedrerende ytelsesbaserte ordninger
Nettoforpliktelse for ytelsesbaserte ordninger per 31.12

Kostnader innregnet i resultatregnskapet

Kostnader vedrerende denne periodens pensjonsopptjening
Rente pa forpliktelsene

Forventet avkastning pd pensjonsmidler

Innregnet arbeidsgiveravgift

Innregnet aktuarielle gevinster og tap

Effekt ved delvis avvikling av styrepensjon

Kostnader ved ytelsesbaserte ordninger

Kostnader ved innskuddsbaserte ordninger

Nettorente pensjonsforpliktelser overfort finans

Overfort effekt ved avvikling til egen linje i resultatregnskapet

Sum pensjonskostnader

Faktisk avkastning pa pensjonsmidler

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
29 680 34226 7 605 12 168
71817 71250 48 941 48 442
-100 641 -97 588 -56 377 -54 441
1072 1716 1072 1716
1928 9 604 1242 7 884
28 824 26338 7436 5999
9112 10 182
39 864 46 124 8 678 13 883
-26 338 -17 627 -5 999 -7177
35395 36 289 13 883 12 720
-2 445 -11487 -862 -119
-2725 -3431 =792 -678
-820 2620 -370 2 870
1813 1272
-2 953 1968 -4 619 267
1928 9 604 1242 7 884
1873 1553 66 100
2 089 2387 1315 1416
-2 356 -2297 -1 288 -1323
305 297 152 74
28
-4 864 -4 864
-2 953 1968 -4 619 267
55992 52 875 1194 1 066
-27 -92 -27 -92
1 000 395 1 000 395
54 013 55 146 -2 451 1636
-1 159 6 343 -653 4 301
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Forutsetninger for ytelsesbaserte pensjonsordninger

Vesentlige aktuarmessige forutsetninger pa balansedagen (presentert som vektede gjennomsnitt):

Tabell K2013BE benyttet ved beregning av levealder.

Diskonteringsrente 31.12

Forventet avkastning pa pensjonsmidler 31.12
Fremtidig lonnsvekst

Forventet G-regulering

Fremtidig regulering av pensjoner

Investeringsprofil for pensjonsmidlene i konsernet

Utvikling av sikrede pensjonsforpliktelser i konsernet

Néverdi av sikret ytelsesbasert pensjonsforpliktelse
Virkelig verdi av pensjonsmidler
Underskudd (overskudd) i ordningen
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Konsern Morselskap

2018 2017 2018 2017

2,60 % 2,40 % 2,60 % 2,40 %

2,60 % 2,40 % 2,60 % 2,40 %

2,75 % 2,50 % 2,75 % 2,50 %

2,50 % 2,25% 2,50 % 2,25%

0,80 % 0,50 % 0,80 % 0,50 %

Omlops Penge Anleggs
Aksjer obligasjoner marked obligasjoner Annet

31.12.2017 35% 62 % 3% 0% 0%
31.12.2018 34 % 65 % 1% 0% 0%
2018 2017 2016 2015 2014
71 817 71250 77 068 76 946 443 328
100 641 97 588 93 325 98 460 333129
-28 824 -26 338 -16 257 -21514 110 199
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Note 5 - Eiendom, anlegg og utstyr

Konsern

2017

Anskaffelseskost

Balanse pr. 1. januar
Anskaffelser

Overfort fra under oppforing
Avgang

Valutakursendringer

Balanse pr. 31. desember
Abkkumulerte avskrivninger og nedskrivninger
Balanse pr. 1. januar

Arets ordinzre avskrivninger
Nedskrivning for verdifall***
Avgang

Valutakursendringer

Balanse pr. 31. desember

Bokfert verdi pr.1 januar
Bokfert verdi pr. 31 desember

2018

Anskaffelseskost

Balanse pr. 1. januar
Anskaffelser

Overfort fra under oppfering
Avgang

Valutakursendringer

Balanse pr. 31. desember
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger
Balanse pr. 1. januar

Arets ordinzre avskrivninger
Nedskrivning for verdifall ****
Avgang

Valutakursendringer

Balanse pr. 31. desember

Bokfert verdi pr.1 januar
Bokfert verdi pr. 31 desember

Under Vann CHP-anlegg Annen Maskiner
oppfering kraftverk * eiendom ** inventar Sum
168 389 314 489 597 382 402 758 746 073 2229091
55223 2291 932 14710 77 382 150 538
-215 063 12 242 202 022 799
-22 529 -243 -15 553 -29 345 -67 671
3142 50977 -7 740 27 260 73 638
11 691 306 493 649 048 596 197 822 168 2 385597
167 147 434 870 111 554 522 020 1235591
5750 13 871 12 576 76 803 109 001
4731 4731
-19 945 -316 -6 250 -26 359 -52 870
37903 1778 15751 55431
152 952 486 329 124 389 588 214 1351 884
168 389 147 342 162 512 291 204 224 053 993 500
11 691 153 541 162 718 471 808 233 954 1033 713
Under Vann CHP- Annen Maskiner
oppforing kraftverk anlegg * eiendom ** inventar Sum
11691 306 493 649 048 596 197 822 168 2 385597
26 047 656 15 164 25174 91 069 158 109
-11 897 -67 159 -28 514 -107 570
43 7 859 -1615 2203 8 490
37781 307 150 660 173 552 597 886 925 2 444 627
152 952 486 329 124 389 588214 1351 884
6264 13 400 18 767 84201 122 632
30773 48 30 821
-11 550 -41 421 -22 650 -75 621
6 057 23 2472 8552
159 216 494 237 132 531 652 285 1438269
11 691 153 541 162 718 471 808 233 954 1033 713
37 781 147 934 165 937 420 066 234 640 1006 358

*  CHP-anlegg er kombinerte fjernvarme og gasskraftverk i Cogen.

** ] posten "Annen eiendom" inngar en finansiell leicavtale med bokfort verdi pa tNOK 15 722 som er narmere omtalt i note 19.

*** Nedskrivning for verdifall i 2017 er bokfert verdi pa eiendommer pa Vindholmen som skal rives i forbindelse med utbygging av omrédet.

*** Nedskrivning for verdifall i 2018 er bokfert verdi pé en bygning p& Vindholmen pa tNOK 4 034 som det ble besluttet & rive i 2018

samt anlegg i forbindelse med flyplassen pa Gullknapp med bokfort verdi pa tNOK 26 787 som ble nedskrevet i samsvar med takserte verdier.

Sikkerhetsstillelser

Pr. 31. desember 2018 er driftsmidler i datterselskapene med en bokfert verdi pd tNOK 211 205 (2017: tNOK 198 724)

stillet som sikkerhet for banklén (se note 17).
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Note 5 - Eiendom, anlegg og utstyr forts.

Morselskapet

2017

Anskaffelseskost

Balanse pr. 1. januar

Anskaffelser

Anskaffelse anlegg under utforelse
Avgang

Balanse pr. 31. desember
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger
Balanse pr. 1. januar

Arets ordinare avskrivninger
Avgang

Balanse pr. 31. desember

Bokfert verdi pr.1 januar
Bokfert verdi pr. 31 desember

2018

Anskaffelseskost

Balanse pr. 1. januar
Anskaffelser

Avgang

Balanse pr. 31. desember
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger
Balanse pr. 1. januar

Arets ordinzre avskrivninger
Avgang

Balanse pr. 31. desember

Bokfert verdi pr.1 januar
Bokfoert verdi pr. 31 desember
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Under Vann Annen Maskiner
oppforing kraftverk eiendom inventar Sum
9137 314 489 8 580 7224 339430
4142 2291 1475 7908
-12 242 12 242
-22 529 -949 -23 478
1037 306 493 8 580 7750 323 860
167 147 2376 4541 174 064
5750 131 548 6429
-19 945 -949 -20 895
152 952 2507 4139 159 599
9137 147 342 6204 2 683 165 366
1037 153 541 6072 3610 164 261
Under Vann Annen Maskiner
oppforing kraftverk eiendom inventar Sum
1037 306 493 8 580 7750 323 860
4767 656 1418 6 841
-260 -260
5 804 307 150 8 320 9168 330 441
152 952 2507 4139 159 599
6264 131 654 7 050
159 216 2 639 4793 166 648
1037 153 541 6072 3610 164 261
5 804 147 934 5 681 4374 163 793
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Note 6 - Immaterielle eiendeler

Konsern

2017

Anskaffelseskost

Balanse pr. 1. januar

Kjop

Opvertatt i virksomhetssammenslutning og oppkjep
Avgang

Valutakursendringer

Balanse pr. 31. desember

Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger
Balanse pr. 1. januar

Arets ordinre avskrivninger

Arets nedskrivning for verdifall

Avgang

Valutakursendringer

Balanse pr. 31. desember

Bokfert verdi 1. januar
Bokfort verdi 31. desember

2018

Anskaffelseskost

Balanse pr. 1. januar

Kjop

Avgang

Valutakursendringer

Balanse pr. 31. desember
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger
Balanse pr. 1. januar

Arets ordinare avskrivninger
Arets nedskrivning for verdifall
Avgang

Valutakursendringer

Balanse pr. 31. desember

Bokfert verdi 1. januar
Bokfert verdi 31. desember

Morselskap

2017

Anskaffelseskost

Balanse pr. 1. januar

Balanse pr. 31. desember

Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger
Balanse pr. 1. januar

Arets ordinaere avskrivninger

Balanse pr. 31. desember

Bokfert verdi 1. januar
Bokfert verdi 31. desember

2018

Anskaffelseskost

Balanse pr. 1. januar

Kjop

Balanse pr. 31. desember

Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger
Balanse pr. 1. januar

Arets ordinre avskrivninger

Balanse pr. 31. desember

Bokfert verdi 1. januar
Bokfort verdi 31. desember

Immater.
eiendeler Goodwill | Konsesjoner Sum
894 148 575257 12 250 1481 655
49 783 5023 54 806
4583 4583
-46 372 -20 388 -66 760
22 944 32281 55225
920 503 596 755 12 250 1529 509
590 532 74 383 6 089 671 004
76 794 245 77 039
26 372 5466 31838
-44 283 -20 388 -64 671
7 649 7324 14973
657 063 66 785 6334 730 182
303 616 500 873 6161 810 651
263 441 529 970 5916 799 327
Immater.
eiendeler Goodwill | Konsesjoner Sum
920 503 596 755 12 250 1529 509
76 235 1733 77 968
-59 773 -742 -60 515
-569 5995 5425
936 396 603 741 12 250 1552 387
657 063 66 785 6334 730 182
73 808 245 74 053
10213 1909 12 121
-30 626 -30 626
1402 7291 8 693
711 860 75 985 6579 794 424
263 441 529 970 5916 799 327
224 536 527 757 5671 757 963
Immater.
eiendeler Goodwill | Konsesjoner Sum
471 12250 12 721
471 12 250 12 721
471 6 089 6 560
245 245
471 6334 6 805
6161 6161
5916 5916
Immater.
eiendeler Goodwill | Konsesjoner Sum
471 12 250 12 721
1737 1737
2208 12 250 14 458
471 6334 6 805
29 245 274
500 6579 7079
5916 5916
1708 5671 7379
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Oppstillingen nedenfor gir en oversikt over hvilke selskaper immaterielle eiendeler er fordelt pa.

Immater.

eiendeler Goodwill | Konsesjoner Sum
Immaterielle eiendeler fordelt per selskap
Arendals Fossekompani 1708 5671 7379
Markedskraft 8498 7754 16 252
EFD 1 869 116 487 118 357
Powel 80258 135793 216 051
NSSL Global 21879 256 090 277 969
Arendal Lufthavn Gullknapp
Cogen 24 384 6108 30 492
Tekna 84 808 84 808
Scanmatic 1131 5525 6 656
Sum immaterielle eiendeler 224 536 527 757 5671 757 963

Immaterielle eiendeler er aktiverte utviklingskostnader og lisenser for software samt merverdier knyttet til kundeforhold,
kundekontrakter, patenter og varemerker. I Cogen bestar immaterielle eiendeler av CO2-kvoter kjopt pa bers.
Konsesjonsrettighetene i morselskapet avskrives over konsesjonsperioden (50 ar). Andre immaterielle eiendeler avskrives
over perioder fra 4 til 10 ar.

Goodwill testes érlig for verdifall, (se regnskapsprinsipper og note 21). I testene er hvert segment / underkonsern vurdert som

en kontantgenererende enhet. Gjenvinnbart belep for goodwill er estimert pa grunnlag av bruksverdi. Beregnet bruksverdi er basert

pa nediskonterte framtidige kontantstremmer. Dette verdsetter kontantstrommen ut fra markedets krav til
avkastning og risiko. Bruksverdien for 2018 er beregnet pa tilsvarende mate som for 2017. Det er benyttet budsjetter for 2019 og

langtidsbudsjetter fra strategiplaner for perioden frem til 2023. Utover dette er det brukt standard vekst pa 2% frem til 2027 og en

terminalverdi basert pd samme vekstrate er tillagt. Risikofri rente er vurdert sarskilt for hvert enkelt selskap. Det er benyttet

en risikopremie pa 6,1% for et selskap med risiko som bersindeksen. Spesielle forhold ved de enkelte beregningene er kommentert nedenfor.

EFD

Avkastningskravet til totalkapitalen (WACC for skatt) er satt til 10%. Ved beregningen av avkastningskravet er det tatt hensyn til at

konsernets inntjening er i EUR og USD og at virksomheten er syklisk. Risikofri rente er satt til 1,7%.
Powel

Avkastningskravet til totalkapitalen (WACC for skatt) er satt til 11,5%. Risikoftri rente er satt til 1,7%.
NSSL Global

Avkastningskravet til totalkapitalen (WACC for skatt) er satt til 9,5%. Risikofti rente er satt til 1,3%.
Ved beregningen av avkastningskravet er det tatt hensyn til at konsernets inntjening er i GBP og USD.
Cogen Energia Espaiia

Avkastningskravet til totalkapitalen (WACC for skatt) er satt til 10,5%. Risikofti rente er satt til 1,3%.
Tekna Holdings Canada

Avkastningskravet til totalkapitalen (WACC for skatt) er satt til 13,5%. Risikofri rente er satt til 2%.
Scanmatic

Avkastningskravet til totalkapitalen (WACC for skatt) er satt til 10,5%. Risikofri rente er satt til 1,7%.
Markedskraft

Avkastningskravet til totalkapitalen (WACC for skatt) er satt til 10,5%. Risikofti rente er satt til 1,7%.
Wattsight

Avkastningskravet til totalkapitalen (WACC for skatt) er satt til 9,5%. Risikofri rente er satt til 1,7%.

Gullknapp nedskriver immatrielle eindeler med tNOK 10 213 som gjelder blant annet aktivert prosjektledelse ifm utbygging av
flyplassen. NSSLGlobal nedskriver goodwill i forbindelse med salg av datterselskap med tNOK 1 909 for verdifall.

For gvrige kontantgenererende enheter i AFK konsernet viser testene betydelige merverdier. Rimelige endringer i
forutsetningene vil ikke medfere ytterligere nedskrivninger.

Forskning og utviklingskostnader
12018 er utviklingskostnader pa tNOK 50 097 aktivert (2017 tNOK49 891). Andre forsknings- og utviklingskostnader i
konsernet er lopende kostnadsfert og utgjorde i 2018 tNOK 158 597 og i 2017 tNOK 122 502.

CO,-utslippstillatelser

For 2018 mottok ikke Cogen frie CO,-kvoter. Faktiske utslipp i 2018 var pa 229 000 tonn. Det var kjopt kvoter for

utslipp pa 90 000 tonn pr 31.12.2018, det resterende er / blir kjopt 1 2019. Det er foretatt kostnadsmessige tidsavgrensninger
ifm. kjop av CO,-kvoter pA MEUR 2,1.
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Note 7 Annen driftskostnad

Annen drifiskostnad

Vedlikehold eiendom, anlegg og utstyr
Honorarer

Husleie og relaterte kostnader
Markedsfering, salg og annonsering
IKT kostnader

Tap pé fordringer
Forsikringspremier

Eiendomsskatt

Reisekostnader

Konsesjonsavgifter

Andre driftskostnader

Sum annen driftskostnad

Godtgjorelse til revisor
Lovpalagt revisjon

Andre attestasjonsoppgaver
Skatterddgivning

Annen bistand utenfor revisjon
Sum

Note 8 Finansinntekt og finanskostnad

Finansinntekt

Inntekt fra investering i DS og TS
Renteinntekter

Konserninterne renteinntekter
Utbytteinntekter

Gevinst ved avhending av verdipapirer
Gevinst ved salg av Glamox (se note 25)
Kursgevinst 1an i fremmed valuta
Annen finansinntekt

Finansinntekt

Finanskostnad

Rentekostnader

Kurstap lan i fremmed valuta

Nedskrivning investering i omlepsaksjer tilgj. for salg
Nedskrivning investering i DS/TS

Netto rentekostnad fra pensjonsforpliktelser

Annen finanskostnad

Finanskostnader

Netto finansinntekt og -kostnad

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
37183 31610 6 985 5759
48 608 43233 4584 3429
104 603 123 877 2111 1 655
32262 33428 541 572
55233 45797 2 897 2014

2 898 3325

28 261 25227 1593 1770
10 184 11198 4229 5619
99 740 97 660 1397 995
3127 3249 2 842 2582
127 613 101 241 5516 4316
549 711 519 847 32 695 28 709

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
7 822 6 831 849 463
454 346 167 16
871 917 135 130
5991 2236 600 1314
15138 10 330 1751 1923

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
33 663 371 879
11 204 16 150 8702 2028
6 540 5408
45 454 59 158 45 454 59 158
44 4419 44 4419
2323477
33 821 72 832 27010 64 796
3 807 5928 232 1 040
94 330 158 488 121 645 2 832 205
55 649 78 904 40 152 64 824
12 469 137 130 3571 126 531
10 200 10 200
4000 67 200 4000
27 92 27 92
8421 519 4904 2 654
76 565 230 846 115 853 208 302
17 765 -72 358 5792 2623 903
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Note 9 Skattekostnad

Ordincer inntektsskatt i Norge:

- Ordineer innteksskatt pa alminnelig inntekt. Skattesatsen er 23% 1 2018 og endres til 22% 1 2019.
Skattesatsen pa 22% er benyttet ved beregning av Eiendel ved utsatt skatt og Forpliktelser ved utsatt skatt pr. 31/12-2018

Scerebeskatningen for norske kraftforetak bestdr av folgende elementer:

- Naturressursskatt beregnes med 1,3 ore pr. kWh av selskapets gjennomsnittlige arsproduksjon
siste 7 ar. Beregnet naturressursskatt fratrekkes i selskapets betalbare skatt pa alminnelig inntekt.
T ar hvor det ikke blir beregnet betalbar skatt skal naturressursskatten likevel betales. Belopet fores opp
som en fordring og motregnes mot senere ars betalbare skatt pa alminnelig inntekt.
Naturressursskatten tilfaller kommunene og fylkene i konsesjonsomréadet.

- Grunnrenteskatt fastsettes for hvert enkelt kraftverk og tilfaller staten.
Grunnlaget for denne skatten er brutto grunnrenteinntekt fratrukket driftsomkostninger og
friinntekt. Grunnrenteinntekten bygger pad markedspriser og avviker derfor fra selskapets regnskapsforte omsetningstall.
Skattesats for grunnrenteskatt er 35,7% i 2018 og endres til 37% i 2019.
Skattesatsen pa 37% benyttes ved beregning av Eiendel ved utsatt skatt grunnrente pr.31/12-2018

Konsern Morselskap

2018 2017 2018 2017
Kostnader ved periodeskatt
Arets naturressursskatt 6 689 6 656 6 689 6 656
Betalbar skatt alminnelig inntekt fratrukket naturressursskatt 72 420 72 674 -6 689 -6 656
Justering for tidligere ar -2 320 95
Arets betalbare grunnrenteskatt 41579 23 185 41579 23 185
Sum periodeskatt 118 369 102 610 41 580 23185
Kostnader ved utsatt skatt
Effekt av endring i midlertidige forskjeller 15273 -18 237 25961 -10 467
Effekt av endret skattesats 1671 3357 2787 4440
Effekt endring midlertidige forskjeller grunnrenteskatt 1128 1273 1128 1273
Effekt av endret skattesats grunnrenteskatt -1 064 -1 190 -1 064 -1 190
Sum kostnader ved utsatt skatt 17 008 -14 798 28 812 -5 945
Sum skattekostnad i resultatregnskapet 135 376 87 812 70 392 17 240
Avstemming effektiv skattesats
Resultat for skattekostnad 276 112 186 326 121171 2 688 708
Skatt basert pa gjeldende ordinar skattesats 63 506 44718 27 869 645 290
Arets grunnrenteskatt 42 708 23267 42 708 23267
Effekt av ikke-fradragsber. kostnader 10 988 10 299 16 939 6563
Effekt av skattefrie inntekter -16 545 -20713 -18 315 -662 259
Effekt av ikke balansefert underskudd til fremforing 26 549 25399
Effekt andre skattesatser i utlandet 2 156 656
Effekt av endrede skattesatser 74 3475 1191 4440
Effekt av endret ligning tidligere ar 1465
For mye / -lite avsatt tidligere ar 4476 710 -61
Skattekostnad ved avstemming av effektiv skattesats 135 376 87 812 70 392 17 240
Gjeldende ordineer skattesats i Norge 23,0 % 24,0 % 23,0 % 24,0 %
Effektiv skattesats 49,0 % 47,1 % 58,1 % 0,6 %
Skatt innregnet i andre inntekter og kostnader
Vedrerende sikringsreserve -1 761 -1239
Vedrerende aktuarielle gevinster og tap 354 -573 81 -660
Sum skatt innregnet i andre inntekter og kostnader -1 407 -1 812 81 -660

Betalbar skatt

Betalbar skatt pd tNOK 84 398 (2017: tNOK 106 267) for konsernet og tNOK 48 269 (2017: tNOK 29 270)
for morselskapet bestar av ikke ilignet betalbar skatt for inneveerende periode.
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Note 9 Skatt forts.
Eiendeler og forpliktelser ved utsatt skatt

Konsern

Eiendom, anlegg og utstyr

Goodwill, immaterielle eiendeler
Langsiktige fordringer og gjeld i valuta
Tilvirkningskontrakter
Varebeholdninger

Utestdende fordringer

Leasing- leieavtaler

Gevinst og tapskonto
Regnskapsmessige avsetninger

Andre poster

Finansielle instrumenter

Ytelser til ansatte

Fremforbart underskudd

- Ikke hensyntatt fremforbart underskudd
= Hensyntatt fremforbart underskudd

Sum utsatt ordinzer inntektsskatt

Eiendom, anlegg og utstyr, grunnrenteskatt
Sum utsatt grunnrenteskatt

Eiendel / -forpliktelse ved utsatt skatt

Motregning av eiendeler og forpliktelser
Netto eiendel/-forpliktelse ved utsatt skatt

Morselskap

Eiendom, anlegg og utstyr
Gevinst og tapskonto
Finansielle instrumenter
Ytelser til ansatte
Fremforbart underskudd

Sum utsatt ordinzer inntektsskatt
Eiendom, anlegg og utstyr, grunnrenteskatt
Sum utsatt grunnrenteskatt

Forpliktelse / eiendel ved utsatt skatt

Motregning av eiendeler og forpliktelser
Netto eiendel ved utsatt skatt

Eiendeler Forpliktelser Netto
2018 2017 2018 2017 2018 2017
34 580 29372 -39 838 -48 474 -5258 -19 102
505 638 -28 595 -37701 -28 090 -37 064
-469 -469
1259 474 -24 381 -15 106 -23 122 -14 632
7 926 4548 -1 688 -1236 6238 3312
686 537 -11 675 537
2513 2 860 2513 2 860
1501 402 -22 -29 1479 373
8417 10 644 -331 8417 10313
2421 572 -2 012 -647 409 -75
25101 23509 25101 23509
5 868 7283 -1 853 -1290 4015 5993
190 031 225930 190 031 225930
-139 314 -124 047 -139314 -124 047
50 718 101 883 50 718 101 883
141 494 182 721 -98 400 -105 282 43 094 77 439
30291 30 355 30291 30 355
30 291 30355 30291 30355
171 785 213 076 -98 400 -105 282 73 385 107 794

-7125 -15 871 7125 15871

164 660 197 205 -91 275 -89 411 73 385 107 794

Eiendeler Forpliktelser Netto
2018 2017 2018 2017 2018 2017
17 993 19 546 17 993 19 546
165 215 165 215
22 008 22 187 22008 22187
273 1813 273 1813
20 803 59012 20 803 59012
61 242 102 773 61242 102 773
30291 30355 30291 30355
30291 30355 30291 30 355
91 533 133 128 91 533 133 128
91 533 133 128 91 533 133 128
59
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Note 9 Endring utsatt skatt i lepet av aret

2018

Balanse
31.12

Valuta-

Fusjon
fisjon og

oppkjep | differanser

Endring

fremf.
undersk.

resultat

Endring
regnskaps |Fra Utvidet

prinsipp

Resultat

fort

Balanse
01.01

2017

Balanse

31.12

Valuta-

Fusjon

fisjon og

oppkjep | differanser

Endring

fremf.

undersk.

Fra Utvidet

resultat

Resultat

fort

Balanse

01.01

Konsern

Ordincer inntektsskatt

-5263
-28 090

637
-603

13202
10 170

-1758  -19102  -19102
237064 -37 064

-1227

1368

2961
10222

-21 674
-46 416

Eiendom anlegg og utstyr

-593

356

Goodwill, immaterielle eiendeler

12
64
142

458
-11418

-469
-14 632

-469
-14 632

-37
-230
257

31
2394
423

464
-16 795

Langsiktige fordr og gjeld i valuta

Tilvirkningskontrakter

-23 122

2 863

6238

3312 2784

3312

3477

Varebeholdninger

675
2513

129
-366

537
2 860
373
10313

34 537
2 860

235

-112

133
-595
466

483
3221

Utestaende fordringer

18

Leasing og leicavtaler

1479
8417
409
25101
4020
50718
43 094
30291
30291

41
108
9
58
56
551

-8 927
-9 520

-12702
-12 702

1761
-354
1407

2 863

1 106
-1937
376
-179

-1 676
-29 592
-16 944

-75

23 509
5993
101 883
77 439
30 355
30 355

373
10313
-75
23509
5993
101 883
77 439
30 355
30 355

-0
672
-48

67
430

3188
1583

20

-2 900
-1268

-1 675
-1675

1239
573
1812

4382
963
-15924
-1 627
11896
14 879
-82

-82

-112
5259
-989
38127
6617
91373
62 108
30 437
30 437
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-64

Sum grunnrenteskatt

14 797 1812 -1 675 -1268 1583 107794 107794  -17 008 2 863 1407 -12702 -9 520 551 73 385

92 545

Sum endring utsatt skatt

Morselskapet

Ordincer inntektsskatt

17 993

19 546 -1 553

19 546

22104

21650

Eiendom anlegg og utstyr
Gevinst og tapskonto

165
22 008

-51
-179
-1459
-25 507
-28 748

215

22 187

215
22187

287
-15924

71

38 111

Finansielle instrumenter

273
20 803
61 242

-81

1813
59012
102 773

1813
59012
102 773

-177 660

23 945

1330
36 586
97 606

Ytelser til ansatte

-12702
-12 702

-1520
-1520

Fremforbart underskudd

-81

660

6027

Sum ordinger inntektsskatt

Grunnrenteskatt

30291
30 291
91 533

64
64

30 355
30 355
133 128

30 355
30 355
133 128

-82

30437
30 437
128 043

Eiendom, anlegg og utstyr

-82

Sum grunnrenteskatt

-12 702

-81

-28 812

660 -1520

5945

Sum endring utsatt skatt

Note 10
Egenkapital

Aksjekapital
Ordinzre aksjer

2018 2017
Utstedt pr. 31. desember — fullt innbetalt 2239810 2239810
2239 810 2239810
Pr. 31. desember 2018 besto registrert aksjekapital av 2.239.810 ordinare aksjer
(2017: 2.239.810). Aksjene har en palydende verdi pd NOK 100,- (2017: 100,-)
Eiere av aksjer er berettiget til det utbyttet som i hvert enkelt tilfelle besluttes av
generalforsamlingen, og de er berettiget til en stemme pr. aksje pa selskapets generalforsamling.
Ingen aksjeeier kan personlig eller ved fullmakt avgi stemme for mer enn en fjerdedel av det samlede
antall aksjer. Aksjer som overdras til ny eier gir ikke stemmerett for det er gatt minst tre uker fra
ervervet er anmeldt til selskapet.
Rettighetene til selskapets aksjer som er eid av konsernet (se note 22), er innstilt inntil aksjene er
overtatt av andre.
Utbytte
Som ordinart utbytte for 2017 ble selskapets aksjepost i Kongsberg Gruppen utdelt i mai 2018.
Ordinzrt utbytte for 2018 ble etter balansedagen foreslatt utdelt av styret. Forslaget er 4 utbetale NOK 56 pr. utestdende
aksje som ordinert utbytte for 2018.
Det er ikke avsatt for foreslatt utbytte, og det har ingen skattemessige konsekvenser .
Det betales ikke utbytte pa egne aksjer.
Ordinert utbytte
Forslag 2018, Vedtatt 2017,
utbetales 2019 utbetalt 2018
Tingsutbytte 4,36 aksjer i KOG per aksje i AFK (Verdi pr. 31/12-17) 1444 383
Ordineert kontantutbytte: NOK 56,00 pr. aksje 122 582
Sum: 122 582 1444 383
Note 11
Konsernselskaper
Minoritetens andel av konsernets
egenkapital fordelt pa
Datterselskaper Registrert Eierandel underkonsern Verdi i morselskapets balanse
2018 2017 2018 2017 2018 2017
Markedskraft AS * Arendal 93,3 % 72,0 % 3286 15414 34 540 20 790
Wattsight AS * Arendal 90,7 % 72,0 % 2300 4834 39953 19 190
Scanmatic AS Arendal 68,9 % 67,7 % 63 585 54 491 7763 5716
Steinodden Eiendom AS Arendal 77,6 % 73,1 % 805 1026 7733 7 141
Songe Tresliperi AS Riser 50,8 % 50,8 % 27 27 100 100
EFD AS Skien 97,8 % 97,5 % 9252 9912 424 658 412182
Powel AS Trondheim 96,7 % 96,1 % 4330 6872 310103 306 758
Arendal Lufthavn Gullknapp AS Froland 91,0 % 89,9 % 8 692 13 564 87722 135073
Vindholmen Eiendom AS Arendal 100,0 % 100,0 % - - 73 250 58 250
Bedriftsveien 17 AS Arendal 100,0%  100,0 % - - 12 837 12 837
Norsk Vekst AS Arendal 100,0 % 100,0 % - - 113 113
NSSL Global Ltd England 80,0 % 80,0 % 76 670 59 554 273 298 273 298
Cogen Energia Espana S.L. Spania 100,0 % 100,0 % 620 (307) 90 699 90 699
Tekna Holdings Canada Inc. Canada 100,0 % 100,0 % - - 244 654 182 487
Sum 169 567 165 387 1607 422 1524 633
Utbytte og konsernbidrag fra datterselskaper er inntektsfort i morselskapet med tNOK 33 663 i 2018 og tNOK 371 87912017
* Wattsight AS ble utfisjonert fra Markedskraft AS i slutten av desember 2017.
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Note 11 forts

Datterselskap i Wattsight AS
Wattsight GmbH

Datterselskaper i EFD Induction Group AS

EFD Induction a.s

EFD Induction GmbH

EFD France Holding Eurl

EFD Induction Ltd.

EFD Induction Inc.

EFD Induction ab

EFD Induction s.r.1

EFD Induction Ltd.

EFD Induction (Shanghai) Co., Ltd.
EFD Induction Ges.m.b.H

EFD Induction s.1

Inductro SRL

EFD Induction SP. Z 0.0

EFD Induction Co., Ltd

EFD Induction S.A

EFD Induction Marcoussis S.A
EFD Induction K.K.

EFD Inducao Brasil Ltd

EFD Induction Oil & Gas Service
EFD Induction S de R.L
Datterselskaper i Powel ASA
Powel Energy Management AB
Powel Danmark A/S

Cascade AS

Powel AB

Powel AG

Powel Enerji Coziimleri Ltd
Powel Sp. Z.0.0.

Metertech AS

Powel Construction AS

Powel Metering AS

Powel Enviroment AS

Powel Gmbh

Powel Analytics AS
Datterselskaper i NSSL Global Ltd.
NSSL Global LLC

Aero-Satcom Ltd.

Marine Electronic Solutions Ltd.
NSSLGlobal Technologies AS
NSSL Global PTE Ltd
NSSLGlobal Continental Europe APS
NSSLGlobal APS

NSSLGlobal Polska SP. Z.o.0.
NSSLGlobal GmbH

NSSLGlobal Distribution GmbH
ESS Hanika GmbH

NSSL Global PTY Ltd
NSSLGlobal Israel Ltd
Datterselskaper i Scanmatic AS
Scanmatic Elektro AS

Scanmatic Enviromental Technology AB

Scanmatic Instrument Technology AS

Datterselskap eier at Scanmativ Elektro AS

Optonet AS

Datterselskaper i Cogen Energia Espaiia S.L.

Tortosa Energia SA

Cogen Eresma SL

Cogen Gestion Integral S.L.

Energy by Cogen S.L.U.

Create Energy UK Ltd.

Ecoenergia Sistemas Alternativos S.L.

Datterselskaper i Tekna Holdings Canada Inc.

Tekna Plasma Systems Inc.
Tekna Advanced Materials Inc.
Tekna Plasma Europe S.A.S.

Tekna Plasma Systems (Suzhou) Co Ltd.

Tekna Plasma India Private Ltd.

Berlin

Skien
Freiburg
Grenoble
Wolverhampton
Detroit
Visteras
Milano
Bangalore
Shanghai
Wien
Bilbao
Bucuresti
Gliwice
Bangkok
Grenoble
Paris
Yokohama
Sao Paolo
Pinang
Queretaro

Jonkoping
Odense
Tensberg
Jonkjoping
Basel
Istanbul
Gdansk
Trondheim
Trondheim
Trondheim
Trondheim
Dusseldorf
Trondheim

California
London
London
Oslo
Singapore
Brondby
Brondby
Warzsawa
Barbiittel
Barbiittel
Barbiittel

Arendal

Akersberga
As

Segne

Tortosa
Segovia
Madrid
Madrid
Cornwall
Navarra

Sherbrooke
Sherbrooke
Macon
Suzhou
Chennai

Tyskland

Tyskland
Frankrike
England
USA
Sverige
Italia
India
Kina
Osterike
Spania
Romania
Polen
Thailand
Frankrike
Frankrike
Japan
Brasil
Malaysia
Mexico

Sverige
Danmark

Sverige
Sveits
Tyrkia
Poland

Tyskland

USA
Storbritannia
Storbritannia

Singapore
Danmark
Danmark
Polen
Tyskland
Tyskland
Tyskland
South Africa
Israel

Sverige

Spania
Spania
Spania
Spania
Storbritannia
Spania

Canada
Canada
Frankrike
Kina
India
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Eierandel

2018 2017
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %

100,0 %
100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
51,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 %

100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %

50,0 % 50,0 %

51,0 % 51,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 %

51,0 % 51,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %

100,0 %

94,0 % 94,0 %

89,9 % 89,9 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %

75,0 % 75,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %
100,0 % 100,0 %

Note 11 forts.

tilknyttede selskap
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256 702 175 735 139319 147 688 145 430
54 447 49310
311 149 194 740

-14 379

515591

NorSun

3 849
151 537

1383

140 702

95
175 830

-1 571
-15 950

51
515 642

Flumill AS

Sum

Opplysningene er hentet fra forelopige regnskap, og viser saledes ikke de endelige regnskapstall for selskapene.

Finansdirekter Lars Peder Fensli i Arendals Fossekompani er styremedlem i NorSun.

Executive Vice President Morten Henriksen i Arendals Fossekompani er styremedlem i Flumill.
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Note 12 Andre fordringer og investeringer Note 16 Finansiell risikostyring / finansielle instrumenter

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017 Oversikt over selskapets og konsernets finansielle instrumenter
Langsiktige investeringer Virkelige verdier og tilsvarende balanseforte verdier utgjor:
Lan til ansatte 1 895 2599 935 1214
Innskudd egen pensjonskasse 12 000 12 000 12 000 12 000 - l,(onsem — . M,orseISkap —
. Bokfert Virkelig Bokfert Virkelig Bokfert  Virkelig Bokfert Virkelig
Naturressursskatt tilgode 74 257 67 099 74 257 67 099 2018 2018 2017 2017 2018 2018 2017 2017
Andre langsiktige fordringer SLuzy 57729 g 23350 Kundefordr og andre fordr eks. derivater * T470800 1470800] 1525300 15253001 6239 6239 11094 11094
Andre investeringer 53 478 43 198 41325 15711 Kontanter og kontantekvivalenter* 871387  871387| 2162354 2162354] 285754 285754 1705751 1705751
Sum langsiktige investeringer 193 458 182 625 146 657 119 374 Finansielle eiendeler til virkelig verdi
over utvidet resultat * 1020706 1020706 2301025 2301025 1020706 1020706 2301025 2301025
Andre fordringer og investeringer* 193 458 193 458 182 625 182 625 146 657 146 657 119 374 119 374
Sikkerhetsstillelser for 1an til ansatte Lan til fortak i samme konsern* 317 489 317 489 274133 274 133
Derivat, rente og val.bytteavt. obl lan -100037  -100037| -96466  -96466| -100037 -100037  -96466  -96 466
Samtlige lan til ansatte forrentes etter en sats som til enhver tid ikke utleser skattemessig fordel. Derivat gjeld, inngér i lev gjeld -25 407 -25 407 -8 497 -8 497 0 0 0 0
Lanene avdras over 5 ar (bil) eller 20 ar (bolig). Rentebzrende lan og kreditter* -673 540  -673 540| -1968217 -1968217| -198522  -198522 -1535290 -1535290
Lan over tNOK 200 er sikret med pant i fast eiendom. Obligasjonslan -299335  -317515| -298935  -330855] -299335 -317515 -298935  -330 855
Leverandergj. og andre betalingsforpl. * -712774 712774 -676703  -676 703 -24 208 -24 208 -49 598 -49 598
Note 13 Varebeholdninger @dre l.(ortsiktigjc forpliktelser® -622 831  -622 831| -836321 -836 321 -14 107 -14 108 -29270 -29270
Konsern Gjeld til foretak i samme kons.* -19 621 219 621 217 022 -17 022
1122427 1104247 2286165 22542451 1121015 1102834 2384796 2352876
2018 2017 Ikke innregnet gevinst / -tap: 18 180 31920 718 180 31920
Lagerbeholdninger - - - -
Réamaterialer 133 293 108 595
Varer i arbeid 109 219 66 858 * P4 disse postene er opprinnelig bokfert verdi ansett & veere en rimelig tilneerming til virkelig verdi.
Reservedeler 36 156 24 939 For gvrig vises det til prinsippnoten angaende hvordan virkelige verdier for de ulike instrumentene beregnes.
Ferdigvarer 81578 90 089
Sum lager (netto etter avsetning til ukurans) 360 246 290 481
Verdsettelseshierarki
Avsetning til ukurans 53 001 17178 Tabellen nedenfor analyserer finansielle instrumenter vurdert til virkelig verdi etter verdsettelsesmetode.
Anleggskontrakter De forskjellige nivaene har blitt definert som folger:
Datterselskapene EFD, Powel, Tekna og Scanmatic benytter lopende avregningsmetode for anleggskontrakter. Niva 1: Virkelig verdi méles ved bruk av kvoterte priser fra aktive markeder for identiske finansielle instrumenter. Ingen justering
Ved érets slutt hadde disse datterselskapene folgende balanseferinger knyttet mot anleggskontakter foretas mht. disse prisene.
og prosjekter i arbeid: Niva 2: Virkelig verdi méles ved bruk av annen observerbar input enn den som benyttes pa nivé 1, enten direkte (priser)
Konsern eller indirekte (utledet fra priser).
2018 2017 Niva 3: Virkelig verdi males ved bruk av input som ikke baseres pa observerbare markedsdata (ikke-observarbar input).
Opptjent, ikke fakturert inntekt (forskudd fra kunder) 294 181 280 508 2018 Niva 1 Niva 2 Niva 3 Sum
- Avsatt for & dekke tap -11 261
- Herav fakturert -150 234 357 736 - Finansielle eiendeler til virkelig verdi over utvidet resultat 3035 1017670 1020 705
Forskudd fra kunder / Palepte fordringer 132 686 77229 - Obligasjonslan 317515 _317515
3035 700 155 703 190
(Se note 18 / note 14) —
Det er ingen tilbakeholdt betaling fra kunder. Ovrige derivative finansiclle ciendeler
Rente og valutabytteavtale til obl lan -100 037 -100 037
@vrige derivative finansielle forpliktelser -25 407 -25 407
Note 14 Kundefordringer og andre fordringer 3035 574711 577 746
Konsern Morselskap -
2018 2017 2018 2017 2017
Kundefordringer 1004 738 1141 498 2087 6 835 - Finansielle eiendeler til virkelig verdi over utvidet resultat 1444 383 856 642 2301025
Andre fordringer og forskuddsbetalinger (pélepte fordringer inngér) 465 976 383 802 4152 4259 - Obligasjonslan -330 855 __-330855
1470 800 1525300 6239 11 094 [ 299 583 223 787 200
Se forevrig note 16 under punktet Kredittrisiko. Ovrige derivative finansiclle ciendeler
Rente og valutabytteavtale til obl ldn -96 466 -96 466
Note 15 Kontanter og kontantekvivalenter Ovrige derivative finansielle forpliktelser -8 497
Konsern Morselskap 1444383 420824 1 865207
2018 2017 2018 2017 -
Bankinnskudd 871 357 2162328 285 754 1705 751
Kontanter 30 26
871 387 2162 354 285 754 1705 751
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Note 16 Finansiell risikostyring / finansielle instrumenter forts.

Morselskapets fi ielle eiendeler fordeler seg som folger: (tNOK)
Aksjer tilgjengelig for salg eiet av morselskap
Antall Eierandel i % Anskaffelseskost nedskrevet for verdifall Virkelig verdi
2018 2017 2018 2017 2018 % 2017 % 2018 2017
Noterte aksjer
Kongsberg Gruppen 25 812 9552796 0,0 8,0 4130,0 6,8 278 283 83,0 3035 1444 383
Sum noterte aksjer 4130,0 278 283 3035 1444 383
Unoterte aksjer
Silver Pensjonsforsikring 784 947 34 196 0,1 -
Eiendomsspar 390 432 390432 1,0 1,0 2490,0 4,1 2490 0,7 147974 137 822
Victoria Eiendom 870 959 870 959 6,1 6,1 23 621,0 38,8 23 621 7,0 592252 470318
Oslo Bers VPS Holding 1996 000 1996 000 4,6 4,6 30569,0 50,3 30 569 9,1 277 444 248 502
Sum unoterte aksjer 56 680 56 876 1017 670 856 642
Sum aksjer tilgjengelig for salg eiet av morselskap og konsern 60 810 100,0 335159 100,0 1020 705 2301025
Virkelig verdi - bevegelse gjennom éret:
Virkelig verdi 01.01.2018 2301025
Verdiendring fort over utvidet resultat 620378
Aksjer i Kongsberg Gruppen utdelt som tingsutbytte (1900 698)
Virkelig verdi 31.12.2018 1020 705

Utbytte er mottatt med folgende: Kongsberg Gruppen tNOK 64 (tNOK 35.823), Eiendomsspar tNOK 1.757 (tNOK 1.659), Victoria Eiendom tNOK 6.097 (tNOK 5.661)
og Oslo Bers VPS Holding tNOK 36.327 (tNOK 15.669)

Sensitivitetsberegninger viser at en 10 % endring i virkelige verdier pr. 31.12.2018, ville medfert en endring i egenkapitalen pd tNOK 102.071
og en endring i arsresultat fra viderefort virksomhet pa tNOK 0. (2017 henholdsvis tNOK 230.102 og tNOK 0).

Ingen andre selskap i konsernet har finansielle eiendeler holdt for omsetning eller finansielle eiendeler tilgjengelig for salg i vesentlig utstrekning.

Finansiell risikostyring

Selskapet og konsernet er eksponert for kredittrisiko, likviditetsrisiko fra bruk av finansielle

instrumenter og markedsrisiko. Styret har det overordnede ansvar for etablering av og tilsyn med konsernets retningslinjer for
risikostyring. Prinsipper, prosedyrer og systemer for risikostyring pé de viktigste omradene, gjennomgds og

vurderes jevnlig. Industrielle engasjementer bestér av et begrenset antall storre investeringer. Til grunn for investeringsstrategien
ligger en tro pa at langsiktig og aktivt engasjement gir storst avkastning. Investeringer utover dette gjores i likvide plasseringer
uten binding til konsernet.

- Kredittrisiko

Kredittrisiko er risiko for finansielle tap dersom en kunde eller motpart til et finansielt instrument ikke klarer &
oppfylle sine forpliktelser. Kredittrisiko oppstér normalt ved at selskapet eller konsernet innvilger kunder
kreditt, eller ved investeringer i verdipapirer.

Kredittrisikoen knyttet til investeringer betraktes som begrenset i og med at det i hovedsak investeres i
likvide verdipapirer med god kredittverdighet. En spesifikasjon av investeringene fremkommer tidligere i denne noten.

Konsernet har rutiner som skal sikre at salg pé kreditt kun skjer til kunder hvor det ikke tidligere har veert
betalingsproblemer og at kredittgrenser overholdes.
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Note 16 Finansiell risikostyring / finansielle instrumenter forts.

Maksimal eksponering for kredittrisiko knyttet til fordringer pa balansedagen var:

Totale balansefgrte fordringer

Herav forfalt
Avsatt til tap

Innregnede tap pa fordringer i 2018 utgjgr for morselskapet tNOK 0 og for konsernet (viderefgrt virksomhet) er netto utgiftsfgrt tNOK 5.231

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
1339031 1311743 22 408 19702
360 712 105 587 233
12 196 6774

For 2017 utgjorde innregnede tap tNOK O for selskapet, og tNOK 8.449 for konsernet (viderefgrt virksomhet).

Kundefordringer:

Bokfgrte verdi av utestiende kundefordringer fordeler seg som fglger:

Fordinger Ikke forfalt | 1-30 dager | 31-60 dager |61-90 dager| > 90 dager Totalt
AFK mor 1327 545 215 2087
EFD 193 003 17 421 4671 3725 4422 223 243
NSSL 86 194 7 266 4433 3 464 3164 104 522
Powel 53338 11754 1685 303 447 67 528
Cogen 97 182 106 473 49 418 48 412 570 302 055
Tekna 5845 4176 2 445 448 2552 15467
Scanmatic 108 392 5803 423 506 63 988 179 112
Wattsight 1908 - 854 156 1065 3983
Markedskraft 64 135 24 547 13 068 12 876 -8 108 106 518
Eiendom 185 20 20 225
Sum 611 510 177 986 77213 69 911 68 120 1004 739
Selskapets nedskrivninger for forventede tap pa kundefordringer fordeler seg som fglger:

Tapsfort Ikke forfalt | 1-30 dager | 31-60 dager |61-90 dager| > 90 dager Totalt
AFK mor - - - - - -
EFD 488 67 172 245 5255 6227
NSSL 119 60 267 164 4325 4936
Powel - 100 200 400 700
Cogen - - - - - -
Tekna - - - - - -
Scanmatic - - - - - -
Wattsight - - - - 303 303
Markedskraft - - - - - -
Eiendom 10 20 30
Sum 608 127 539 619 10 303 12 196

Beregning av tapsavsetninger foretas pa bakgrunn av historiske tap og individuell vurdering av enkeltposter

og enkeltkunder. Bruk av tapsrater for beregning av avsetninger for fremtidig tap skal innfgres fra og med 2019.

Bevegelsene i periodens tapsavsetninger kan forklares som fglger:

Tapsavsetninger Sum
Inngdende balanse 2018 6774

Endring som fglge av endrede tapsforventninger (tapsrater)

og endring som fglge av endringer i utestiende fordringer (volum) 10 653

Realiserte tap i perioden (-) -5231

Utgaende balanse 2018 12 196




- Likviditetsrisiko
Likviditetsrisiko er risiko for at konsernet ikke vil kunne oppfylle finansielle forpliktelser etter hvert som de
forfaller. Likviditetsstyring skal sikre at tilgjengelig likviditet er tilstrekkelig til & innfri forpliktelsene ved forfall,

uten at det medfgrer uakseptable tap for selskapet og konsernet.
Kontantstrgmmen fra selskapet og konsernets ordinere virksomhet, kombinert med betydelige investeringer
i likvide verdipapirer samt ubenyttede kreditter, medfgrer at likviditetsrisikoen vurderes som lav.

Underkonsernet EFD har etablert en internasjonal konsernkontoordning som omfatter datterselskapene i Europa
og Amerika. Dette bidrar til gkt fleksibilitet og effektivitet i likviditetsstyringen.

Selskapet og konsernets forpliktelser fordeler seg som fglger:
(I kontraktsmessige kontantstrgmmer inngar renter beregnet ut fra rentenivaet pa balansedagen)

Kontr.m.

Balanse-fgrt kontant | 6 mnd. eller 6-
Konsern belgp strgmmer mindre 12 mnd. 1-2ar 2-5ar Over 5 ar
2018
Rentebarende 14n og kreditter 799 054 883918 90 388 22 882 84 478 612 577 73 594
Kassekreditt 173 821 173 821 173 821
Leverandgrgjeld og annen gjeld 712773 712774 711 905 869
Andre kortsiktige forpliktelser 622 830 622 830 506 796 116 034
Derivater, se note 17 125 444 125 444 10 217 5849 3745 105 634
Totalt 2433922 2518787 1493 126 145 634 88 223 718 211 73 594
2017
Renteberende lan og kreditter 2114776 2247959 68 836 70 850 147514 1900 428 60 331
Kassekreditt 152376 152376 152376
Leverandgrgjeld og annen gjeld 676 703 676 990 676 990
Andre kortsiktige forpliktelser 836 321 836 321 747 860 88 461
Derivater, se note 17 104 963 104 963 5200 3297 96 466
Totalt 3885140 4018610 1651 263 162 608 147 514 1996 894 60 331

Kontr.m.

Balanse-fgrt | kontant | 6 mnd. eller 6-
Morselskap belgp strgmmer mindre 12 mnd. 1-2ar 2-5ar Over 5 ar
2018
Rentebarende 14n og kreditter 497 857 552 386 10231 10 231 20 461 511 464
Leverandgrgjeld og annen gjeld 24208 24208 24 208
Andre kortsiktige forpliktelser 14 108 14 108 14 108
Derivater, se note 17 100 037 100 037 100 037
Totalt 636 210 690 738 48 546 10 231 20 461 611 501
2017
Rentebarende lan og kreditter 1834 225 1941112 21377 21377 42755 1 855 602
Leverandgrgjeld og annen gjeld 49 598 49 598 49 598
Andre kortsiktige forpliktelser 29270 29270 29 270
Derivater, se note 17 96 466 96 466 96 466
Totalt 2009558 2116446 100 245 21377 42755 1952 068
- Markedsrisiko

Markedsrisiko er risikoen for at endringer i markedspriser som valutakurser, renter og aksjekurser, pavirker
nettoinntekten eller verdi pa finansielle instrumenter.

Valutarisiko

Selskapet og konsernet er utsatt for valutarisiko pa kjgp, salg og 1an i andre valutaer enn selskapenes funksjonelle valuta. Det er primert

EUR, GBP og USD som konsernet er eksponert mot. Valutaeksponeringen er primert knyttet til virksomheten i konsernets utenlandske

datterselskaper og selskapets og konsernets gjeld i utenlandsk valuta. Underkonsernet EFD benytter derivater for a begrense

valutarisikoen knyttet til salg og kundefordringer. Morselskapet og EFD benytter ogsa valutaldn og valutabytteavtaler for &

begrense valutarisiko knyttet til verdiendringer i datterselskapene. Den vesentligste valutaecksponeringen i morselskapet og konsernets

norske datterselskaper er i EUR.
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Eksponeringen var pr. 31.12.
Bankinnskudd
Kundefordringer
Leverandgrgjeld
Rentebxrende gjeld

Balanseeksponering

som fglger: (tEUR)

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
6491 19 431 792 1404
19 285 10 440 1 508 569
-4 765 -3 963 0 0
-123 631 -262 487 -38 511 -102 644
-102 620  -236 579 -36 211 -100 671

En sensitivitetsanalyse indikerer at en 5% styrking av NOK i forhold til EUR pr. arsslutt, ville pavirket resultatet for
konsernet i 2018 med motverdien av MEUR +5,1 og i 2017 med motverdien av MEUR +11.,8. Belgpene er oppgitt f@gr skatt.
@vrige datterselskap har kun i beskjeden grad valutaeksponering i annen valuta enn selskapets funksjonelle valuta.
Bakgrunnen for at morselskapet har tatt opp rentebarende gjeld i EUR, er at salg av spotkraft avregnes i EUR.
Morselskapet har pr 31.12.2018 gjeldsbrevlan pa til sammen tGBP 5.000 (tilsvarende pr 31.12.2017 var tGBP 27.000).

Sikringsbokfpring.

Enkelte kundekontrakter blir valutasikret ved kontraktsinngéelse. Valutasikring gjennomfgres ogsé i noen tilfeller for budsjetterte
kontantstrgmmer i utenlandsk valuta. EFD rapporterer bade kontanstrgmsikring og virkelig verdisikring som sikringsbokfgring.
Ved éarsskiftet hadde EFD fglgende valutaterminsikringer spesifisert pa sikringskategori:

Belgp i tNOK

Sikring av fremtidige kontantstrgmmer

Sikring av virkelig verdi
Balanseeksponering

Kontrakts-

577 658

586 333

verdi

8 675

Urealisert

gevinst/tap

(25 010)
(398)

(25 407)

Urealisert gevinst / tap som gjelder sikring av fremtidige kontantstrgmmer blir bokfgrt i "Utvidet resultat". Det urealiserte tapet som

fremkommer i tabellen er verdien fgr skatt er fratrukket. Netto urealisert tap/gevinst er bokfgrt som andre kortsiktige forpliktelser/eiendeler.

Nominell verdi, balansefgrt verdi og forfall av valutaterminkontrakter:

Bevegelse i balansefgrt verdi
Balansefert verdi 01.01.

Verdiendring fgrt over utvidet resultat
Reklassifisert fra utvidet resultat til resultatregnskapet

Balansefgrt verdi 31.12.

Renterisiko

Nominelt Balanse-fort
belgp verdi

Valuta 2019 2020 2021 (valuta) (tNOK)
EUR 14 400 10 125 5300 29 825 -9501
usbD 15120 8400 4000 27 520 -15734
JPY 15000 15 000 -48
GBP 355 355 -124
Sum -25 407

i perioden:

-8 497
-8 619
-8 291
-25 407

Det vesentligste av selskapets og konsernets rentebarende finansielle eiendeler og gjeld, lgper til flytende rente.
Det ble av morselskapet i 2011 opptatt et obligasjonslén pa tNOK 300 000 til rente 5,95%. Samtidig ble det inngétt en rentebytteavtale
pé laneblgpet til fast rente i EUR pa 4,84%. Lanet og rentebytteavtalen har begge 10 ars lgpetid med forfall i juli 2021.

Oversikt over renteberende eiendeler fremgar ovenfor i denne noten, og gjeld i note 17. En renteendring pa 1 %

ville pavirket egenkapitalen, og resultat av finansposter gjennom éret, med netto ca - MNOK 1,0. Belgpet er oppgitt fgr skatt.

Prisrisiko kraftsalg

Det vesentligste av selskapets og konsernets kraftomsetning finner sted i spotmarkedet, noe som innebarer en eksponering for

risiko knyttet til prissvingninger. Det er de siste to ar ikke benyttet noen kraftderivater som sikringsinstrumenter for a begrense risikoen.

Markedsrisiko verdipapirer

Selskapet og konsernet er eksponert for prisrisiko pa investeringer i egenkapitalinstrumenter, klassifisert som holdt for
omsetning eller tilgjengelig for salg. Alle beslutninger om vesentlige kjgp og salg, fattes av styret. Investeringstrategien har

som hovedmalsetting & maksimere avkastningen gjennom lgpende utbytter og verdistigning pa portefgljen.

En oversikt over selskapets finansielle eiendeler holdt for omsetning og finansielle eiendeler tilgjengelig for salg gis ovenfor i denne noten.

DEVELOPING BETTER COMPANIES



Note 17

Rentebzerende lin og kreditter og avsetninger

Rentebeerende lin og kreditter

Denne noten gir informasjon om kontraktsmessige betingelser for konsernets rentebarende
lan og kreditter. For mer informasjon om konsernets renterisiko og valutarisiko, se note 16.

Obligasjonsldan:

5,95 % lan 2011-2021
- aktiverte lanekostnader
= bokfert verdi

Virkelig verdi (se note 16)

2018 2017
300 000 300 000
665 1065
299 335 298 935
317 515 330 855

Til dette lanet er det knyttet en rente og valutabytteavtale der lanet pa tNOK 300.000 med fastrente 5,95% er konvertert
til tEUR 38.511 og fast Eurorente 4,84%. Verdien pa denne avtalen er pr 31.12.2017 -tNOK 100.037

Gjeldsbrevidn:
Morselskapet

GBP LIBOR + fast margin
CAD LIBOR + fast margin
NIBOR + fast margin
NIBOR + fast margin

GBP LIBOR + fast margin
EUR LIBOR + fast margin
Euribor + fast margin
NIBOR + fast margin
Aktiverte laneomkostninger
Sum gjeldsbrevlan morselskap

Datterselskaper

EFD

Cogen

Tekna

Tekna

Bedriftsveien 17

Arendal Industrier

Sum gjeldsbrevlin datterselskap
Sum konsern

Ldn sikret med pant:

Langsiktige lan
Kassekreditt
Sum lan

Lan er sikret med pant i:
Annen fast eiendom
Driftslosere

Varelager
Kundefordringer

Sum sikkerheter

Sikkerhet for opptatte gjeldsbrev- og obligasjonslén til en motverdi av MNOK 198,5 i morselskapet er avgitt i form av negative
pantsettelseserkleringer. Kundefordringer i to av datterselskapene er stillet som sikkerhet for avgitt bankgaranti og kassakreditt. For

2018 2017
Flytende rente 30.03.15 - 30.06.21 77 637
Flytende rente 30.03.15 - 04.07.21 95 627
Flytende rente 01.07.15 - 30.06.21 200 000
Flytende rente 03.07.16 - 04.07.21 440 000
Flytende rente 03.07.16 - 04.07.21 55 606 221 820
Flytende rente 03.07.16 - 04.07.21 106 275
Flytende rente 04.07.17 - 30.06.21 492 015
Flytende rente 14.06.13 - 30.06.21 50 000 -
(2711) (2457)
198 522 1535290
Flytende rente (EUR) 82323 118 875
Flytende rente (EUR) 123 922 62 786
Flytende rente (CAD) 16 521 38 858
Rentefritt (CAD) 8203 6237
Flytende rente (NOK) 29 088 30300
Flytende rente (NOK) 41 139 23 494
301 197 280 552
499 719 1 815 842
Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
179 556 204 480
173 821 144 012
353 377 348 492
196 876 190 305
14 329 8419
89710 44162
339 259 499 518
640 174 742 403

konsernet gjelder at verdijustert egenkapital skal vaere pa min. 40% og ha en verdi pd min. MNOK 1 500.
For Markedskraft gjelder at egenkapitalen skal veere minimum MNOK 45. For EFD gjelder at egenkapitalen skal veere pa

min. 30% samt NIBD delt pa EBITDA < 3. For Scanmatic gjelder at egenkapitalen skal vare minimum 25% og minimum MNOK 16.
For Wattsight skal egenkapitalen vaere over MNOK 12 og minimum 25 %. For Powel gjelder at egenkapitalen skal veere minst

MNOK 100 og minst 25% samt et krav om fakturering i perioder med trekk pé kassakreditt.
Alle selskapene med unntak av Markedskraft overholdt sine covenants krav pr 31/12-2018. Markedskraft var i brudd med
krav til egenkapitalandel men har fatt henstand av banken til 31.12.2019 med 3 fa dette pa plass.

Avsetninger

Av totale avsetninger per 31.12 pa tNOK 70 658 (tNOK 25 879) utgjor Cogens avsetninger til 4 dekke endringer i produksjonsbonusen

tNOK 68 671 (tNOK 23 440) Se nermere omtale under kommentarene av selskapet.
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Note 18 Leverandergjeld og andre Korts. forpl.

Leverandergjeld

Andre kortsiktige forpliktelser (forskudd fra kunder inngér)
Derivater til virkelig verdi

Sum

Note 19 Operasjonelle og finansielle leieavtaler
Se ogsa note 27.
Operasjonelle leieavtaler (nominelle belop)

Under ett ar

Mellom ett og fem ar

Over fem ar

Sum forpliktelser ved leieavtaler

Konsernet leier flere kontorlokaler og anlegg gjennom operasjonelle leieavtaler.

Konsern Morselskap
2018 2017 2018 2017
738 179 683 945 8 845 35790
597 424 829 078 32071 43078
25 407 8 497
1361010 1521521 40 915 78 868

Konsern
2018 2017
68 429 46 571
179 970 107 808
49 794 10 873
298 193 165 252

Leieavtalene loper typisk for en periode pa 10 ar, med en mulighet til & fornye avtalen nér den
utgér. Leiene okes arlig med andel av konsumprisindeksen. Ingen av leieavtalene omfatter

betingelser om betinget leie.

12018 er det innregnet en kostnad pA MNOK 65 i resultatregnskapet for operasjonelle leieavtaler fra

viderefort virksomhet. (2017: MNOK 46,6)

Finansielle leieavtaler

Tre av datterselskapene i konsernet har finansielle leasingkontrakter. Den avtalen med storst verdi er en leieavtale pa et bygg

med opsjon pa kjep av en eiendommen innen 2027. Eiendommen er stilt som sikkerhet for den tilherende
finansielle leieforpliktelsen og har en bokfert verdi pa tNOK 15 722. Leieavtalen ble fornyet i 2015.

Fremtidig minimums leiebelop

Under ett ar

Mellom ett og fem ar
Over fem ar

Sum

Naverdi av fremtidig minimumsleie
Hvorav:

- kortsiktig gjeld
- langsiktig gjeld

Note 20 Hendelser etter balansedagen

Konsern
2018 2017
6 626 1387
7511 5560
6 088 7 479
20 226 14 426
18 520 12 438
6 626 1387
11 894 11051

Konsernsjef Jarle Roth valgte 21. januar & si opp sin stilling i selskapet da han har akseptert en ny stilling utenfor AFK.
Roth har en oppsigelsestid pa 6 maneder og vil bli veerende i sin stilling i denne perioden. Styret har startet arbeidet med a

rekruttere en ny konsernsjef.

Det er pr. dato to budgivere pa Oslo Bers VPS, endelig utfall av denne prosessen er ikke avklart.
Bortsett fra dette har det ikke oppstétt noen hendelser etter balansedagen som pavirker regnskapet i vesentlig grad.

Note 21 Regnskapsestimater og vurderinger
Sentrale regnskapsestimater

Sentrale regnskapsestimater er estimater som er viktige for presentasjon av selskapets og konsernets gkonomiske stilling

og resultater, og som krever subjektiv vurdering.

Arendals Fossekompani vurderer slike estimater pa lopende basis ut fra historiske resultater og erfaringer, konsultasjon
med eksperter, trender, prognoser og andre metoder som anses som rimelige i de enkelte tilfeller.

Nedskrivninger for verdifall

Goodwill og andre immaterielle eiendeler med ubestemt levetid blir testet for mulig verdifall arlig. Tilsvarende blir selskapets
investeringer i datterselskaper og tilknyttede selskaper testet for mulig verdifall. Til grunn for vurderingene ligger analyser av
selskapenes ekonomiske stilling og prognoser / fremtidsutsikter. Gjenvinnbart belop som males mot balanseforte verdier, utgjor
forventet salgssum eller ndverdien av fremtidig kontantstrem fra investeringen. @vrige eiendeler, herunder varige driftsmidler og
finansielle instrumenter tilgjengelig for salg, testes for verdifall nar det foreligger indikasjoner pa at verdifall kan ha oppstatt.



Langsiktige tilvirkningskontrakter

Konsernet benytter lopende avregnings metode ved resultatforing av inntekt fra enkelte prosjekter i regnskapsperioden.
For slike prosjekter beregnes fullferingsgraden som pélepte kostnader i forhold til totale estimerte kostnader.

Sterst usikkerhet er knyttet til vurdering av prosjektets totale, estimerte kostnader. Ytterligere informasjon er gitt i note 13.

Note 22 Resultat pr. aksje i NOK

Basisresultat pr. aksje/utvannet

Basisresultat pr. aksje for 2018 er basert pa resultatet som henferes til aksjonerene i morselskapet

og vektet gjennomsnittlig antall av utestaende ordinaere aksjer gjennom 2018 pa 2 188 958 (2017: 2 188 458) beregnet
som folger:

Resultat som henferes til ordinaere aksjer 2018 2017
Arsresultat 140735 2499 507
- Minoritetenes andel av resultatet -28 322 -84 859
Arsresultat henfort til aksjonzerene i mor 112 413 2414 648
- Resultat fra virksomhet holdt for salg 0  -2400984
Arsresultat viderefort virksomhet henfort til aksjonzerene i mor 112 413 13 664
Vektet gjennomsnittlig antall ordinzere aksjer 2018 2017
Utstedte ordinzre aksjer 1. januar 2239810 2239810
Effekt av egne aksjer -50 852 -50 852
Antall utestaende aksjer pr. 31/12 2 188 958 2 188 958
Veid gjennomsnittlig antall ordinzere aksjer for aret 2188 958 2188 458
Basisresultat pr aksje/ utvannet resultat pr aksje (NOK) 51,35 1103,36
Basisresultat pr aksje/ utvannet resultat pr aksje viderefort virksomhet (NOK) 51,35 6,24
Note 23

De 20 sterste aksjonaerer
Antall aksjer Eierandel

Ulfoss Invest AS 588 395 26,3 %
Havfonn AS 582716 26,0 %
Must Invest AS 564 249 252 %
Arendals Fossekompani ASA 50 852 2,3 %
Intertrade Shipping AS 30 126 1,3%
Svanhild og Arne Musts fond 27 289 1,2 %
Fondsfinans Pensjonskasse 20463 0,9 %
Fabulous AS 18 245 0,8 %
Per-Dietrich Johansen 15015 0,7 %
Cat Invest AS 14 874 0,7 %
Ropern AS 13515 0,6 %
Bohler Invest AS 11 400 0,5 %
Sverre Valvik AS 11281 0,5 %
Erik Bohler 11204 0,5 %
Annelise Altenborg Must 9467 0,4 %
Ove Oland 8420 0,4 %
Fr Falck Fras AS 7373 0,3 %
Erik Christian Must 7200 0,3 %
Fondsfinans Utdannelsesfond 7169 0,3 %
Trine Must 7200 0,3 %

2 006 453 89,6 %
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Under henvisning til regnskapslovens § 7-26 kan folgende opplyses om aksjer som eies av
hvert enkelt medlem av styret og adm.direkter, idet aksjer som eies av ektefelle, mindredrige barn,
eller av selskap hvor vedkommende har bestemmende innflytelse, er inkludert.

Styret Personlig  Nerstdende Sum
Qyvin A. Broymer 30 126 30 126
Morten Bergesen 582716 582716
Didrik Vigsnes 720 720
Heidi Marie Petersen 459 459
Arild Nysather
Kristine Landmark
Rikke Reinemo
614 021 614 021

Ledende ansatte:
Jarle Roth* 1 000 1 000
Lars Peder Fensli * 187 187
Morten Henriksen * 300 300

300 1187 1487

* Se note 4 vedrerende rettighet til 4 kjope aksjer.

Note 24

Neerstiende parter

Selskapets/konsernets naerstdende parter bestar av datterselskaper, tilknyttede selskaper og medlemmer av styret
og toppledelsen.

Transaksjoner med nekkelpersoner i ledelsen

Medlemmer av styret og ledelsen i selskapet og deres nermeste slektninger kontrollerer 27,5 % av de stemme-
berettigede aksjene i selskapet.

Lén til ledende ansatte (se note 4) utgjorde tNOK 2.624 (2017: tNOK 2.704) pr. 31. desember.

Disse lanene er inkludert i “andre investeringer”. Det belastes renter pa lan til ledelsen etter en sats

som til enhver tid ikke utleser skattepliktig fordel.

I tillegg til vanlig lonn har ledelsen avtale om andre fordeler i form av innskuddsbasert pensjonsordning. (Se note 4).

Transaksjoner med andre nzerstiende

Transaksjoner mellom selskaper i konsernet og andre nerstdende er basert pa prinsippene om markedsverdi og
armlengdes avstand. Arendals Fossekompani har i 2018 kjept tjenester vedrerende markedshéndtering for tNOK 502
av Markedskraft (tNOK 480 i 2017).

Arendals Fossekompani hadde i 2018 en gevinst ved valutautlan til Markedskraft pa tNOK 166 (gevinst pa tNOK 1.386 1 2017).

NSSL Global Ltd har kjept tjenester av Whitehill Design Ltd for til sammen tGBP 2,21 2018 (tGBP1,112017).
Dette selskapet kontrolleres av ektefellen til daglig leder i NSSL Global Ltd.

Tekna hadde i 2018 et salg av egenproduserte varer til EFD pa tCAD 3.632 og til AFK pa tCAD 720.

Lan fra AFK mor til selskap i konsernet renteberegnes etter inngatt avtale.
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Note 25 Endring i lan og kreditter

Lan med forfall

Lan med forfall

innen 1 ar senere enn 1 ar Sum gjeld

2018 2017 2018 2017 2018 2017
Konsern
Gjeld pr. 1. januar 87 976 59488 2026799 2147069 2114776 2206557
Kontantstrem 35912 27243 -1350960 -148 268  -1315 048 -121 025
Andre endringer uten kontanteffekt -3777 982 -2 795
Valutakurseffekter 1 862 1245 260 27998 2122 29 244
Gjeld per 31 desember 121 974 87 976 677 080 2026 799 799 054 2114776
Morselskapet
Gjeld pr. 1. januar 1834225 1978906 1834225 1978906
Kontantstrem -1339 428 -144 682 -1339 428 -144 682
Andre endringer uten kontanteffekt 147 147
Valutakurseffekter 2914 2914
Gjeld pr. 31 desember 497857 1834225 497857 1834225

Note 26 Avviklet virksomhet

Arendals Fossekompani inngikk 29. september 2017 avtale om & selge eierandelen pa 75,16% i Glamox. Regnskapskapstallene

fra selskapet er derfor skilt ut pa egne linjer i resultat, som "Resultat fra avviklet virksomhet ".

Salgsummen for aksjene var pa tNOK 2.791.809. Salget medferte en gevinst i morselskapet pa tNOK 2.323.477 og i

konsernet pd tNOK 2.191.816. AFK mottok i tillegg et ekstraordinzrt utbytte fra Glamox i august 2017 pa tNOK 210.452.

Nedenfor gjengis hovedtall fra Glamox resultat og kontantstrem for 2017.

Resultat 2018 2017
Driftsinntekter 2436271
Driftskostnader 2078 205
Avskrivninger pé driftsmidler 42515
Amortisering av immaterielle eiendeler 33714
Driftsresultat 281 837
Resultat av finansposter -7 622
Skattekostnad -65 047
Gevinst ved salg av Glamox 2191 816
Resultat fra avviklet virksomhet 2 400 984
Basisresultat pr. aksje (NOK) 1097
Kontantstrem fra virksomhet holdt for salg 2018 2017
Netto kontantstremmer fra driftsaktiviteter 171 115
Netto kontantstremmer fra investeringsaktiviteter -164 937
Netto kontantstremmer fra finansieringsaktiviteter -386 252
Arets netto kontantstremmer -380 074
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Note 27 Implementering av IFRS 16

IFRS 16 som omhandler regnskapsmessig behandling av leasing og leie kontrakter trer i kraft 01.01.2019.
Det er foretatt en estimering av den regnskapsmessige virkningen ved implementeringen som vises nedenfor.

Mor

Konsern
Estimert Estimert
verdi resultat

01.01.2019 _ effekt 2019

Estimert Estimert
balanseverdi resultat
01.01.2019 effekt 2019

Verdi av brukerrettigheten 271 794
Leieforpliktelse 271794
Avskrivning 66 493
Rente 8495
Leiekostand (som reverseres) -69 587

Avstemming mellom note 19 og estimert leieforpliktelse iht IFRS 16

Leieforpliktelse iht note 19 i &rsregnskapet for 2018

Neddiskontering

Tillegg for; finansiell lease pr. 31.12.2018

Fradrag for kortsiktige avtaler som kostnadsferes som driftskostnad
Fradrag for avtaler med lav verdi som kostnadsferes som driftskostnad
Valutaomregningsdifferanse

Estimert leieforpliktelse pr. 01.01.2019 iht til IFRS 16

Finasiell lease i 2018

Okning i forpliktelsen ved innfering av IFRS 16

IFRS 16 blir implementert med virkning fra 01.01.2019.
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7361
7361

942

240

-1077

Konsern Mor

298 193 8567

-28 524 -1 206
18 501
2113
-970
5208

290 295 7361
-18 501

271 794 7 361
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Erkleering fra styrets medlemmer og daglig leder

Styret og daglig leder har i dag behandlet og godkjent &rsberetningen og arsregnskapet for Arendals Fossekompani
ASA, konsern og morselskap, for kalenderéaret 2018 og pr. 31. desember 2018 (&rsrapporten 2018).

Selskapsregnskapet og konsernregnskapet er avlagt i samsvar med de EU-godkjente IFRSer og tilherende
fortolkningsuttalelser, samt de ytterligere opplysningskrav som folger av regnskapsloven og som skal anvendes pr.
31.12.2018. Arsberetningen for konsern og morselskap er i samsvar med regnskapslovens krav og Norsk Regnskaps-
Standard 16 pr. 31.12.2018.

Etter var beste overbevisning:

e cr arsregnskapet 2018 for konsernet og morselskapet utarbeidet i samsvar med gjeldende regnskapsstandarder

e  gir opplysningene i regnskapet et rettvisende bilde av konsernets og morselskapets eiendeler, gjeld, finansielle
stilling og resultat som helhet pr. 31. desember 2018

e  gir arsberetningen for konsernet og morselskapet en rettvisende oversikt over
- utviklingen, resultatet og stillingen til konsernet og morselskapet

- de mest sentrale risiko- og usikkerhetsfaktorer konsernet og selskapet star overfor

Froland, 26. mars 2019
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Til generalforsamlingen i Arendals Fossekompani ASA

Uavhengig revisors beretning

Uttalelse om revisjonen av Grsregnskapet

Konklusjon

Vi har revidert Arendals Fossekompani ASAs arsregnskap, som bestar av:

s selskapsregnskapet, som bestir av balanse per 31. desember 2018, resultatregnskap, utvidet
resultat, oppstilling over endringer i egenkapitalen og kontantstremoppstilling for
regnskapsaret avsluttet per denne datoen og noter til drsregnskapet, herunder et sammendrag
av viktige regnskapsprinsipper, og

» konsernregnskapet, som bestar av balanse per 31. desember 2018, resultatregnskap, utvidet
resultat, oppstilling over endringer i egenkapitalen og kontantstremoppstilling for
regnskapséret avsluttet per denne datoen og noter til &rsregnskapet, herunder et sammendrag
av viktige regnskapsprinsipper.

Etter vir mening:
» er arsregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter

e gir det medfelgende selskapsregnskapet et rettvisende bilde av den finansielle stillingen til
Arendals Fossekompani ASA per 31. desember 2018 og av selskapets resultater og
kontantstrommer for regnskapsiret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med
International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU.

s gir det medfolgende konsernregnskapet et rettvisende bilde av den finansielle stillingen til
konsernet Arendals Fossekompani ASA per 31. desember 2018 og av konsernets resultater og
kontantstremmer for regnskapsaret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med
International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU.

Grunnlag for konklusjonen

Vi har gjennomfert revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder de
internasjonale revisjonsstandardene International Standards on Auditing (ISA~ene). Vére 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 vare gvrige etiske forpliktelser i samsvar med disse kravene. Etter vir oppfatning er
innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon.

Sentrale forhold ved revisjonen

Sentrale forhold ved revisjonen er de forhold vi mener var av storst betydning ved revisjonen av
arsregnskapet for 2018. Disse forholdene ble héndtert ved revisjonens utfarelse og da vi dannet oss vér
mening om arsregnskapet som helhet. Vi konkluderer ikke sarskilt pa disse forholdene.

Sentrale forhold ved revisjonen Hvordan vi i viir revnjnnh:indtcrtc sentrale

forhold ved revisjonen

Inntektsforing av tilvirkningskontrakter

Inntekter fra tilvirkningskontrakter Vi har gjennomgitt et utvalg kontrakter og vurdert
(lepende avregning) utgjorde i 2018 tnok regnskapsforingen mot konsernets regnskapsprinsipper

PricewaterhouseCoopers AS, Kystveien 14, NO-4841 Arendal
T: 02316, org. no.: 987009 713 MVA, www.pwe.no
Statsautoriserte revisorer, mediemmer av Den norske Revisorforening og autorisert regnskapsforerselskap
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Uavhengig revisors beretning - Arendals Fossekompani ASA

-

pwe

1 888 636 noe som utgjer ca 39% av sum
driftsinntekter. For beregning av inntekter
fra tilvirkningskontrakter benyttes lopende
avregnings metode basert pa forventet
sluttresultat og kontraktens fullfgringsgrad.
Vurdering av totale, estimerte kostnader,
herunder eventuelle tvistesaker, samt
inntekter og kontraktens fullfgringsgrad
oppdateres regelmessig.

Inntekter fra tilvirkningskontrakter er et
sentralt forhold ved revisjonen av flere
grunner. For det forste har konsernet et
stort omfang av tilvirkningskontrakter,
prosjektene kan lgpe over lengre tid, og
beregningen av totale prosjektkostnader og
fullferingsgrad kan vare kompleks og
preget av skjsnn. Videre pavirker ledelsens
bruk av skjgnn i denne sammenheng en
rekke poster i regnskapet, herunder
inntekter, kostnader, kundefordringer,
leverandgrgjeld, avsetninger og skatt.

Note 13 og regnskapsprinsippene
inneholder mer informasjon om konsernets
prosjekter og ledelsens vurderinger og
maéling av disse.

og IFRS 15 Inntekter fra kontrakter med kunder. Vi fant
at regnskapsferingen skjer i henhold til betingelser i
kontraktene og at prinsippene for inntektsforing er i
trad med retningslinjene i IFRS 15.

Konsernet har etablert kontroller som skal sikre
forventningsrette estimater pé totale kostnader, under
hensyn til eventuelle tvistesaker, inntekter og beregning
av kontrakters fullferingsgrad. Kontrollene er etablert
pa ulikenivéer i organisasjonen og bestér blant annet av
periodiske mgter for gjennomgang av utestdende
prosjekter. Vi har gjennom mgter med ledelsen og
prosjektledere, samt gjennomgang av relevant
dokumentasjon, verifisert at relevante kontroller er
implementert.

Fastsettelse av prognose for kostnader og beregning av
fullferingsgrad inneberer utegvelse av skjenn. Vi har
foretatt handlinger for & vurdere om skjgnnet som
utvises anses rimelig. For 8 utfordre ledelsens bruk av
skjonn har vi blant annet utfort falgende:

¢ Intervjuet og utfordret prosjektledere og
ledelsen pa forutsetningene i deres estimater.

* Kontrollert palopte kostnader og timer mot
budsjetterte kostnader og timer.

¢ Gjennomgétt et utvalg avsluttede prosjekter og
sammenlignet faktisk resultat mot budsjett eller
prognose.

¢ Vurdert fremdriften i pagiende prosjekter mot
hva som er innregnet i regnskapet.

Resultatet av var testing viste at ledelsen hadde benyttet
rimelige forutsetninger i sine estimater.

Vi har gjennomgatt noteopplysninger om dette temaet
og funnet at den ikke inneholdt feil av betydning.

Verdsettelse av goodwill og immaterielle
eiendeler

Arendals Fossekompani hadde i 2018
balansefort goodwill og immaterielle
eiendeler (eksklusiv kensesjoner) med tnok
752 293, noe som utgjar i overkant av 1/8
av verdiene i balansen. Goodwill og
immaterielle eiendeler med ubestemt

Vi har innhentet og lest gjennom ledelsens
nedskrivningsvurdering knyttet til goodwill og
immaterielle eiendeler. Vare handlinger inkluderte
vurdering av verdsettelsesmetode og rimeligheten av
nokkelforutsetninger som vi baserte pa var kjennskap til
virksomheten og bransje. Vi foretok ogsa kontroll av
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levetid testes for verdifall hvert ar. Gvrige
immaterielle eiendeler testes for verdifall
dersom det foreligger indikasjoner pa
verdifall,

Goodwill allokeres til kontantgenererende
enheter basert pa konsernets
driftssegmenter. Segmentene er
sammenfallende med det enkelte
underkonsern. Ved testing for verdifall
sammenlignes balansefert verdi med
gjenvinnbart belgp. Gjenvinnbart belgp
beregnes med grunnlag i bruksverdi.

Pr. 31. desember 2018 viste ledelsens
beregninger at bokfort verdi av
immaterielle eiendeler var hgyere enn
gjenvinnbart belgp for en kontant-
genererende enhet. Verdien av
immaterielle eiendeler ble nedskrevet til
gjenvinnbart belap. For gvrige kontant-
genererende enheter var gjenvinnbart
belgp vurdert 8 vaere hayere enn bokfort

verdi av goodwill og immaterielle eiendeler,

og det var dermed ikke grunnlag for
nedskrivning,

Vi fokuserte pé dette omrédet fordi
goodwill og immaterielle eiendeler utgjer
en betydelig andel av konsernets totale
eiendeler og beregning av bruksverdi
innebearer vesentlig bruk av skjenn.

Vi viser til note 6 i arsregnskapet for en
naermere beskrivelse av goodwill og
immaterielle eiendeler og verdsettelse av
disse postene.

Qurig informasjon

data benyttet i modellen mot underliggende
dokumentasjon.

Basert pa varehandlinger fant vi at verdsettelsesmetode
og forutsetninger var rimelige og konsistente med vér
kjennskap til virksomheten og bransje. Vi fant ikke avvik
av betydning nir vi testet data benyttet i modellen mot
underliggende dokumentasjon.

Forgvrig observerte vi at verdien av goodwill og
immaterielle eiendeler knyttet til enkelte underkonsern
er sensitiv for endringer i mindre forutsetninger knyttet
til kontantstremmene.

Til sist vurderte vi noteopplysninger knyttet til
verdsettelsen og fant at opplysningene beskrev ledelsens
verdsettelse av goodwill og immaterielle eiendeler pé en
tilfredsstillende méte og opplysningene ikke inneholdt
feil av betydning,.

Ledelsen er ansvarlig for gvrig informasjon. @vrig informasjon omfatter informasjon i arsrapporten
bortsett fra drsregnskapet og den tilhgrende revisjonsbereiningen.

Var uttalelse om revisjonen av arsregnskapet dekker ikke gvrig informasjon, og vi attesterer ikke den

gvrige informasjonen.

I forbindelse med revisjonen av érsregnskapet er det vir oppgave 8 lese gvrig informasjon med det
forma4l & 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 gvrige informasjonen inneholder vesentlig feilinformasjon er vi
pélagt & rapportere det. Vi har ingenting & rapportere i s& henseende.
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Styrets og daglig leders ansvar for drsregnskapet

Styret og daglig leder (ledelsen) er ansvarlig for & utarbeide arsregnskapet i samsvar med lov og
forskrifter, herunder for at det gir et rettvisende bilde i samsvar med International Financial Reporting
Standards som fastsatt av EU. Ledelsen er ogsé ansvarlig for slik intern kontroll som den finner
ngdvendig for & kunne utarbeide et drsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken
som felge av misligheter eller utilsiktede feil.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet er ledelsen ansvarlig for & ta standpunkt til selskapets og
konsernets evne til fortsatt drift, og pa tilberlig méte & opplyse om forhold av betydning for fortsatt
drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn for &rsregnskapet med mindre ledelsen
enten har til hensikt & avvikle konsernet eller 4 legge ned virksomheten, eller ikke har noe realistisk
alternativ til dette.

Reuvisors oppgaver og plikter ved revisjonen av drsregnskapet

Vért mél med revisjonen er 4 oppna betryggende sikkerhet for at &rsregnskapet som helhet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som felge av misligheter eller utilsiktede feil, og 4 avgi en
revisjonsberetning som inneholder vir konklusjon. Betryggende sikkerhet er en hay 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
oppsta som falge av misligheter eller utilsiktede feil. Feilinformasjon blir vurdert som vesentlig dersom
den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes & pavirke gkonomiske beslutninger som
brukerne foretar basert pa arsregnskapet.

Som del av en revisjon i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder ISA-ene,
utever vi profesjonelt skjgnn og utviser profesjonell skepsis gjennom hele revisjonen. I tillegg:

+  identifiserer og anslér vi risikoen for vesentlig feilinformasjon i regnskapet, enten det skyldes
misligheter eller utilsiktede feil. Vi utformer og gjennomferer revisjonshandlinger for &
héndtere slike risikoer, og innhenter revisjonsbevis som er tilstrekkelig og hensiktsmessig som
grunnlag for var konklusjon. Risikoen for at vesentlig feilinformasjon som felge av misligheter
ikke blir avdekket, er hoyere enn for feilinformasjon som skyldes utilsiktede feil, siden
misligheter kan innebare samarbeid, forfalskning, bevisste utelatelser, uriktige fremstillinger
eller overstyring av internkontroll.

> opparbeider vi oss en forstéelse av den interne kontroll som er relevant for revisjonen, for &
utforme revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for 4 gi
uttrykk for en mening om effektiviteten av selskapets og konsernets interne kontroll.

»  evaluerer vi om de anvendte regnskapsprinsippene er hensiktsmessige og cm
regnskapsestimatene og tilhgrende noteopplysninger utarbeidet av ledelsen er rimelige.

»  konkluderer vi pa hensiktsmessigheten av ledelsens bruk av fortsatt drift-forutsetningen ved
avleggelsen av regnskapet, basert pa 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 pa
tilleggsopplysningene i regnskapet, eller, dersom slike tilleggsopplysninger ikke er
tilstrekkelige, at vi modifiserer var konklusjon om arsregnskapet og arsberetningen. Vére
konklusjoner er basert pa revisjonsbevis innhentet inntil datoen for revisjonsberetningen.
Etterfalgende hendelser eller forhold kan imidlertid medfore at selskapet og konsernet ikke
fortsetter driften.
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»  evaluerer vi den samlede presentasjonen, strukturen og innholdet, inkludert
tilleggsopplysningene, og hvorvidt arsregnskapet representerer de underliggende
transaksjonene og hendelsene pa en méte som gir et rettvisende bilde.

*  innhenter vi tilstrekkelig og hensiktsmessig revisjonsbevis vedrerende den finansielle
informasjonen til enhetene eller forretningsomrédene i konsernet for & kunne gi uttrykk for en
mening om det konsoliderte regnskapet. Vi er ansvarlige for 4 lede, felge opp og gjennomfare
konsernrevisjonen. Vi alene er ansvarlige for var revisjonskonklusjon.

Vi kommuniserer med styret blant annet om det planlagte omfanget av revisjonen og til hvilken tid
revisjonsarbeidet skal utfares. Vi utveksler ogsé informasjon om forhold av betydning som vi har
avdekket i lgpet 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 il uavhengighet, og om at vi har
kommunisert og vil kommunisere med dem alle relasjoner og andre forhold som med rimelighet kan
tenkes & kunne pavirke var uavhengighet, og, der det er relevant, om tilhgrende forholdsregler.

Av de sakene vi har kommunisert med styret, tar vi standpunkt til hvilke som var av sterst betydning
for revisjonen av arsregnskapet for den aktuelle perioden, og som derfor er sentrale forhold ved
revisjonen. Vi beskriver disse sakene i revisjonsberetningen med mindre lov eller forskrift hindrer
offentliggjoring 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 ma
forventes & oppveie allmennhetens interesse av at saken blir omtalt.

Uttalelse om andre lovmessige krav
Konklusjon om drsberetningen

Basert pa vér revisjon av &rsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
arsberetningen og i redegjorelsene om foretaksstyring og samfunnsansvar om &rsregnskapet,
forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til resultatdisponering er konsistente med arsregnskapet
og i samsvar med lov og forskrifter.

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa var revisjon av arsregnskapet 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 regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god
bokferingsskikk i Norge.

Arendal, 26. mars 2019

PricewaterhouseCoopers AS

Lars Ole Lindal

Statsautorisert revisor
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Eierstyring og selskapsledelse i Arendals Fossekompani

Vedtatt av styret 17. august 2006 (sist revidert 26. mars 2019)

ARENDALS FOSSEKOMPANI er et industrielt investeringsselskap som med basis i lokal krafiproduk-

sjon utvikler selskaper med internasjonalt potensial. Vi utover langsiktig, aktivt og ansvarlig eierskap og

forener industriell kompetanse med finansiell styrke. Konsernet har desentralisert styringsmodell, men

er pddriver for driftsforbedringer og strategisk utvikling. Dette skaper verdier for aksjoncerer, medar-

beidere, kunder og samfunnet. God eierstyring og selskapsledelse skal sikre dette.

ARENDALS FOSSEKOMPANI er notert pd Oslo Bors og er underlagt norsk verdipapirlovgivning og

borsreglement.

Konsernets retningslinjer

Folgende elementer er baerende i ARENDALS FOS-
SEKOMPANISs retningslinjer innenfor omradet eier-
styring og selskapsledelse:

o ARENDALS FOSSEKOMPANI skal fore en
apen, palitelig og relevant kommunikasjon med
omverdenen om selskapets virksomhet og forhold
knyttet til eierstyring og selskapsledelse.

ARENDALS FOSSEKOMPANI skal ha et styre
som er selvstendig og uavhengig av konsernets le-
delse.

Det skal legges vekt pa at det ikke foreligger inter-
essekonflikter mellom eiere, styret og administra-
sjonen.

e ARENDALS FOSSEKOMPANI skal ha en klar
arbeidsdeling mellom styret og administrasjonen.

o Alle aksjonzrer skal behandles likt.

Norsk anbefaling

Nedenfor gjennomgas hvert enkelt punkt i den norske
anbefalingen. Det redegjores for ARENDALS FOS-
SEKOMPANIs etterlevelse, samt for avvik i forhold
til anbefalingen. For fullstendig oversikt over anbe-
falingen med kommentarer se Oslo Bars:

http:/www.nues.no

1. Redegjorelse for eierstyring og selskapsledelse
Konsernet har utarbeidet en egen policy for eiersty-
ring og selskapsledelse, og styret har besluttet at
Norsk anbefaling for eierstyring og selskapsledelse
skal folges.

Styret har utarbeidet dokumentet «Verdigrunnlag og
etiske retningslinjer», som bl.a. omhandler habilitet,
korrupsjon og diskriminering, samt medarbeideres
handel med verdipapirer.

2. Virksomhet

Arendals Fossekompani ASA har til formal gjennom
egen produksjon, deltagelse i utbygging, kjop og leie,
anyttiggjore eller omsette elektrisk kraft, samt & delta
direkte eller indirekte i annen industriell virksomhet
eller forretningsforetak, herunder investeringer i fast
eiendom.

Ovennevnte fremgér av selskapets vedtekter § 1.
Vedtektene er tilgjengelig pa selskapets hjemmeside:
https://arendalsfossekompani.no/.

Arendals Fossekompani har en betydelig finansiell
kapasitet. Investeringsportefeljen vil til enhver tid

dels besta av langsiktige og aktive eierengasjementer,
dels av likviditetsforvaltning. Likviditetsforvalt-
ningen vil hovedsakelig bestd av bersnoterte aksjer
og obligasjoner. Aksjeportefoljen skal i det vesent-
lige besta av et begrenset antall sterre investeringer.
Til grunn for investeringsstrategien ligger en tro pa at
et langsiktig, aktivt eierengasjement over tid gir storst
avkastning, hensyntatt risiko.

3. Selskapskapital og utbytte

Egenkapital

Konsernets bokferte egenkapital 31.12.18 var pa
MNOK 3.182 hvilket utgjorde 53,5 % av totalkapita-
len. Den reelle egenkapital er vesentlig hayere og
selskapet er meget solid. Styret vurderer til enhver tid
selskapets behov for soliditet i lys av selskapets mal,
strategi og risikoprofil.

Utbyttepolitikk

AFK skal betale et utbytte som reflekterer selskapets
langsiktige strategi, skonomiske stilling og investe-
ringskapasitet. Det skal vere et arlig utbytte som over
tid skal sikre eierne en konkurransedyktig avkast-
ning.

Fra 1. juli 2013 er det adgang for generalforsam-
lingen til & gi styret fullmakt til 4 dele ut utbytte pa
grunnlag av det arsregnskapet som er godkjent. For-
slag om slik fullmakt ber begrunnes.

Kapitalforhayelse

Det foreligger ikke emisjonsfullmakter gitt til styret.
Siste kapitalutvidelse fant sted 1 2012, ved at aksje-
kapitalen ble forheyet med NOK 201.582.900 til
NOK 223.981.000 ved overforing fra fond.

Kjop av egne aksjer

Generalforsamlingen kan gi styret fullmakt til 4 kjope
opp til 10 % av egne aksjer. Pa den ordinzere general-
forsamlingen 26. april 2018 fikk styret fullmakt til &
kjepe egne aksjer, innenfor en totalramme pa 7,7 %.
Styrets erverv av egne aksjer kan etter denne fullmak-
ten bare skje mellom en minstepris pa NOK 100,- og
en heyeste pris pda NOK 5.000,- pr aksje.

Konsernet eier pr. 31.12.2018 til sammen 50.852 ak-
sjer, eller 2,3 % av samlede aksjer i eget selskap. Ak-
sjene kan disponeres fritt. Fullmakten gjelder til or-
dinzer generalforsamling 2019.
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4. Likebehandling av aksjeeiere og transaksjoner
med nzerstiende

Aksjeklasse

Konsernets aksjer bestar kun av A-aksjer. I henhold
til selskapets vedtekter § 11, kan ingen aksjeeier per-
sonlig eller ved fullmakt avgi stemme for mer enn en
fierdedel av det samlede antall aksjer. Aksjer som
overdras til nye eiere gir ikke stemmerett for overdra-
gelsen er godkjent av styret. Alle aksjer har lik rett.

Transaksjoner i egne aksjer

Styret vil praktisere fullmakten til erverv av egne ak-
sjer pa en slik mate at ervervet skjer til markedskurs.
Eventuell avhendelse av ervervede aksjer vil tilsva-
rende skje til markedskurs.

Transaksjoner med neerstdaende

I lopet av 2018 ikke har forekommet transaksjoner
mellom selskapet og aksjeeier, styremedlem, ledende
ansatte eller nerstdende av disse som kan betegnes
som ikke uvesentlige transaksjoner. Se for gvrig note
24 i arsrapporten.

Retningslinjer for styremedlemmer og ledende an-
satte

Dersom styremedlemmer eller ledende ansatte har di-
rekte eller indirekte vesentlig interesse i en avtale
som inngés av selskapet, skal vedkommende opplyse
om dette for saken behandles og heller ikke delta i
behandlingen.

5. Omsettelighet

Gjeldende norsk konsesjonslovgivning tilsier bl.a. at
en aksjonar som erverver mer enn 20 % av totalt an-
tall aksjer mé seke konsesjon. Loven krever at styret
godkjenner slike erverv. Videre er det flere andre be-
stemmelser i konsesjonslovgivningen som kan med-
fore at erverv av selskapets aksjer kan ha konsekven-
ser for sé vel selskapet selv som for gvrige aksjonae-
rer. Selskapet har derfor funnet det nedvendig & ha
mulighet for & nekte godkjennelse av aksjeerverv. 1
henhold til vedtektenes § 7 er derfor erverv ved over-
dragelse betinget av styrets samtykke. Samtykke kan
bare nektes nar det foreligger saklig grunn.

6. Generalforsamling

Innkalling

Ordinar generalforsamling avholdes sé tidlig som det
er praktisk mulig etter avsluttet regnskapsar, normalt
i april eller mai.

Innkalling med tilherende saksdokumenter vil vere
tilgjengelig pa selskapets hjemmeside senest 21 da-
ger for generalforsamlingen. Innkalling, uten saksdo-
kumenter, vil bli sendt skriftlig til alle aksjeeiere med
kjent oppholdssted. Det legges vekt pé at saksdoku-
mentene, som ogsa inneholder forslag til valg av sty-
remedlemmer, inneholder all nedvendig informasjon
slik at aksjonerene kan ta stilling til alle saker som
skal behandles. Selskapets vedtekter tillater pamel-
ding inntil to dager for generalforsamlingen.

Finanskalender blir offentliggjort pa internett.

Deltagelse

Pameldingen skjer via skriftlig tilbakemelding eller
internett. Styret ensker & legge forholdene til rette
slik at flest mulig av aksjeeierne gis anledning til &
delta. Aksjonaerer som ikke kan mete, blir oppfordret
til & stille med fullmektig. P& generalforsamlingen
deltar representanter fra styret, og revisor. Fra admi-
nistrasjonen deltar konsernsjef og finansdirektor.

Dagsorden og gjennomforing

Dagsorden fastsettes av styret, hvor hovedpunktene
folger av vedtektenes § 10. I henhold til § 10 velger
generalforsamlingen meteleder.

7. Valgkomité
Selskapet har valgkomité med tre medlemmer.

Forslag til valg av styremedlemmer blir kunngjort
sammen med innkallelse til generalforsamling. For-
slag om andre kandidater vil kunne fremsettes for og
under generalforsamlingen.

8. Styre — sammensetning og uavhengighet

Styret bestdr av syv medlemmer, og har i dag fol-
gende sammensetning: Morten Bergesen, Qyvin A.
Breymer (styrets leder), Arild Nysather, Heidi Marie
Petersen, Didrik Vigsnaes, Rikke Reinemo og Kris-
tine Landmark, alle aksjonervalgte. Opplysninger
om deltagelse pa styremeter fremgér av note 4 til ars-
rapporten. Opplysninger om styremedlemmers kom-
petanse og uavhengighet fremgar av etterfolgende
avsnitt.

Valg av styre

Generalforsamlingen velger de syv representantene
til styret. Enkeltaksjonarer eller flere aksjonarer i
fellesskap kan fremme forslag pa kandidater til valg-
komiteen i forkant av valget. Forslag som foreligger
for innkalling til generalforsamling sendes aksjonee-
rene og legges ut pa selskapets hjemmeside pé inter-
nett. Vedtak om styrets sammensetning skjer ved
simpelt flertall.

Medlemmene velges for to ar av gangen med mulig-
het for gjenvalg. Tilnaermet halvparten av styremed-
lemmene velges det enkelte ar.

Styrets sammensetning og kompetanse

Det legges vekt pa at det samlede styret skal ha kom-
petanse innen styrearbeid og selskapets hovedvirk-
somhet. Ifolge selskapets vedtekter skal antall styre-
medlemmer vere mellom fem og syv. I eyeblikket
bestar styret av syv medlemmer. Konsernsjefen er
ikke styremedlem.

Styret velges for to &r av gangen, og det velger selv
sin leder. @yvin A. Broymer er valgt til styrets leder.

Endringer i styreti 2018

I ordinzr generalforsamling i april ble Didrik Vigs-
nas gjenvalgt som styremedlem, i tillegg til at Kris-
tine Landmark og Rikke Reinemo ble valgt som nye
styremedlemmer.



Styrets uavhengighet

Alle aksjonervalgte styremedlemmer anses som
selvstendige og uavhengige av konsernets administ-
rative ledelse. Tilsvarende gjelder i forhold til vesent-
lige forretningsforbindelser. Morten Bergesen, Erik
Must (styremedlem Arild Nysaether er administre-
rende direktor i Must Invest AS) og Kjell Chr Ulrich-
sen (Didrik Vigsnzs er administrerende direktor i Vi-
cama AS som igjen er storste eier i Ulefoss Invest
AS) hadde ved érsskiftet alle direkte, indirekte eller
ved narstaende hver ca. 26 % eierandel i selskapet.

Det blir lagt vekt pa at det ikke skal foreligge interes-
sekonflikter mellom eiere, styret, administrasjonen
og selskapets ovrige interessenter.

Styremedlemmenes aksjeeie

[ tillegg til de tre hovedaksjonzrers styrerepresentan-
ters forannevnte aksjeeie, eide pr 31.12.18 Qyvin A.
Breymer 30.126 aksjer og Heidi M. Petersen 459 ak-
sjer, enten personlig eller gjennom heleide selskaper.

Avvik fra anbefalingen: Styrets leder velges i hen-
hold til vedtektenes § 4 av styret.

9. Styrets arbeid

Styrets oppgaver

Styret vedtar konsernets strategi, utforer nedvendige
kontrollfunksjoner og sikrer at konsernet er tilfreds-
stillende ledet og organisert. Styret setter mél for fi-
nansiell struktur og vedtar selskapets planer og bud-
sjetter.

Styreinstruks

Instruksen omfatter folgende punkter: Styrets rolle,
styrets oppgaver, konsernsjefens oppgaver, konsern-
sjefens plikter overfor styret, styrets saksbehandling,
innkalling og krav om styrebehandling mv., beslut-
ningsdyktighet, styreprotokoll, inhabilitet og taus-
hetsplikt. Styret kan i enkeltsaker vedta a fravike in-
struksen.

Instruks for daglig ledelse

Det er gjennomfort en klar arbeidsdeling mellom sty-
ret og daglig ledelse. Styreleder har ansvaret for at
styrearbeidet gjennomfores pa en effektiv og korrekt
mate i henhold til de oppgaver styret har. Konsern-
sjefen har ansvaret for selskapets operative ledelse.
Konsernsjefens arbeidsoppgaver fremgar av stil-
lingsinstruks.

Moteinnkalling og motebehandling
Styret har en arlig plan med fastlagte tema for styre-
metene.

Normalt avholdes det 6—8 meter. I tillegg blir det inn-
kalt til ekstra meoter etter behov. I 2018 ble det av-
holdt 11 styremeter.

Alle styrets medlemmer mottar regelmessig informa-
sjon om selskapets operasjonelle og finansielle utvik-
ling i god tid for de fastsatte styremetene. I tillegg
mottar styremedlemmene manedlige driftsrapporter.
Selskapets forretningsplan, strategi og risiko er regel-
messig gjenstand for gjennomgang og vurdering av
styret.

Den endelige agendaen for styremetet blir besluttet i
samrad mellom konsernsjefen og styrets leder. Pa
styremotene deltar foruten styremedlemmene selv
konsernsjefen. @vrige deltakere blir innkalt etter be-
hov.

Taushetsplikt — kommunikasjon mellom styret og ak-
sjoncerer

Styrets forhandlinger og protokoller er i prinsippet
konfidensielle med mindre styret bestemmer noe an-
net eller at det er &penbart at det ikke er behov for slik
behandling.

Habilitet

Styret forholder seg til reglene om inhabilitet slik de
fremgér av ASAL § 6-27 og i styrets egen instruks. |
2017 var det ingen saker hvor styremedlemmer métte
avsta fra behandlingen av en sak pa grunn av inhabi-
litet. Jfr. ogsé foranstaende avsnitt 4, Retningslinjer
for styremedlemmer og ledende ansatte.

Bruk av styrekomitéer

Konsernet har oppnevnt et revisjonsutvalg, bestdende
av medlemmer fra styret og administrasjonen. Det er
videre oppnevnt en kompensasjonskomité med med-
lemmer fra styret.

Styrets egenevaluering

Styret foretar en arlig egenevaluering. Denne vil ta
utgangspunkt i virksomheten og styrets arbeid, ar-
beidsform og samspill. I denne forbindelse vurderer
ogsa styret seg selv i forhold til eierstyring og sel-
skapsledelse

10. Risiko- og internkontroll

Konsernet har ingen egen avdeling for internrevisjon.
Regnskapskontrollen blir ivaretatt gjennom forskjel-
lige former for arbeidsdeling, retningslinjer og god-
kjennelsesrutiner. Styret foretar en &rlig gjennom-
gang av selskapets viktigste risikoomrader og intern-
kontroll og mottar i tillegg en rapport fra revisor som
omhandler dette. Styret behandler arlig selskapets
verdigrunnlag og retningslinjer for etikk og sam-
funnsansvar, samt kontrollerer hvordan dette etterle-
ves.

Regnskapsrapporteringsprosessen i foretaket og
konsernet

Styret mottar ménedlige ekonomirapporter hvor kon-
sernets, selskapets og alle datterselskapenes ekono-
miske og finansielle resultater kommenteres. Hvert
kvartal utarbeides omfattende rapporter som ogsa
kommenterer den finansielle status pa alle nivaer i
konsernet.

Qkonomiavdeling analyserer foretakets resultat og
balanse i forbindelse med manedsrapporteringen.
Hvert kvartal gjennomfores en detaljert avstemming
av balanse og resultatposter i henhold til en pa for-
hénd definert plan. Vesentlige og risikoutsatte balan-
seposter verdivurderes. Store og uvanlige transaksjo-
ner gjennomgas. Alle utforte kontrollhandlinger do-
kumenteres. De vesentlige datterselskapene (se note
1 Segmentrapportering) gjennomferer lignende ruti-
ner ved sin regnskapsrapportering til konsernet.

Infor-PM benyttes til konsolidering. Dette er en web-
basert database levert av Infor. Datterselskapene rap-
porterer sine tall til databasen over internett. @kono-
miavdelingene i datterselskapene er ansvarlige for
kvaliteten av rapporterte data ved kvartals og ma-
nedsrapporteringene. 1 arsoppgjeret blir rapporterte
data kvalitetssikret av selskapenes revisor. Dattersel-
skapet EFD benytter ogsé Infor-PM til sin konsolide-
ring. De gvrige datterselskapene benytter regneark til
konsolidering.

Revisjonsutvalget (se ovenfor) gjennomferer og do-
kumenterer en detaljert gjennomgang av kvartals- og

arsrapporter i forkant av styrets gjennomgang. Proto-
koll og dokumentasjon fra metene er tilgjengelig for
styret.

11. Godtgjerelse til styret

Generalforsamlingen fastsetter arlig styrets godtgje-
relse. Generalforsamlingen i 2018 fastsatte styrets
godtgjerelse med virkning fra april 2018 til NOK
470.000 for styrets leder og NOK 280.000 for ovrige
styremedlemmer. Arild Nysather mottok GBP
22.500 for styreverv i NSSL og Morten Bergesen
mottok EUR 15.000 for styreverv i Cogen Energia
Espatia.

Styremedlemmenes honorarer er ikke knyttet til re-
sultat, opsjonsprogram eller lignende. Ingen av sty-
rets aksjonarvalgte medlemmer har oppgaver for sel-
skapet utover styreverv.

12. Godtgjerelse til ledende ansatte
Lederlonnserkleringen er et eget saksdokument til
generalforsamlingen.

Retningslinjer

Konsernsjefens betingelser fastsettes av styret. Styret
gjennomforer érlig en grundig vurdering av lenn og
annen godtgjerelse til adm. direkteor. Basert pa opp-
nddde resultater kan styret arlig tildele adm. direktor
bonus.

Vurderingen baserer seg pa markedsundersekelser
for tilsvarende stillinger. Betingelsene for gvrige le-
dere og ansatte i morselskapet fastsettes av adm. di-
rektor med orientering til styrets formann. Betingel-
ser for ledere i datterselskaper fastsettes av respektive
selskaps styre.

Styrets holdninger nér det gjelder godtgjerelse til le-
dende ansatte er at de skal vaere konkurransedyktige.
Retningslinjer legges frem for generalforsamlingen
til orientering.

Resultatavhengig godtgjorelse

Ledende ansatte i morselskapet har normale resultat-
avhengige bonusordninger. I datterselskaper er det
avtalefestet resultatavhengig godtgjerelse i varie-
rende grad, knyttet til den lgpende resultatutvikling.

Betingelser
Betingelsene er beskrevet i note 4 1 arsrapporten.

13. Informasjon og kommunikasjon

Arsregnskap og drsberetning — periodisk rapporte-
ring

Konsernet legger normalt frem et forelopig arsregn-
skap i februar. Fullstendig regnskap sammen med
arsberetning og arsrapport legges ut pé selskapets in-
ternettsider i mars/april. Ut over dette rapporteres
regnskapstall kvartalsvis. Selskapets finanskalender
gjares kjent gjennom selskapets internettsider.

Annen markedsinformasjon

Konsernet anser det som viktig & informere eiere og
investorer om konsernets utvikling og ekonomiske
og finansielle status. Det blir lagt vekt pa at informa-
sjonen er lik og samtidig til aksjemarkedet. I samtale
med aksjonerer og analytikere skal varsomhetsprin-
sippet i forhold til forfordeling av informasjon legges
til grunn.

14. Overtagelse

P4 bakgrunn av selskapets ndvaerende aksjonarstruk-
tur anses de beskrevne forhold vedrerende overta-
gelse lite aktuelle.

15. Revisor

Revisors forhold til styret

Revisor stér til disposisjon for styret og deltar i styre-
meter ved behov. Revisor deltar i meter med revi-
sjonskomitéen og under styrets behandling av &rs-
regnskapet. Styret blir i den forbindelse orientert om
arsregnskapet og saker som opptar revisor spesielt,
herunder eventuelle uenigheter mellom revisor og ad-
ministrasjonen.

Styret avholder arlige meter med revisor hvor det
gjennomgér en rapport fra revisor som omhandler
selskapets regnskapsprinsipper, risikoomrader og in-
terne kontrollrutiner.

Revisors forhold til administrasjonen

Konsernet har styrebehandlet retningslinjer for det
forretningsmessige forholdet mellom revisor og kon-
sernet.

Revisors honorar er i arsregnskapet fordelt pa revi-
sjon og radgivning.

P& Generalforsamlingen i 2018 ble PWC valgt som
ny revisor. I tillegg til ordinaer revisjon har selskapet
utfort radgivning innen omradene regnskap, skatt og
rapportering til NVE. Styret vurderer lopende om re-
visor i tilstrekkelig grad utever en tilfredsstillende
kontrollfunksjon.
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FINANSIELLE HOVEDTALL

Konsern
(1000 NOK) 2018 2017 2016 2015% 2014*
Driftsinntekter 4905 525 4426873 4014 480 3587251 2828 569
Driftskostnader 4644 117 4161 851 3774 095 3263956 2692367
EBITDA 10) 501 035 487 630 448 485 503 200 310435
Driftsresultat 261 408 265 022 240 385 323295 136 202
Finansresultat 17 765 =72 358 139 891 52503 -18 617
Andel resultat fra tilknyttede selskap -3 061 -6 329 -5 065 -768 -39 860
Resultat for skatt 276 112 186 335 375211 375030 77725
Skatt -135376 -87 812 -74 395 -82 997 -25036
Minoritetens andel av resultatet -28 407 -84 859 91714 -97 307 -57 054
Resultat fra viderefort virksomhet 140 735 98 523 300 816 292 033 52 689
Resultat fra avviklet virksomhet 0 2400 984 174 833 199 332 172 219
Arsresultat 140 735 2499 507 475 649 491 365 224908
Totalresultat 762 375 2774 555 355972 672 797 215474
NOKKELTALL
Konsern

2018 2017 2016 2015* 2014*
Egenkapitalrentabilitet 1) % 3,7 2,6 15,1 17,5 8,2
Totalrentabilitet 2) % 4,6 33 8,5 9,6 5,7
Brutto driftsmargin 3) % 7.8 8.4 11,6 14,2 12,0
Netto driftsmargin 4) % 53 6,0 7,3 9,8 72
Brutto fortjenestemargin 5) % 5,6 4,2 9,2 10,6 6,2
Egenkapitalandel 6) % 53,5 51,4 40,9 40,0 36,1
NIBD (tNOK) 7) 101 488 104 798 1914 898 1676 092 1950 547
Likviditetsgrad 1 8) 2,1 34 2,2 1,9 2,0
Resultat pr. aksje 9) kr 51,35 1103,44 174,73 176,54 73,34
Utbytte pr. aksje kr 56,00 659,00 515,00 96,00 93,00
Gj. snitts drsprod. siste 10 ar (GwH) 502 500 500 504 490

* Glamox er tatt ut for & f sammenlignbare tall.
Definisjoner:

1) Egenkapitalrentabilitet=
Resultat minus skattekostnader dividert med gjennomsnittlig egenkapital.

2) Totalrentabilitet=
Resultat + rentekostnader dividert med gjennomsnittlig totalkapital.

3) Brutto driftsmargin=
Driftsresultat + ordinare avskrivninger i prosent av netto driftsinntekter.

4) Netto driftsmargin=
Driftsresultat i prosent av netto driftsinntekter.

5) Brutto fortjenestemargin=
Resultat dividert med netto driftsinntekter.

6) Egenkapitalandel=
Egenkapital dividert med totalkapital.

7) NIBD - Netto rentebarende gjeld =
Rentebarende gjeld - rentebaerende fordringer - kontanter

8) Likviditetsgrad 1=
Omlepsmidler dividert med kortsiktige forpliktelser

9) Resultat pr. aksje (EPS)=

Resultat etter skatt dividert med gjennomsnittlig antall utestaende aksjer, fullt utvannet.

10) EBITDA - Inntekter for renter, skatt, avskrivninger og nedskrivninger =
Sum driftsinntekter - Sum driftskostnader

ARENDALS FOSSEKOMPANI

GENERALFORSAMLING

vil bli avholdt torsdag den 25. april 2019 kl. 16.00

Aksjonarer som ensker a delta pa generalforsam-

pa Hotel Continental - Stortingsgaten 24/26 - Oslo. ningen eller la seg representere ved fullmektig, ma

UTBYTTE FOR 2018

Utbytte for 2018 vil, med forbehold om general-
forsamlingens godkjennelse, bli betalt med

kr 56 pr. aksje.

Aksjene noteres eksklusive utbytte fra og med

26. april 2019.

RISK-BELOP

Alternativ inngangsverdi pr. 1.1.1992:

Risk-belep pr.
Risk-belep pr.
Risk-belep pr.
Risk-belep pr.
Risk-belop pr.
Risk-belep pr.
Risk-belep pr.
Risk-belep pr.
Risk-belap pr.
Risk-belep pr.
Risk-belep pr.
Risk-belop pr.
Risk-belop pr.
Risk-belop pr.

.1.1993:
1.1994:
1.1995:
1.1996:
1.1997:
1.1998:
1.1999:
1.2000:
1.2001:
1.2002:
1.2003:
.1.2004:
.1.2005:
.1.2006:

melde dette skriftlig til selskapet innen to dager for
generalforsamlingen. Jfr. vedtektenes § 9.

Forventet utdeling av utbyttet vil vaere den 9. mai.
Vi ber Dem melde eventuell adresseforandring til:
DnB NOR Bank ASA, Verdipapirservice,
Stranden 21, 0021 OSLO
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274,76

0,00
-1,53
523
17,66
11,37
57,99
13,78
20,05
16,25
10,13
4,52
kr 22,29
kr -26,39
kr -37,37
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DEVELOPING BETTER COMPANIES
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