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FINANSIELL KALENDER 2014
Offentliggjering av delarsresultater:

1. kvartal: 6. mai

2. kvartal: 13. august

3. kvartal: 12. november

Ordinzer generalforsamling avholdes den 5. mai
Aksjene noteres eksklusive utbytte den 6. mai
Utbytte utbetales til aksjeeierne den 19. mai
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Konsernsjefen innleder

Veidekke hadde i 2014 et godt ar preget av vekst og resultatfremgang. Det er gledelig a se at
alle virksomhetsomrader har styrket sine posisjoner og har giennomgaende hay aktivitet.

Selv om fallet i oljeprisen har skapt @kt usikkerhet i det norske markedet, géar vi inn i 2015 med
solid ordrereserve og gode markedsutsikter og kundeposisjoner pa de fleste omrader.

| entreprengrvirksomheten hadde vi i
2014 heyest vekst i Sverige og Danmark.
| Sverige har kjgpet av Arcona gitt flere
positive synergier, blant annet ved at vi
fikk kontrakten med Fabege om bygging
av nytt kontor for SEB i Stockholm, der
Arcona, byggenheten i Stockholm og
byggenheten i Oslo sammen skal levere
prosjektet. Dette er multilokalt sam-
arbeid i praksis.

Til tross for god vekst er lannsomheten
svak i Sverige. Vi har en god posisjon in-
nen yrkesbygg og flere igangsatte bolig-
prosjekter, sa det ligger til rette for at vi
skal klare & gke lennsomheten fremover.
Videre er de store infrastrukturprosjek-
tene i og rundt Stockholm endelig pa
vei ut i markedet, noe vi antar vil bedre
anleggsmarkedet betraktelig. | Danmark
har Hoffmann god erfaring med forhand-
lede kontrakter, der det konkurreres pa
flere parametere enn pris. Som «den
lesningsorienterte partner» har de ogsa
i 2014 levert vekst og gode marginer.

| Norge har aktiviteten i entreprengr-
virksomheten vaert hay, men etter flere
ar med vekst bidro lavere boligsalg og
dermed feerre igangsatte boligprosjekter
ved forrige arsskifte til at omsetningen
for 2014 ble pa linje med aret for. Bedre-
de prosjektmarginer har derimot gitt
solid resultatfremgang i 2014.

2014 var et godt ar ogsa for var eien-
domsvirksomhet. Aret startet svakt i
Norge, men oppsummert ble boligsalget
godt bade i Norge og Sverige. | tillegg til
okt aktivitet har utviklingsgevinster og
salg av andeler i boligprosjekter bidratt
positivt til resultatet. Det gode samar-
beidet mellom eiendomsvirksomheten
og entreprengrvirksomheten med felles
produktutvikling har skapt gode og kost-
nadseffektive boligprosjekter, og var en
av vare viktigste suksessfaktorer ogsa i
aret som gikk.

Var industrivirksomhet hadde ogsa et
godt ar, og med en betydelig satsing pa
infrastruktur i Norge ga vare strategiske
posisjoner innen asfalt, pukk og veived-
likehold god uttelling. Effektivisering i
organisasjonen og god kapasitets-
utnyttelse kombinert med hoy etterspor
sel var viktige arsaker til fremgangen.

Vi som jobber i bygg- og anleggsbran-
sjen, har ofte krevende arbeidsforhold,
og mange av arbeidsoppgavene kan
veere farlige og preget av risiko. Dette
krever var sterste aktsomhet. | tillegg
er gkende internasjonalisering med nye
sprak og kulturer en utfordring. Sikker
heten skal ha hgyest prioritet i alt vi
gjer, men til tross for dette mistet vi to
kolleger pa vére byggeplasser i 2014. Vi
forsterker néa sikkerhetsarbeidet ytter-
ligere for & hindre tilsvarende ulykker i
fremtiden.

Samfunnet star overfor store ut-
fordringer fremover. Befolkningsokning,
klimaendringer og internasjonalisering
vil pavirke hverdagen for oss alle, og det
krever nybygging og oppgradering bade
av sentral infrastruktur, yrkesbygg og
boliger. Med dyktige medarbeidere pa
laget skal vi sammen med vare kunder
0g samarbeidspartnere veere med pa a
lzse disse utfordringene. Vi skal bygge
fremtiden pa en effektiv og sikker mate
som er beerekraftig ogsa for vare om-
givelser.



Om Veidekke

Veidekke er en av Skandinavias starste entreprengrer
og eiendomsutviklere. Selskapet utferer alle typer bygg-
og anleggsoppdrag, vedlikeholder veier og produserer
asfalt, pukk og grus. Veidekke er notert pa Oslo Bers,
omsetningen er 24 milliarder (2014), og selskapet har
siden starten i 1936 alltid gatt med overskudd.

Veidekke ASA har hovedkontor i Oslo og bestar av tre
virksomhetsomrader: Entreprengr, Eiendom og Industri.

NOKKELTALL (mill. NOK) "
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Involvering og lokalkunnskap kjennetegner virksomheten.
Involvering gjennom tett samarbeid med kunder og lever-
andgrer optimaliserer prosjektgjennomfaeringen véar. God
lokalmarkedkunnskap og evne til & dra veksler pa konser
nets samlede ressurser og kompetanse gjor oss i stand
til & finne de beste lasningene for alle involverte parter.
Resultatet er effektiv drift og ekt verdiskaping.

Mill. NOK 2014 2013
Driftsinntekter, segment 23 863 21191
Resultat for skatt, segment 967 776

Segment Entreprener 549 446

Segment Eiendom 280 221

Segment Industri 210 158

Segment Annet -73 -49
Resultat pr. aksje, segment 5,8 4,5
Resultatmargin, segment (%) 4,1 3,7
Driftsinntekter IFRS ¥ 24 027 21 781
Driftsresultat for avskr. (EBITDA) IFRS 1383 1013
Resultat for skatt IFRS 1 055 718
Resultat pr. aksje IFRS (kr) ? 6,3 41
Netto rentebeerende posisjon 274 -396
Ordrereserve totalt 17 085 18 273

" Tallene er hentet fra segmentregnskapet, som gir det mest riktige bildet av den Igpende verdiskapingen i perioden.
2 Under IFRS blir resultatet av boligsalg forst inntekstfgrt nar boligen overtas av kjgper. | segmentregnskapet blir resultatet inntektsfgrt etter formelen:

sluttprognose prosjekt x salgsgrad x ferdiggrad.
3 Ingen utvanningseffekt foreligger.
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Virksomhetsomrader | Veidekke

Entreprengrvirksomheten

Veidekke driver landsdekkende bygg-

og anleggsvirksomhet i Norge og
Danmark, mens virksomheten i Sverige
er konsentrert i og rundt byene Stock-
holm, Gateborg, Malmg og Helsingborg.

Byggvirksomheten utgjer 65 % av den
totale entreprengromsetningen i Vei-
dekke og bestér i hovedsak av oppfering
av yrkesbygg, boliger, skoler og andre
offentlige bygg. Anleggvirksomheten ut-
gjer 35 % av den totale entreprengrom-
setningen og bestéar av prosjekter innen
samferdsel (vei og bane), vann- og
vindkraft, industrianlegg og andre anlegg
som eksempelvis parkeringshus i fjell,
kaier og flyplassutbygginger.

Bygg- og anleggsarbeidet utfores i
hovedsak gjennom datterselskapene
Veidekke Entreprener AS i Norge,
Hoffmann A/S i Danmark og Veidekke
Entreprenad AB i Sverige.
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Eiendomsvirksomheten

Veidekke Eiendom AS (Norge) og
Veidekke Bostad AB (Sverige) kjaper
tomter og eiendommer og utvikler
disse til boliger. Prosjektene utvikles i
egenregi eller i partnerskap med andre
eiendomsutviklere gjennom tilknyttede
og felleskontrollerte virksomheter.
Eiendomsvirksomheten er hovedsakelig
konsentrert i og rundt de sterste byene i
Norge og Sverige.

Mrd.

2,5

2,0

1,5

1,0 1

0,5 1

0,0 ~

2010 2011 2012 2013 2014

Omsetning NOK 2,3 mrd.

Mill.

300

Veidekke
Virksomhetsomrader 2014
Side 7

250

14

2010 2011 2012

Resultat NOK 280 mill.

2013

2014

8
6
4
2
0

*

2010 2011 2012 2013 2014

Avkastning investert kapital
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Industrivirksomheten

Veidekke Industri AS er Norges sterste
asfaltentreprener og Norges nest
storste produsent av pukk og grus.
Virksomheten er ogsa en betydelig akter
innen drift og vedlikehold av det offent-
lige veinettet.

Asfaltvirksomheten utgjorde 67 % av
omsetningen i Veidekke Industri i regn-
skapsaret 2014, drift og veivedlikehold
23 % og produksjon av pukk og grus
10 %.
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Styret | Veidekke
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Annika Billstréom



Arsberetning

OMSETNINGSVEKST OG BETYDELIG
RESULTATFREMGANG

2014 var et godt ar for Veidekke med 13 % omsetningsvekst
og resultatfremgang i de fleste enheter. Markedsforholdene
var generelt gode og bidro til aktivitetsgkningen i konsernet.
Entreprenagrvirksomheten hadde hoy aktivitet i alle land. Norge
og Danmark viste gjennomgaende gode marginer, mens
lennsomheten i Sverige fortsatt er for svak. Industrivirksom-
heten hadde hoy kapasitetsutnyttelse gjennom aret, noe som
gav god resultatfremgang. Boligmarkedet i Norge bedret seg
i lopet av 2014, og markedet i Sverige var stabilt godt. Dette
gav hoy aktivitet i Veidekkes eiendomsvirksomhet, og bidro
sammen med realisering av utviklingsgevinster til bedring i
resultatet. Ordresituasjonen ved utgangen av aret var tilfreds-
stillende og Veidekke har en god posisjon innen bade yrkes-
bygg og boliger. Store infrastrukturprosjekter er pa vei ut i
markedet, og ekende boligsalg dpner for oppstart av flere
boligprosjekter fremover. Det ligger dermed godt til rette for
en fortsatt positiv utvikling.

HOVEDTREKK KONSERNET*

Veidekke er en av Skandinavias sterste entreprengrer og eien-
domsutviklere. Hovedkontoret ligger i Oslo, og virksomheten
bestar av omradene Entreprengr, Eiendom og Industri.

Konsernets finansregnskap er utarbeidet etter IFRS, der bolig-
prosjektene forst inntektsferes ved overlevering til kunde. Tall i
parentes viser tilsvarende periode for ett ar siden.

Veidekkes finansregnskap for 2014 viste en omsetning pa
NOK 24,0 milliarder (NOK 21,8 milliarder). Resultat fer skatt
ble NOK 1 055 millioner (NOK 718 millioner). Arsresultatet for
konsernet ble NOK 859 millioner (NOK 556 millioner).

Konsernets omsetning i segmentregnskapet ble NOK 23,9
milliarder (NOK 21,2 milliarder) og resultatet for skatt ble
NOK 967 millioner (NOK 776 millioner).

Omsetningsveksten kom i hovedsak fra entreprengrvirksom-
hetene i Sverige og Danmark. | Sverige bidro kjepet av Arcona
i desember 2013 med en arsomsetning pa NOK 1,1 milliarder.
| den danske virksomheten har enkelte store yrkesbyggpros-
jekter bidratt til en omsetningsvekst pa 36 % i 2014. | Norge
er aktiviteten hgy, men omsetningen er redusert med 2 %

fra 2013 etter flere ar med vekst. Nedgangen skyldes ferst og
fremst feerre igangsatte boligprosjekter som felge av lavt salg
og fa prosjektoppstarter i siste halvar 2013 og ferste halvar
2014. Samlet viste entreprenarvirksomheten resultatmessig
solid fremgang til tross for lennsomhetsutfordringer i Sverige.
Fremgangen tilskrives bedrede prosjektmarginer i den norske
virksomheten samt aktivitets- og margingkning i den danske
virksomheten. Ordrereserven ble redusert med 7 % i 2014, og
endte pa NOK 171 milliarder (NOK 18,3 milliarder).

*Alle tall i kommentarene viser til segmentregnskapet med mindre annet er
spesifisert. Veidekkes virksomhetsomrader rapporterer i henhold til segment-
regnskapet med lepende inntektsforing.
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| eiendomsvirksomheten gkte omsetning og resultat med
henholdsvis 28 % og 27 % sammenlignet med 2013. Om-
setningsveksten tilskrives okt boligaktivitet i Sverige og salg
av andeler i boligprosjekter. | Norge gikk omsetningen ned
som falge av lavere boligproduksjon og okt andel prosjekter
i felleseide virksomheter, noe som ikke medferer regnskaps-
messig omsetning. Resultatfremgangen i eiendomsvirksom-
heten er knyttet til gkt boligproduksjon i Sverige samt utvik-
lingsgevinster i begge land.

| industrivirksomheten gkte omsetningen med 19 % og resul-
tatet med 33 % sammenlignet med 2013. Kombinasjonen av
hoy etterspersel og god kapasitetsutnyttelse i asfaltvirksom-
heten bidro mest til fremgangen.

Veidekkes finansielle stilling er god, og konsernet hadde ved
arsskiftet en positiv netto rentebaerende posisjon pa NOK 274
millioner. Dette er en bedring pa NOK 669 millioner fra utgan-
gen av 2013. Generelt god prosjektlikviditet i entreprengr-
virksomheten, overlevering av boligprosjekter og prosjektsalg
i eiendomsvirksomheten er hovedérsakene til konsernets
positive likviditetsutvikling.

Basert pa Veidekkes utbyttepolitikk og en sterk finansiell posi-
sjon, foreslar styret et ordineert utbytte pa 3,5 NOK pr. aksje
for regnskapsaret 2014.

Bygg- og anleggsbransjen er en bransje med hgy risiko, og det
arbeides under krevende forhold. Naturen, hgyder, maskiner
og utstyr utgjer potensielle farer. Helse, arbeidsmiljg og sikker-
het er saledes et hayt prioritert omrade i Veidekke. Til tross for
dette skjedde det to dedsulykker ved Veidekkes arbeidsplasser
i 2014. Dadsulykkene er en pdminnelse om hvor viktig arbei-
det med kontinuerlig bevisstgjering og handtering av risiko er i
denne bransjen.

NARMERE OM VIRKSOMHETEN | 2014

Entreprengrvirksomheten

Totalt hadde entreprengrvirksomheten en omsetning pa

NOK 18,5 milliarder (NOK 170 milliarder). Resultat for skatt ble
NOK 549 millioner (NOK 446 millioner), noe som tilsvarer en
resultatmargin pa 3,0 %, mot 2,6 % i fjor.

Norge

Det har vaert hay aktivitet i bygg- og anleggsmarkedet ogsa i
2014. Boligmarkedet var fortsatt svakt ved inngangen til 2014,
men det tok seg opp i lgpet av aret og flere nye boligprosjek-
ter ble igangsatt. Markedet for offentlige og private yrkesbygg
var stabilt godt, men med regionale forskjeller, mens marke-
det for private industriprosjekter fortsatt var svakt. Aktiviteten
i anleggsmarkedet var meget hgy, og dominert av offentlige
samferdselsprosjekter.

Vellykket prosjektgjennomfering er betinget av tilgjengelig
kapasitet og kompetanse, og av at virksomheten evner & kom-
binere lokal markedskunnskap og forstaelse av den enkelte
kundes behov med virksomhetens samlede ressurser. Dette
lzses blant annet ved at en rekke prosjekter gjennomfares i
interne samarbeid mellom ulike enheter.




Omsetningen i den norske entreprengrvirksomheten ble

NOK 11,9 milliarder (NOK 12,1 milliarder). Omsetningsnedgan-
gen pa 2 % skyldes hovedsakelig igangsetting av faerre bolig-
prosjekter som folge av et svekket boligmarked i siste halvdel
av 2013 og ferste halvdel av 2014. Nedgangen skyldes ogsa at
det er vunnet fa store samferdselsprosjekter i 2014. Resultat
for skatt utgjorde NOK 423 millioner, mot NOK 360 millioner i
2013. Dette gav en gkning i resultatmarginen til 3,6 % fra

3,0 % i 2013. Bedringen tilskrives i det vesentlige okt lann-
somhet i byggvirksomheten, hvor resultatmarginen gkte til
4,2 % fra 3,2 % i 2013. Anleggsvirksomheten hadde resultat
pa nivd med 2013, og marginen ble 2,3 %.

Ordrereserven ved utgangen av aret utgjorde NOK 10,4
milliarder, en reduksjon pa 3 % fra aret for (10,8 milliarder).
Ordrereserven besto av 70 % byggprosjekter og 30 %
anleggsprosjekter. Ordreinngangen innen byggvirksomheten
har veert god gjennom é&ret, mens andelen anleggsprosjekter
har veert synkende, og skyldes at det er vunnet fa store
samferdselskontrakter i 2014.

De starste prosjektene som ble kontrahert i 2014, var:

e Ny innfartsvei Rv. 80 i Bodg for Statens vegvesen,
kontraktsverdi NOK 894 millioner.

e Jessheim videregaende skole. OPS-kontrakt for
Skulebygg AS (Akershus fylkeskommune), kontraktsverdi
NOK 765 millioner.

e Prinsens gt. 26 i Oslo for Stortingets administrasjon,
kontraktsverdi NOK 372 millioner.

e Bilsentrum i Sandnes for Bradrene Kverneland Eiendom AS,
kontraktsverdi NOK 318 millioner.

e Utbedring av Europavei 105 ved Kirkenes for Statens
vegvesen, kontraktsverdi NOK 269 millioner.

e |eilighetsbygg i Kristiansand for Kjgita Bolig AS,
kontraktsverdi NOK 245 millioner.

Sverige

Bade boligmarkedet og markedet for yrkesbygg har veert godt
igiennom 2014. Anleggsmarkedet har veert preget av utsettel-
ser av de store infrastrukturprosjektene i Stockholmsomradet,
og med mye ledig kapasitet blant entreprengrene var det stor
konkurranse om de @vrige anleggsprosjektene.

Omsetningen i den svenske entreprenarvirksomheten okte
med 37 % til NOK 4,8 milliarder (NOK 3,5 milliarder). Den
betydelige omsetningsveksten kan farst og fremst tilskrives
kjopet av Arcona AB som bidro med en &rsomsetning pa

NOK 1,1 milliarder i 2014. Til tross for en gkning i resultatet til
NOK 19 millioner (NOK 11 millioner), var lennsomheten i den
svenske entreprengrvirksomheten svak. Selv om flere enheter
viser tilfredsstillende resultater, trekkes lennsomheten ned av
volumsvikt og overkapasitet i tunnelvirksomheten, samt
prosjektnedskrivninger i byggvirksomheten i Stockholm.

Som en konsekvens av den lave aktiviteten i tunnelmarkedet
de siste arene og manglende lannsomhet i Veidekkes tun-
nelvirksomhet, reorganiseres anleggsvirksomheten i Sverige
fra og med 2015. Byggvirksomheten i Stockholm har veert
giennom en omstillings- og forbedringsprosess i 2014.

Ordrereserven var stabil gjennom aret. Ved arsslutt var den
NOK 4,2 milliarder, mot NOK 4,3 milliarder pa samme tid aret
for. Ordrereserven besto av 70 % byggprosjekter og 30 %
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anleggsprosjekter. Lav ordreinngang i anleggsvirksomhet-

en har redusert andelen anleggsprosjekter i ordrereserven.
Boligprosjekter utgjorde 50 % av byggprosjektene, og et

tett og godt samarbeid mellom entreprengrvirksomheten og
eiendomsvirksomheten har generert flere boligprosjekter i
Stockholm, Geteborg og Malmé i 2014. | Nord-Sverige har
satsingen pa gruveindustrien gitt nye markedsmuligheter for
anleggsvirksomheten. | november 2014 ble det inngatt en
intensjonsavtale med eiendomsselskapet Fabege om bygging
av nye kontorer for SEB i Stockholm. Bygget, som er pa

90 000 m?, skal romme 4 500 arbeidsplasser og gjennom-
fores i en samspillsmodell. Prosjektet er et samarbeid mellom
Veidekkes to byggvirksomheter i Stockholm (Arcona og Bygg
Stockholm) og Veidekke Entreprener i Norge. Prosjekteringen
er i gang, og endelig kontrakt forventes a bli inngatt i

2. kvartal. Kontraktsverdi er pa niva 1,7 milliarder NOK.

De storste prosjektene som ble kontrahert i 2014, var:

e Medicinaren, lokaler til Kungliga Tekniska Hogskolan i
Stockholm for TKV Fastighets AB, kontraktsverdi
NOK 289 millioner.

e Torgvagen, ombygging av forretningskvartal i Stockholm
for Axfast, kontraktsverdi NOK 216 millioner.

e Gloémstadsskolan for Huddinge kommune, kontraktsverdi
NOK 197 millioner.

e RTR New Facility, produksjonsanlegg og kontor for
Rosemount Tank Rider i Gateborg, kontraktsverdi
NOK 173 millioner.

e Kvarnbergsplan, leiligheter i Stockholm for Veidekke Bostad,
kontraktsverdi NOK 170 millioner.

e Winery Hotel i Stockholm for Fabege, kontraktsverdi
NOK 155 millioner.

Danmark

Dansk gkonomi utviklet seg svakere enn forventet i 2014,
og bygg- og anleggsmarkedet var preget av sterk priskonkur
ranse.

Hoffmanns strategi med fokus péa forhandlede kontrakter,

der det konkurreres pa flere parametere enn pris, er uendret.
Ved utgangen av 2014 bestod 80 % av ordrebeholdningen av
forhandlede kontrakter. | disse prosjektene blir

Hoffmann involvert i tidlig fase av prosjektet og arbeider
sammen med kunde, arkitekt og tekniske radgivere for & finne
de beste lgsningene for kunden.

Hoffmann hadde en omsetning i 2014 pa NOK 1,8 milliarder,
noe som tilsvarte en omsetningsvekst pa 36 % fra aret for.
@kningen kan i all hovedsak tilskrives generelt hgy produksjon
pa enkelte store yrkesbyggprosjekter. Resultatet ble

NOK 108 millioner (NOK 74 millioner), og dette tilsvarte en
gkning i resultatmargin til 5,9 % fra 5,6 % i 2013. Jkningen
tilskrives hey aktivitet, god lennsomhet i prosjektportefaljen
og bedre kapasitetsutnyttelse.

Ved utgangen av 2014 hadde virksomheten en ordrereserve
pa NOK 1,2 milliarder (NOK 1,7 milliarder). Ordrereserven

er redusert med 35 % i legpet av 2014, malt i lokal valuta. |
norske kroner er reduksjonen pa 29 %. Mangel pa nye, sterre
kontrakter i ordrereserven innebaerer at omsetningen ventes
a bli lavere i 2015. Det sterste prosjektet som ble kontrahert i
2014, var oppfering av Midtbyskolen for Arhus kommune med
kontraktsverdi pa NOK 242 millioner.




Eiendomsutvikling

Eiendomsvirksomheten styrket seg i 2014, og samlet ble
resultatet NOK 280 millioner (NOK 221 millioner). Resultat-
fremgangen kan tilskrives okt boligproduksjon i Sverige samt
utviklingsgevinster fra salg av andeler i prosjekter.

En av Veidekkes viktigste suksessfaktorer er samspillet
mellom eiendomsvirksomheten og entreprengrvirksomheten.
Sammen med entreprengrvirksomheten driver eiendomsvirk-
somheten aktiv produktutvikling og skaper kostnadseffektive
boligkonsepter med hay bokvalitet. Entreprenervirksomheten
involveres allerede nar nye tomter vurderes, og er slik med pa
a sikre at badde muligheter og risikoforhold avdekkes og at pris
og produkt blir riktig. Samspillet gir god risikostyring og apner
flere forretningsmuligheter for virksomheten. Eiendomsvirk-
somheten tilferte entreprenervirksomheten boligprosjekter til
en verdi av 1,5 milliarder kroner i 2014.

Portefaljen av tomter (tomtebanken) er en annen vesentlig
suksessfaktor, og hvert ar brukes betydelige ressurser pa kjep
av nye tomter. Ved utgangen av aret besto tomtebanken av til
sammen 10 900 boligenheter (Veidekkes andel). Virksomheten
har lgpende gjennomgang av portefaljen for & sikre optimal
sammensetning av tomtebanken.

Investert kapital utgjorde NOK 3,0 milliarder (NOK 3,2 milliard-
er) ved utgangen av 2014. Eiendomsvirksomheten males etter
avkastning pa investert kapital, og denne var 13 % ved utgan-
gen av 2014 pa 12 maneders rullerende basis, en oppgang

fra 8,7 % i 2013. Avkastning pa investert kapital er justert for
skattekostnad i felleskontrollerte og tilknyttede selskap.

Norge

Boligsalget i Norge var svakt i siste halvar 2013 og ferste
halvar 2014. Selv om boligsalget styrket seg gjennom aret,
ble fa nye prosjekter igangsatt. Boligproduksjonen var derfor
betydelig lavere ved utgangen av 2014 enn éret for.

Omsetningen i Eiendom Norge ble NOK 747 millioner

(NOK 1 070 millioner). Omsetningsnedgangen skyldes farst
og fremst lavere boligproduksjon. | tillegg ekte andelen
prosjekter som gjennomfares i felleskontrollerte virksomheter.
Felleskontrollerte virksomheter presenteres etter egenkapital-
metoden, og omsetning fra disse prosjektene fremkommer
ikke i regnskapet.

Resultat for skatt ble NOK 175 millioner (NOK 170 millioner).
Til tross for lavere boligproduksjon ble resultatet noe bedre
enn fjoraret. Utviklingsgevinster fra salg av andeler i boligpro-
sjekter veide opp for reduserte bidrag fra boligprosjekter
under oppfering.

Eiendom Norge solgte i alt 438 (469) boliger i 2014, inklu-
sive felleseide prosjekter. Veidekkes andel utgjorde 246 (307)
enheter. Antall boliger i produksjon pr. 31.12.2014 var 399
(Veidekkes andel), mot 749 i 2013. Dette tilsvarer en nedgang
pa 47 %. Salgsgraden for boliger i produksjon var 68 %

(71 %) ved utgangen av aret. Veidekkes andel av usolgte bo-
liger i produksjon, var 127 (216) ved utgangen av 2014. | 2014
ble det ferdigstilt 508 boliger (Veidekkes andel), mens det ble
igangsatt 158 boliger fordelt pa ni prosjekter. Ved arets utgang
var 32 av de ferdigstilte boligene (Veidekkes andel) fortsatt
usolgt.
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Tomtebanken utgjorde 4 250 boenheter (Veidekkes andel)
fordelt pa 41 ulike prosjekter.

Investert kapital utgjorde NOK 1,9 milliarder ved utgangen
av 2014 (NOK 2,0 milliarder). Avkastning pa investert kapital
var 14,1 % ved utgangen av 2014 pa 12 méaneders rullerende
basis, en oppgang fra 10,8 % i 2013. Avkastning pa investert
kapital er justert for skattekostnad i felleskontrollerte og
tilknyttede selskap.

Sverige
Boligsalget i Sverige hadde en sterk utvikling gjennom hele
2014 med godt salg i alle regioner.

Omsetningen i den svenske eiendomsvirksomheten ble

NOK 1 529 millioner (NOK 713 millioner). Resultat for skatt
okte til NOK 105 millioner fra NOK 50 millioner i 2013. Frem-
gangen tilskrives en kombinasjon av utviklingsgevinster og okt
boligproduksjon.

Samlet ble det solgt 536 (440) boliger i den svenske eien-
domsvirksomheten, inklusive felleseide prosjekter. Veidekkes
andel var 524 (382). Salgsekningen medferte byggestart pa
flere prosjekter, men antall igangsatte boliger ble likevel redu-
sert til 394 fra 485 i 2013. Salgsgraden for boliger i produksjon,
var 89 % ved utgangen av 2014, mot 76 % aret for.

| 2014 ferdigstilte Veidekke Bostad 322 boliger (Veidekkes
andel 284). Boligproduksjonen gkte i 2014, og ved arsskiftet
hadde virksomheten 750 boliger (Veidekkes andel) i produk-
sjon fordelt pa 14 prosjekter, mot 720 boliger ved utgangen av
2013. Veidekkes andel av usolgte boliger i produksjon, var 83
(172) ved éarets slutt, mens antall usolgte, ferdigstilte boliger
var 9 (6).

Ved utgangen av aret inneholdt tomtebanken 6 650 enheter
(Veidekkes andel), hvorav om lag 70 % var opsjoner.

Investert kapital var NOK 0,9 milliard ved utgangen av 2014
(NOK 1,0 milliard). Avkastningen pé investert kapital gkte til
12,8 % pa 12 maneders rullerende basis, fra 6,3 % pr. 31.12.
2013.

Industri

Omsetningen i industrivirksomheten ble NOK 4 127 millioner i
2014, mot NOK 3 476 millioner i 2013. Omsetningsveksten pa
19 % er en effekt av hoy etterspersel i asfaltvirksomheten og

flere nye vedlikeholdskontrakter innen Drift og Vedlikehold.

Resultat for skatt akte til NOK 210 millioner fra NOK 158
millioner i 2013. Resultatmarginen ble 5,1 % (4,6 %). Resultat-
fremgangen tilskrives i hovedsak hgy aktivitet i asfaltvirksom-
heten.

Asfaltvirksomheten omsatte for NOK 2 763 millioner i 2014
(NOK 2 355 millioner), og er den sterste enheten innen
Veidekke Industri med 67 % av totalomsetningen. Virksom-
heten er landsdekkende og bestar av 28 asfaltverk som i alt
produserte 2,6 millioner tonn i 2014, hvilket var en gkning pa
7 % fra 2013. Av den totale asfaltproduksjonen gikk 38 % til
re-asfaltering av riks- og fylkesveier, 47 % til nybyggingspros-
jekter og det resterende til prosjekter for kommuner og




private. Lannsomheten ble ytterligere forbedret i 2014 som
folge av hay ettersparsel, god kapasitetsutnyttelse og effektiv
drift.

Drift og Vedlikehold fortsatte sin gode utvikling. Omsetningen
i 2014 ble NOK 968 millioner (NOK 774 millioner). Drift og
Vedlikehold sto for 23 % av den samlede arsomsetningen i
Veidekke Industri, og hadde ved éarsslutt en portefolje pa 23
kontrakter. Seks av disse ble kontrahert i 2014, hvorav én kon-
trakt var viderefgring av eksisterende kontrakt. Virksomheten
hadde gkt lannsomhet i 2014.

Pukk og Grus sto for 10 % av omsetningen i Veidekke Industri.
Virksomheten bestar av 29 pukkverk spredt over hele landet.
Steinmaterialene som produseres, gar hovedsakelig til utbyg-
ging av infrastruktur og til generell bygg- og anleggsvirksom-
het. De sterste kundegruppene er asfalt- og betongprodusent-
er og maskinentreprenarer. Pukkvirksomheten har stabilt hoyt
resultat.

Gvrig virksomhet/Annet

Under @vrig virksomhet/Annet ligger Veidekkes eierrolle
innenfor OPS (Offentlig Privat Samarbeid), samt driften av
konsernets sentrale ledelse og finansforvaltning.

Veidekke har i 2014 vunnet to nye OPS-kontrakter, Rykkinn
skole og Jessheim videregaende skole, med en samlet en-
treprisekostnad pad NOK 950 millioner. Kontraktene innebaerer
bygging og deretter utleie av skolene over en 25-arsperiode,
samt ansvar for drift og vedlikehold av byggene i leieperioden.
Prosjektene er organisert som egne juridiske enheter og eier
rollen uteves av Veidekke ASA. Organisatorisk herer prosjek-
tene inn under segmentet Annet.

STRATEGISKE MALSETTINGER

Veidekke har som strategisk malsetting & vokse innen ek-
sisterende produktomréder i Skandinavia og skal veere blant
de mest lannsomme entreprengrene og eiendomsutviklerne
innenfor sine markeder. Selskapet prioriterer lannsomhet
foran volum og legger stor vekt pa & nd malsatte margin- og
avkastningsnivéer. Dette krever prioritering av hvilke prosjek-
ter selskapet skal gé inn i, og stiller store krav til vurdering av
risiko tilknyttet hvert enkelt prosjekt.

For virksomhetsomradene Entreprengr og Industri er de
strategiske malene knyttet opp mot en resultatmargin pa
henholdsvis 5 % og 6,5 %. For eiendomsvirksomheten har
Veidekke en mélsetning om 15 % avkastning péa investert
kapital, med en kapitalramme pa NOK 3,5 milliarder.
Veidekke har som policy at utbyttet skal utgjere minimum
50 % av éarsresultatet.

Veidekke skal veere et finansielt solid selskap, og gearing skal
veere pa niva 40-60 % ved éarsskiftet.

Veidekke har som mal & unnga alvorlige skader, og arbeidet
med forebygging og systematisk oppfelging av skader har
heyt prioritert. Det er et langsiktig mal at fire av fem skader
skal bort.
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ORGANISASJON

Konsernet hadde ved utgangen av aret 6 384 (6 285) fast
ansatte i Skandinavia. Av disse var 3 575 fagarbeidere, hvorav
88 kvinner, og 2 809 funksjoneerer, hvorav 584 kvinner.

| Norge var det 4 587 ansatte fordelt pa 2 664 fagarbeidere
og 1 923 funksjoneerer. | Sverige var det 1 310 ansatte, og av
disse var 638 fagarbeidere og 672 funksjonzerer. | Danmark
var antallet 487 ansatte fordelt pa 273 fagarbeidere og 214
funksjoneerer.

Likestilling og mangfold

For & na Veidekkes forretningsmessige mal om lennsom vekst
er konsernet avhengig av a tiltrekke seg kompetent arbeids-
kraft. Organisasjonen ma i sterst mulig grad speile samfunnet
for ovrig og oke tilfanget av arbeidskraft ved a rekruttere bredt
blant kandidater med ulik erfaringsbakgrunn og alder,

og uavhengig av kjenn, kulturell bakgrunn, nasjonalitet og
funksjonshemming.

Veidekke vektlegger a beholde relevant kompetanse i selska-
pet og har utarbeidet ordninger som tilrettelegger for at eldre
arbeidstakere skal velge & bli i sine stillinger ogsa etter fylte
62 ar.

Arbeidsmarked og attraktivitet

Veidekke har et godt renommé i arbeidsmarkedet, og un-
dersokelser viser at konsernet oppfattes som en attraktiv
arbeidsgiver av ulike arbeidstakergrupper. Arbeidsmarkedet
innen bygg og anlegg preges imidlertid av gkende etterspor
sel etter kompetanse, og Veidekke arbeider kontinuerlig for a
videreutvikle organisasjonen for & tiltrekke og beholde dyktige
medarbeidere. Bygg- og anleggsbransjen konkurrerer med
andre bransjer om den beste kompetansen, og det arbeides
derfor for & oppfordre ungdom og studenter til & velge studie-
retninger som Veidekke har behov for.

Kompetanseutvikling

| Veidekke er utvikling av medarbeidernes kompetanse hayt
prioritert, og det tilbys et stort omfang av utviklingstiltak for
alle medarbeidergrupper. Veidekkeskolen er Veidekkes senter
for leering og utvikling, og her arbeides det kontinuerlig med a
utvikle og forbedre kurs- og programtilbudet for de ansatte i
organisasjonen. Skolen er et frivillig kurssenter med tilbud til
alle medarbeidere. Skolen tilbyr blant annet kurs innen pro-
sjekt- og produksjonsledelse, gkonomi, kontraktsrett, energi
og miljg, HMS, compliance og lederutvikling. 1 2014 gjennom-
forte Veidekkeskolen 4 622 kursdegn med totalt 3 111 kurs-
deltakere.

Veidekke har veletablerte ordninger for traineer og leerlinger. |
2014 var det 163 leerlinger i Veidekkes norske virksomhet, og
det gjer Veidekke til en av landets starste leerlingbedrifter. |
Danmark og Sverige var antall lzerlinger henholdsvis 25 og 36.
Veidekkes toarige traineeordning kombinerer praktisk arbeid

i prosjektene med teoretisk oppleaering. Ved utgangen av aret
var det totalt 106 traineer i Veidekke, hvorav 85 i Norge, 19 i
Danmark og to i Sverige.




Vern mot trakassering

Veidekke legger vekt pa & skape et arbeidsmiljo som er preget
av gjensidig respekt og likeverd, og har nulltoleranse mot
enhver form for trakassering av kollegaer eller forretnings-
forbindelser og mot negativ oppfersel som kan oppfattes som
truende eller nedverdigende. Veidekkes etiske retningslinjer
oppfordrer medarbeiderne til & melde fra om handlinger som
kan veere i strid med lover, regler og interne rutiner. Det er
utarbeidet rutiner for varsling av kritikkverdige forhold, og
varslingen kan rettes bade internt og eksternt.

For mer informasjon om Veidekkes arbeid pa disse omradene
vises det til samfunnsansvarsrapporten pa http://veidekke.
com/no.

HELSE, ARBEIDSMILJ@ OG SIKKERHET (HMS)

Bygg- og anleggsbransijen er en risikoutsatt bransje. HMS er
derfor et av Veidekkes hayest prioriterte omrader, og malet er
et skadefritt Veidekke.

| 2014 skjedde det to fatale ulykker pa Veidekkes arbeidsplass-
er. To personer mistet livet. Det ble nedsatt granskningsgrup-
per etter begge ulykkene, og tiltak er blitt iverksatt for & hindre
at lignende ulykker skal skje igjen. De siste arene er antall
mindre alvorlige skader i Veidekke redusert med over 20 %.
Dessverre er ikke utviklingen den samme nar det gjelder de
alvorligste skadene, og her vil konsernet styrke det forebyg-
gende arbeidet.

Utviklingen i konsernets H-verdi har de siste arene veert rela-
tivt stabil med verdier rundt 5. H-verdien ble 5,5 for konsernet
i 2014.

Hvert ar gijennomfaerer Veidekke en HMS-uke i hele konsernet.
Tema for uken i 2014 var gkt personlig HMS-engasjement hos
hver enkelt medarbeider. Alle prosjekter i Veidekke satte dette
temaet pa dagsorden gjennom ulike aktiviteter. Veidekke deler
ogsa ut en arlig HMS-pris til et prosjekt eller tiltak som har
oppnadd spesielt god sikkerhetstilstand. Prisen for 2014 ble
tildelt byggeprosjektet Marienfryd i Oslo.

Forebygging av sykefraveer har hay prioritet i Veidekke, og
det er etablert gode rutiner for & folge opp medarbeidernes
fraveer. | Veidekke legges det opp til en naer og god dialog med
sykemeldte medarbeidere for best mulig a legge til rette for
at de kan komme raskt tilbake i arbeid. Sykefraveeret for hele
konsernet endte pa 4,0 % i 2014, fordelt pa 4,3 % i Norge,
3,7 % i Sverige og 1,5 % i Danmark. Dette er pd samme niva
som i 2013 og kan beskrives som stabilt lavt. For konsernet
fordeler det seg prosentuvis likt mellom korttids- og langtids-
fraveer. Langtidsfraveeret er primaert knyttet til muskel-/
skjelettplager.

YTRE MILJO

Bygg- og anleggsbransjen star for en vesentlig andel av mil-
jobelastningen i samfunnet. Som et av Skandinavias sterste
entreprengr og eiendomsselskaper har Veidekke et ansvar
for & ivareta miljget. Evnen til & handtere miljgbelastning og
avdekke og handtere miljerisiko i prosjektene er en viktig del
av Veidekkes samfunnsansvar.
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De siste arene har det skjedd store endringer pa miljgsiden
innenfor bade bygg og anlegg, og det er utformet stadig flere
innovative og energieffektive lgsninger. Veidekke har som
ambisjon & veere ledende i bransjen nar det gjelder reduksjon
av klimagassutslipp og ivaretakelse av miljo ved & veere best
pa miljg i praksis. Evnen til & handtere miljgbelastninger er

av vesentlig betydning for Veidekkes attraktivitet hos kunder,
samarbeidspartnere og medarbeidere, og i skende grad ogsa
hos investorene. Derfor inngar miljg som et prioritert omrade i
Veidekkes strategi for gkt konkurransekraft.

Det ventes skjerpede myndighetskrav knyttet til energiforbruk.
Neeringslivskundene blir stadig mer miljgbevisste og ensker
energi- og miljgklassifiseringer pa byggene sine. Investorene
stiller ogsa krav til miljg, blant annet gjennom den arlige
undersgkelsen fra Carbon Disclosure Project (CDP), som
kartlegger bedriftenes klimagassutslipp og deres strategier for
a redusere utslipp.

For mer informasjon om Veidekkes arbeid pa omradet ytre mil-
j@, se Veidekkes samfunnsansvarsrapport pa veidekke.com/no.

EIERSTYRING

Veidekkes foretaksstyring bygger pa prinsipper nedfelt i
"Norsk anbefaling for eierstyring og selskapsledelse av 30.
oktober 2014"

Veidekkes virksomhet er til enhver tid sammensatt av et
betydelig antall prosjekter. Veidekke er en multilokal organisa-
sjon med stor grad av lokalt ansvar og myndighet. Pa den
maten blir kundenes behov ivaretatt og god gjennomferings-
evne og verdiskaping i de ulike prosjektene sikret. Konsernets
styrings- og kvalitetssystemer og systematisk rapportering

i prosjektene gir kontroll og oversikt. Rapportering skjer ti
ganger i aret og omfatter bade finansielle og ikke-finansielle
forhold. Lennsomhet og risiko knyttet til hvert enkelt prosjekt
er sentrale styringsparametere.

Veidekke eies i hovedsak av finansielle investorer, og uavhen-
gighet fra eiere er dermed ikke en vesentlig problemstilling.
Et unntak er OBOS, som eier 23 % av aksjene. Overfor OBOS
sikres uavhengighet ved at eierrepresentasjon og prosjekt-
samarbeid aldri hdndteres av samme personer. Ansatte som
gruppe eier 172 % av aksjene, og ingen enkelt ansatt har over
0,3 % eierandel.

Se side 84 for en samlet redegjerelse for eierstyring i
Veidekke.

LONN- OG GODTGJORELSETIL LEDENDE ANSATTE
Styret har etablert et eget kompensasjonsutvalg som be-
handler alle vesentlige forhold knyttet til lann og annen godt-
gjerelse til konsernsjefen, og er radgivende overfor konsern-
sjefen nar det gjelder lann og kompensasjonsordninger for
den evrige konsernledelsen. Utvalget rapporterer til styret.

For mer informasjon om lgnn og ytelser til ledende ansatte, se
note 30 pa side 71.




AKSJEEIER- OG BORSFORHOLD

Veidekke hadde ved éarsskiftet 7 328 aksjeeiere. De storste
aksjeeierne var OBOS (23 %), Folketrygdfondet (9,6 %) og
IF Skadeforsédkring AB (9,1 %). Utenlandsandelen var 28,4 %
(26,2 %).

| 2014 ble det omsatt 31,9 millioner Veidekkeaksjer pa Oslo
Bars, som tilsvarer en omsetningshastighet pa 23,9 %. Det
var 43 099 handler av aksjen gjennom éret. | lgpet av aret
varierte aksjekursen mellom kr 46,00 som det laveste og

kr 74,25 som det hayeste. Avkastningen inklusive utbytte for
aret ble 57.3 %. Til sammenligning var avkastningen pa Oslo
Bers Benchmark Index 5,0 %. Alle Veidekkes aksjer er fritt
omsettelige, jfr. Lov om verdipapirhandel § 5-8a.

Aksjer til ansatte

| trad med Veidekkes strategi om & knytte medarbeiderne
tettere til seg gjennom eierandel i selskapet, ble det i mai og
november 2014 gjennomfert salg av aksjer til ansatte med
rabatt. Aksjene har en bindingstid p& henholdsvis tre og to
ar. Etter arets salg eier 3 247 medarbeidere til sammen 23
millioner Veidekkeaksijer.

For mer informasjon om aksjeordning for ansatte,
se Aksjeeierinformasjon side 90.

Tilbakekjop av egne aksjer

Pa generalforsamlingen den 7. mai 2014 fikk styret fornyet
fullmakt til & foreta tilbakekjop av egne aksijer, tilsvarende i
underkant av 10 % av selskapets aksjekapital. Det ble ikke
foretatt tilbakekjop av egne aksjer i 2014. Tilbakekjop av aksjer
blir lepende vurdert som et ledd i arbeidet med & sikre optimal
finansiell struktur for konsernet.

FINANSIELLE FORHOLD OG KAPITALSTRUKTUR
Konsernets styrket sin finansielle posisjon i 2014. Netto rente-
baerende posisjon ble positiv og endte pa NOK 274 millioner,
hvilket er en bedring pa NOK 669 millioner sammenlignet
med utgangen av 2013. Den positive likviditetsutviklingen

er en felge av gjennomgaende hoyere lennsomhet, okt
prosjektlikviditet i entreprengrvirksomheten, samt redusert
kapitalbinding i eiendomsvirksomheten. Investert kapital i
eiendomsvirksomheten ble redusert som felge av flere pros-
jektoverleveringer og enkelte prosjektsalg, og utgjorde NOK
3,0 milliarder ved utgangen av 2014, mot NOK 3,2 milliarder
pr. 31. desember 2013.

Totale investeringer i driftsmidler utgjorde NOK 489 millioner
(NOK 259 millioner), og det ble solgt anleggsmidler for

NOK 87 millioner (NOK 122 millioner). Ekspansjonsinvest-
eringer utgjorde NOK 218 millioner og knyttet seg til kjgp av
AB Recess, en produsent av betongmoduler og -elementer i
Sverige samt oppgjer for kjepet av Arcona i desember 2013.

Konsernet hadde gjennom aret en netto kontantstrem fra
driften pa NOK 1,8 milliarder (NOK 1,6 milliarder). Konsernets
totale eiendeler var NOK 12,4 milliarder (NOK 11,7 milliarder).
Samlet egenkapital var NOK 2,7 milliarder (NOK 2,5 milliarder),
hvilket tilsvarer en egenkapitalandel pa 22,2 % (21,1 %).

Veidekke
Arsberetmng 2014
Side 15

Veidekke har som mal & ha en sterk finansiell posisjon. For a
oppna dette er det viktig med god drift, lav finansiell risiko-
eksponering samt forsvarlig styring av de parametere som
pavirker finansiell risiko. Finansiell utvikling er en viktig del av
konsernets strategiprosess, og konsernets finanspolicy gir
faringer for den finansielle risikostyringen.

RISIKO- OG USIKKERHETSFORHOLD,
MARKEDSSITUASJON

Risiko- og usikkerhetsforhold

Veidekkes virksomhet bestar av enkeltprosjekter. Det er stor
variasjon i ordremassen med hensyn til prosjektenes komp-
leksitet, sterrelse, varighet og risiko, og det er derfor avgjeren-
de at risiko blir handtert pa en systematisk mate i alle deler

av virksomheten. | Veidekke blir risiko analysert og vurdert
allerede pa tilbudsstadiet, og handteres av virksomhetene pa
en systematisk mate i gjennomfaringsfasen. Den overordnede
kontroll og styring av Veidekkes virksomheter giennomgas i
revisjonsutvalget.

Portefeljesammensetningen kan péavirke virksomhetenes
risikobilde, og risiko for bade kjente og ukjente forhold ma
gjenspeiles i den gkonomiske rapporteringen. | prosjekter med
hoy risiko er resultatuttaket forsiktig inntil risikoforholdene er
avklart. Innen anleggsvirksomheten i Norge er det ved utgan-
gen av 2014 et betydelig niva pa tvister i flere prosjekter hvor
Statens vegvesen er byggherre som felge av en krevende
kontraktsform i samferdselsprosjekter. Positive og negative
utfall i de enkelte tvistesakene kan gi effekt pa resultatet.

Veidekke er en betydelig eiendomsutvikler, og konsernets
samlede resultat er avhengig av gode gkonomiske presta-
sjoner i eiendomsvirksomheten. Boligmarkedet er konjunk-
turfelsomt, og inntjeningen i eiendomsvirksomheten er i stor
grad knyttet til oppstart av og produksjon pa nye prosjekter. Et
svakt boligmarked kan fa innvirkning pa Veidekkes egen-
utvikling av fremtidige eiendomsprosjekter og verdien pa
Veidekkes eiendomsportefalje. For & redusere risikoen tilkny-
ttet usolgte boliger, har Veidekke som hovedregel at bygging
av nye prosjekter ikke blir igangsatt for det er oppnadd en
salgsgrad pa 50 %. Et lavere boligsalg kan dermed skyve
boligprosjekter ut i tid.

Veidekke er primaert eksponert for finansiell risiko knyttet til
finansielle instrumenter som kundefordringer, likviditet og
rentebaerende gjeld. Risikoen er av kredittmessig, markeds-
messig og likviditetsmessig karakter. For neermere rede-
gjerelse om selskapets finansielle risiko, se note 28 i denne
arsrapporten.




Markedsutvikling i 2014 og markedsutsikter 2015
Internasjonale konjunkturer viste en positiv utvikling i 2014,
men i EU har veksten veert svak og rentene er satt ytterligere
ned. Uroen i valuta- og ravaremarkedet den siste tiden vil
pavirke konjunkturutviklingen fremover.

Norge

Veksten i norsk gkonomi var i 2014 pa niva med foregédende
ar. Det kraftige fallet i oljeprisen har imidlertid gitt klart svakere
utsikter for norsk gkonomi fremover enn tidligere forutsatt.
Arbeidsledigheten viste en svakt stigende tendens, mens
husholdningenes forbruk fortsatte a ke gjennom siste halvdel
av 2014. Aktiviteten i anleggssektoren var pa samme niva
som i 2013. Offentlig satsning pa utbygging og fornying av
infrastruktur bidro til & holde aktiviteten oppe. Boligmarkedet
har veert godt gjennom hele &ret med en vekst i boligprisene
pa 8 %. Salget av nye boliger utviklet seg ogsa positivt etter
en svak start pa aret. lgangsettingen av nye boliger avtok fra
om lag 30 000 i 2013 til 27 000 i 2014 og bidro til en nedgang

i boliginvesteringene pa 10 %. Den gkonomiske situasjonen

i husholdningene har gjennom 2014 veert solid og bidratt til

ny vekst i ettersparselen etter nye boliger etter nedgangen
hosten 2013.

Svekkelsen i norsk gkonomi antas & trekke ned veksten i bygg-
og anleggssektoren i 2015. Hvor mye svakere markedsvek-
sten blir, avhenger av hvor mye og hvor lenge oljesektorens
aktivitetsniva faller. Effektene vil veere sterst i regioner som er
sterkt eksponert mot oljesektoren. Som motvekt til svekk-
elsen kan lave renter, styrket konkurransekraft og gryende
investeringsvilje i tradisjonell industri og reiseliv som falge av
svekket kronekurs, bidra positivt.

Det ventes en samlet vekst innen bygg og anlegg pd 2 % i
2015, i hovedsak drevet av segmentene samferdsel (7-8 %)
og offentlige yrkesbygg (4 %). Vi venter at igangsettingen av
boliger vil holde seg om lag pa nivd med 2014 og bidra til en
moderat vekst i boliginvesteringene pa rundt 1 % for 2015.
Markedet for private yrkesbygg ventes a holde seg tilneermet
uendret i 2015.

Sverige

BNP-veksten i Sverige var svakere enn forventet i 2014, forst
og fremst som falge av lav eksportvekst. Samtidig har innen-
landsk etterspersel, spesielt fra husholdningene, veert sterk.

Bygg- og anleggsmarkedet vokste kraftig i 2014, anfort av
sterk oppgang i boliginvesteringer og god vekst i offentlige
yrkesbygg. Private yrkesbygg viste en mer moderat vekst som
folge av svakere konjunkturutvikling enn forutsatt. Innenfor
anlegg var veksten god i de fleste segmenter, men utsettelser
av de store infrastrukturprosjektene i Stockholm har bidratt til
overkapasitet og stor konkurranse om gvrige prosjekter. Kraft-
sektoren, kommunesektoren og deler av industrimarkedet
gkte sin ettersporsel.
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For 2015 ventes en noe bedret konjunkturutvikling. BNP-
veksten antas & bli om lag 2,5-3 %. Styringsrenten vil holde
seg pa null prosent, og prognosen viser kun moderat rente-
oppgang i lang tid fremover.

Bygg- og anleggsmarkedet anslas & vokse med 4 % i 2015, i
hovedsak drevet av vekst i boligsegmentet og segmentet for
private yrkesbygg. For offentlige yrkesbygg venter vi en utflat-
ing og kanskje en svak nedgang i 2015, blant annet pa grunn
av innstrammingsbehov i kommunesektoren. | anleggs-
markedet ventes moderat markedsutvikling i 2015. Innen
segmentet samferdsel er det lagt til grunn en flat markedsut-
vikling, blant annet pa grunn av omprioriteringer som falge av
riksdagsvalget hgsten 2014. Det store infrastrukturprosjektet
Forbifart Stockholm vil imidlertid bli igangsatt i lepet av 2015. |
kommunal sektor og i gruveindustrien ventes en svak invester
ingsutvikling, mens det i kraftsektoren, som har veert en sterk
drivkraft i flere ar, forventes en sterk markedsutvikling ogsa i
2015.

Danmark
Ogsé i Danmark har BNP-veksten veert svakere enn ventet i
2014 som felge av svak utvikling hos handelspartnerne.

Markedsutviklingen innenfor bygg og anlegg var ogséa svakere
gjennom 2014 enn tidligere forventet, med unntak av Keben-
havnsregionen som viste god fremgang. Boligprisene i flere
deler av Danmark har utviklet seg positivt det siste aret, uten
at dette forelgpig har gitt seg utslag i vekst i nyboligsegment-
et.

Det ventes en moderat konjunkturutvikling i dansk gkonomi
0gsé i 2015 med en BNP-vekst pa 1,5-2 %. Det er tegn til at
oppgangen som hittil har veert avgrenset til Kgbenhavns-
regionen, na ogsa kommer til andre deler av landet.

Samlet ventes en vekst i bygg- og anleggsmarkedet pa 2 %,
dog fra et lavt niva. For boliginvesteringene forventes den
gradvise bedringen i bruktboligmarkedet & gi vekst fra rekord-
lave nivaer, spesielt i nyboligsegmentet. Ogsa innen segment-
et private yrkesbygg ventes vekst i 2015, mens offentlig sektor
har annonsert tilstramminger i investeringsnivaet innen bade

bygg og anlegg.

HENDELSER ETTER BALANSEDAGEN
Det har etter balansedagen ikke inntruffet hendelser som ville
hatt vesentlig effekt pa det avlagte regnskapet.




MORSELSKAPET VEIDEKKE ASA

Selskapet Veidekke ASA har som primeeroppgave & uteve
eierskap overfor de operative enhetene i konsernet. Selskapet
har 54 (53) ansatte, hvorav 24 (24) er kvinner.

Veidekke ASA utaver en rekke konsernfunksjoner overfor sine
konsernselskaper. Dette er tjenester knyttet til finansforvalt-
ning, IT-infrastruktur, forsikringsordninger, juridisk bistand og
kommunikasjon og informasjon. Disse tjenestene faktureres
de respektive datterselskapene.

Veidekke ASA avlegger regnskap i trdd med NGAAP (norske
regnskapsregler).

Driftsresultatet i selskapet endte pa NOK -56 millioner (NOK
-56 millioner). Utbytte og konsernbidrag fra datterselskaper var
pa NOK 300 millioner (NOK 505 millioner).

Styret foreslar et ordineert utbytte pa 3,5 NOK pr. aksje for
regnskapsaret 2014. Dette tilsvarer et utdelingsforhold pa

55 %, hvilket er i trdd med utbyttepolicyen pa minimum

50 % av resultat pr. aksje. Styret viser for gvrig til neermere
redegjorelse for selskapets utbyttepolitikk, som er beskrevet i
rapporten under Aksjeeierinformasjon pa side 90.
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For morselskapet, Veidekke ASA, var arsresultatet NOK 217
millioner (NOK 415 millioner). Styret vil pa selskapets gene-
ralforsamling den 5. mai 2015 foresla felgende disponering av
arsresultatet.

NOK millioner
Avsatt til utbytte 468
Overfort fra annen egenkapital -251
Arsresultat 217

FORTSATT DRIFT

| henhold til regnskapslovens § 3-3 bekrefter styret at grun-
nlaget for fortsatt drift er til stede. Arsregnskapet for 2014 er
utarbeidet i samsvar med dette. | samsvar med regnskaps-
lovens 8§ 3-3b er en redegjerelse om foretaksstyring utarbei-
det. Redegjoerelsen er tatt inn i et eget dokument i arsrappor-
ten. | samsvar med regnskapslovens § 3-3c er en redegjorelse
om samfunnsansvar utarbeidet. Det vises til Veidekkes
samfunnsansvarsrapport 2014.

Oslo, 26. mars 2015
Styret i VEIDEKKE ASA

Martin Meeland
styreleder

ﬂﬂv(/%ﬁ/j/

Per Otto Dyb
styrets nestleder

Gro Bakstad

Hans von Uthmann Odd Andre Olsen

(e

Annika Billstrom

Ann Christin Gjerdseth

e Kt

Inge Ramsdal Lars S. Skaare
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(Belgp i mill. NOK) Note 2014 2013
Driftsinntekter 2,3,7 31,33 24 027 21781
Underentreprengrer -10 811 -9 448
Materialkostnader -4 154 -5 001
Lennskostnader 4,5,21,30 -5 022 -4 450
Andre driftskostnader -2 873 -1 934
Nedskrivning anleggsmidler 10, 11 -0 -1
Avskrivninger 1 -338 -310
Sum driftskostnader -23 199 -21 154
Resultat fra investering i tilknyttede og felleskontrollerte selskap 13, 33 217 65
Driftsresultat 1045 692
Finansinntekter 6, 29 93 81
Finanskostnader 6, 29 -83 -54
Resultat for skattekostnad 1 055 718
Skattekostnad 22 -196 -163
Arsresultat 859 556
Fordeling av arsresultat

Eiere av morselskapet 843 544
|kke-kontrollerende eierinteresser 16 12
Sum 859 556
Resultat pr. aksje (kr) (ordinaert/utvannet) 8 6,3 4.1
Totalresultatoppstilling

(Belgp i mill. NOK) Note 2014 2013
Arsresultat 859 556
Verdiregulering pensjon etter skatt 21,22 -151 -4
Sum poster som ikke vil bli reklassifisert over resultat i etterfalgende perioder -151 -4
Omregningsdifferanser valuta 43 91
Verdireguleringer finansielle instrumenter til virkelig verdi etter skatt 22,29 -10 4
Sum poster som vil bli reklassifisert over resultat i etterfelgende perioder 33 95
Sum andre inntekter og kostnader etter skatt -118 91
Totalresultat 741 647
Fordeling av totalresultatet:

Eiere av morselskapet 725 632
Ikke-kontrollerende eierinteresser 16 15
Sum 741 647
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Balanse Veidekke konsern pr. 31. desember

(Belgp i mill. NOK) Note 2014 2013
EIENDELER

Anleggsmidler

Goodwill 9,12 804 775
Andre immaterielle eiendeler 10 110 104
Utsatt skattefordel 22 54 55
Eiendommer il 501 499
Maskiner o.l. il 1389 1230
Investeringer i tilknyttede og felleskontrollerte selskap 13 1151 908
Finansielle eiendeler 15 408 417
Sum anleggsmidler 4416 3990
Omlgpsmidler

Boligprosjekter 16 2797 3148
Driftsbeholdninger 17 255 308
Kundefordringer 18 3504 3174
Andre fordringer 564 283
Finansielle plasseringer 29 412 -
Likvide midler 19 435 764
Sum omlgpsmidler 7 966 7 676
Sum eiendeler 12 382 11 666
EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Aksjekapital 20 67 67
Annen egenkapital 2 606 2 338
Ikke-kontrollerende eierinteresser 12 71 62
Sum egenkapital 2744 2 466
Langsiktig gjeld

Pensjonsforpliktelser 21 523 216
Utsatt skatt 22 222 342
Obligasjonsgjeld 23 750 750
Gjeld til kredittinstitusjoner 23 73 53
Annen langsiktig gjeld 23 104 36
Sum langsiktig gjeld 1671 1398
Kortsiktig gjeld

Sertifikatgjeld og gjeld til kredittinstitusjoner 55 672
Leverandergjeld 24 3132 3029
Skyldige offentlige avgifter 605 580
Reklamasjonsavsetninger mv. 25 825 740
Betalbar skatt 22 241 90
Annen kortsiktig gjeld 24 3109 2 691
Sum kortsiktig gjeld 7 967 7 802
Sum egenkapital og gjeld 12 382 11 666




Egenkapitaloppstilling Veidekke konsern

Eiere av morselskapet
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Ikke-
Innskutt Valuta Opptjent Regulering kontroller-
Aksje- annen egen- omregnings- annen til virkelig ende eier-
(Belgp i mill. NOK) Note | kapital kapital " differanser egenkapital verdi? Sum | interesser Totalt
Egenkapital pr. 1. januar 2013 67 305 -105 1939 -88 2118 65 2183
Arsresultat - - - 544 - b44 12 556
Andre inntekter og kostnader fra - - 88 -4 4 88 3 91
totalresultatet
IFRS 2 - aksjebaserte 5 - - - -13 - -13 - -13
transaksjoner ansatte
Transaksjoner med - - - 1 - 1 - 1
ikke-kontrollerende eierinteresser
Endring ikke-kontrollerende 12 - - - - - - -7 -7
eierinteresser
Utbytte 20 -334 -334 -10 -344
Egenkapital pr. 31. desember
2013 67 305 -17 2134 -84 2404 62 2466
Egenkapital pr. 1. januar 2014 67 305 -17 2134 -84 2404 62 2466
Arsresultat - - - 843 - 843 16 859
Andre inntekter og kostnader fra - - 43 -151 -10 -118 -118
totalresultatet
IFRS 2 - aksjebaserte 5 - - - -13 - -13 - -13
transaksjoner ansatte
Opsijon ikke-kontrollerende - - - -42 - -42 - -42
eierinteresser
Endring ikke-kontrollerende 12 - - - - - - 1 1
eierinteresser
Utbytte 20 - - - -401 - -401 -8 -410
Egenkapital pr. 31. desember
2014 67 305 26 2 369 -94 2673 71 2744

1) Innbetalt kapital utover aksjekapitalens palydende.

2) Verdiregulering aksjer tilgjengelig for salg samt sikringsinstrumenter som bokfares som sikring.
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Kontantstremoppstilling Veidekke konsern

(Belep i mill. NOK) Note 2014 2013

OPERASJONELLE AKTIVITETER

Resultat for skattekostnad 1055 718
Netto renteposter 6 31 45
Betalt skatt 22 -89 -18
Av- og nedskrivninger driftsmidler 10, 1 338 321
Gevinst ved salg av eiendom, maskiner o.l. 1 -40 -31
Aksjebaserte transaksjoner fart mot egenkapital 5, 22 -13 -13
Resultatposter uten kontanteffekt 2 -1 -113
Tilfort fra arets virksomhet 1272 910
Endring boligprosjekter 16 282 322
Endring kundefordringer 18 -335 -159
Endring andre omlgpsmidler -149 218
Endring leverandergjeld m.m. 24 102 232
Endring annen driftsgjeld 581 126
Netto kontantstrom fra operasjonelle aktiviteter (A) 1753 1648

INVESTERINGSAKTIVITETER

Kjep av varige driftsmidler 9,10, 1 -489 -259
Salg av varige driftsmidler i 87 122
Kjep av datterselskap 12 -218 -6
Salg av datterselskap -14 -
Kjep av andre aksjer - -10
Mottatte renter 6 60 39
Anskaffelse av rentebeerende plassering 29 -400 -
Endring i rentebaerende fordringer 15 - 45
Netto kontantstrem andre investeringer 15 3 10
Netto kontantstrom fra investeringsaktiviteter (B) -969 -59

FINANSIERINGSAKTIVITETER

Opptak langsiktig gjeld 23 5 733
Nedbetaling langsiktig gjeld 23 - -1 802
Opptak kortsiktig gjeld 51 455
Nedbetaling kortsiktig gjeld -668 -
Betalte renter 6 -91 -84
Betalt utbytte til ikke-kontrollerende eierinteresser 20 -8 -10
Betalt utbytte 20 -401 -334
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter (C) -1 114 -1 043
SUM NETTO ENDRING | LIKVIDE MIDLER (A+B+C) -330 547
Likvide midler pr. 1. januar 764 206
Kursjustering utenlandske likvidbeholdninger 2 12
Likvide midler pr. 31. desember 435 764

Tilleggsopplysninger:
Laneramme?" 3100 3100

Benyttet kommitert l&neramme pr. 31. desember 51 655

1) Laneramme forfaller i november 2015, og trekk pa lanerammen er derfor presentert som kortsiktig gjeld.




Innholdsfortegnelse noter Veidekke konsern
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Regnskapsprinsipper Veidekke konsern
Segmentinformasjon

Driftsinntekter

Lennskostnader

Aksijer til ansatte

Finansinntekter / finanskostnader
Prosjekter under utfarelse

Resultat pr. aksje

Goodwill

Andre immaterielle eiendeler
Maskiner og eiendommer

Kjop og salg av virksomhet

Investering i tilknyttede og felleskontrollerte selskap
OPS-prosjekter

Finansielle eiendeler

Boligprosjekter

Driftsbeholdninger

Kundefordringer

Likvide midler

Antall aksjer, aksjeeiere mv.

Pensjoner

Skattekostnad og utsatt skatt
Langsiktig gjeld

Leverandergjeld og annen kortsiktig gjeld
Reklamasjonsavsetninger mv.
Pantstillelser, garantiansvar og solidaransvar
Kapitalforvaltning

Finansiell risiko

Finansielle instrumenter

Ytelser til ledende personer
Leieforpliktelser og leieinntekter
Betingede utfall

Transaksjoner med naerstadende parter
Hendelser etter balansedagen

Konsernstruktur
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Note 1. Regnskapsprinsipper Veidekke konsern

INNLEDNING

Foretaksinformasjon

Veidekke er en skandinavisk entreprener og eiendomsutvikler
med hovedkontor i Oslo. Selskapet er landsdekkende i Norge
og Danmark og har virksomhet i sentrale regioner i Sverige.
Veidekke ASA er hjemmehgrende i Norge og er notert pa Oslo
Bars under ticker VEI. Konsernregnskapet ble vedtatt av styret
den 26. mars 2015.

Grunnlaget for regnskapsutarbeidelsen
Konsernregnskapet for Veidekke er avlagt i samsvar med
EU-godkjente internasjonale regnskapsstandarder (IFRS —
International Financial Reporting Standards) og tilherende
fortolkninger, samt de norske opplysningskrav som falger av
regnskapsloven. Det er kun tatt i bruk standarder som har
tradt i kraft pr. 31. desember 2014.

Det konsoliderte regnskapet er utarbeidet basert pa historisk
kost, med unntak av finansielle derivater og investeringer
tilgjengelig for salg som er mélt til virkelig verdi. Transaksjoner
knyttet til trinnvise oppkjep/nedsalg males til virkelig verdi pa
transaksjonstidspunktet dersom transaksjonen har medfert
endring i kontroll over virksomheten. Det vises til eget avsnitt
pa side 25 for ytterligere omtale.

All finansiell informasjon i regnskap og noter er presentert i
millioner norske kroner med mindre annet er spesifisert. Alle
belap i noter er avrundet til neermeste millioner kroner.

Anvendte regnskapsprinsipper er konsistente med prinsip-
pene anvendt i foregdende regnskapsar, med unntak av de
endringene i IFRS som er blitt implementert av konsernet i
inneveerende regnskapsar. Nedenfor er det listet opp hvilke
endringer som har veert relevante for konsernet med virkning
for 2014 regnskapet.

Implementering av nye regnskapsstandarder og
fortolkninger

Veidekke har fra 1. januar 2014 implementert regnskaps-
standardene IFRS 10 Konsernregnskap, IFRS 11 Joint Ar
rangements/Fellesordninger, endringer i IAS 28 Investering i
tilknyttet og felleskontrollert selskap, samt IFRS 12 Informas-
jon om interesser i andre selskaper. Implementeringene har
hatt begrenset effekt pa Veidekkes regnskap.

IFRS 10 Konsernregnskap

IFRS 10 etablerer en modell for vurdering av hvorvidt et
selskap har regnskapsmessig kontroll over et annet selskap
og konsolidering skal foretas. Innholdet i kontrollbegrepet er
endret fra IAS 27 Kontroll foreligger nar investoren har makt
over et selskap, er utsatt for eller har rettigheter til variabel
avkastning fra selskapet og har evne til & bruke makt til & styre
de aktiviteter hos selskapet som i vesentlig grad pavirker
avkastningen.

Den nye standarden medferer gkt grad av skjenn i vurderin-
gen av hvilke enheter som kontrolleres av selskapet. Endring
i definisjon av kontrollbegrepet har ikke fatt konsekvenser for
Veidekkes regnskap.

IFRS 11 - Joint Arrangements/ Fellesordninger

IFRS 11 gjelder fellesordninger (joint arrangements) og gir
retningslinjer for regnskapsfering av to ulike typer fellesord-
ninger; felles drift (joint operations) og felles virksomhet (joint
ventures). Det falger av IFRS 11 at felles virksomhet skal
regnskapsferes ved bruk av egenkapitalmetoden. Ved felles
drift skal partene innregne sin andel av eiendeler, forpliktel-
ser, inntekter og kostnader som de har en felles interesse i.
Eiendeler og forpliktelser som en part har alene skal innregnes
i sin helhet. Resultatet fra felles drift skal innregnes hos par-
tene tilsvarende den andel de har i driften. Veidekke benytter
fellesordninger omtalt som felles drift i enkelte entreprener
prosjekt. Disse omtales ofte som arbeidsfelleskap.

| arbeidsfelleskap har partene normalt lik eierandel i eiendeler,
forpliktelser og inntekter. Ny standard innebeerer at Veidekke
innregner sin andel av eiendeler, forpliktelser og inntekter i
trdd med eierandel i prosjektet. Dette samsvarer med tidligere
praksis, implementeringen har saledes ikke medfart noen
endringer for konsernets regnskap.

Veidekkes svenske eiendomsvirksomhet har en mindre felles-
kontrollert driftsordning. Denne virksomheten ville tidligere ha
veert regnskapsfert i trad med egenkapitalmetoden, men etter
ny standard skal ordningen regnskapsfaeres som felles drift.
Konsekvensen av implementeringen er at totalbalansen for
konsernet pr. 31.12.2014 har gkt med NOK 92 millioner. Imple-
menteringsvirkningen pr. 1.1.2013 er uvesentlig for regnskapet,
regnskapet for 2013 er derfor ikke omarbeidet. Implemen-
teringen har ikke pavirket konsernets egenkapital eller resul-
tat. | den norske eiendomsvirksomheten foregar svaert mye
av aktiviteten i felleskontrollerte selskap. For denne delen av
virksomheten har implementeringen av ny standard ikke hatt
effekt pa regnskapet.

IAS 28 Investeringer i tilknyttet selskap og felleskontrollert
virksomhet

Virkeomradet til IAS 28 er utvidet til ogsad & omfatte invest-
eringer i felles virksomhet (joint ventures). Implementering har
ikke hatt effekt pa regnskapet.

IFRS 12 Informasjon om interesser i andre selskaper

IFRS 12 gjelder for foretak som har interesser i datterselskap,
felleskontrollert virksomhet, tilknyttede foretak eller ikke-kon-
soliderte strukturerte enheter. Standarden erstatter opp-
lysningskrav som tidligere fulgte av IAS 27 Konsernregnskap
og separat finansregnskap, IAS 28 Investeringer i tilknyttede
foretak og IAS 31 Andeler i felleskontrollert virksomhet. |
tillegg ble det introdusert en rekke nye opplysningskrav til
blant annet IFRS 10 og IFRS 11. Implementeringen av den nye
standarden pavirker kun noteopplysningene i arsrapporten for
2014.




Vesentlige regnskapsmessige vurderinger, estimater og
forutsetninger

Veidekkes virksomhet bestar i stor grad av utfgrelse av en-
treprengroppdrag. For prosjekter anvender Veidekke lgpende
inntektsfering, basert pa forventet sluttresultat (sluttprognose)
og fullferingsgrad. Dette innebzerer at inntektsfaeringen skjer i
takt med utferelsen av arbeidet.

Lapende inntektsfaring av prosjekter medfaerer usikkerhet,
idet man baserer seg pa estimater og vurderinger. For pros-
jekter under utferelse er det usikkerhet knyttet til fremdrift

pa igangvaerende arbeid, tvister, sluttprognose mv. Faktisk
resultat kan derfor avvike fra forventet resultat. For avsluttede
prosjekter er det usikkerhet knyttet til skjulte feil og mangler,
herunder omfang av reklamasjonsarbeid samt utfall av eventu-
elle tvister med kunden.

Omrader hvor det knytter seg vesentlig estimeringsusikkehet:
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Regnskapspost hvor det foreligger

vesentlig estimeringsusikkerhet Estimat/ forutsetninger

Omtalt i

folgende noter Bokfert verdi

Kundefordringer / Leverandergjeld /
Reklamasjonsavsetninger

Det er pr. 31. desember 2014 gjort sluttprognose-
vurderinger pé alle prosjekter. Disse inneholder
vurderinger med hensyn til hva det enkelte
prosjekt forventes a gi i inntjening nar prosjek-
tet er avsluttet. | denne vurderingen benyttes
estimater og erfaringsbasert skjonn.

7.18, 24, 25 Starstedelen av konsernets
omlgpsmidler og kortsiktig

gjeld knytter seg til prosjekter.

Goodwill

Néverdiberegning av fremtidig kontantstrem. 9
Den viktigste forutsetningen i beregningen er

NOK 804 millioner

forventet fremtidig inntjening.

Tomter under utvikling

Verdsettelse av tomtebanken inneholder estima-
ter om forventet utnyttelsesgrad, reguleringstid
og dermed forventet byggestart, samt forvent-

16

NOK 1 865 millioner

ede salgspriser.

Pensjonsforpliktelser

Beregning av konsernets pensjonsforpliktelser 21
foretas av aktuar. Beregningene foretas pa basis
av en rekke aktuarmessige forutsetninger.

NOK 523 millioner

KONSOLIDERING

Konsernregnskap

Konsernregnskapet omfatter Veidekke ASA (morselskap) og
alle datterselskap. Definisjonen pa et datterselskap er et sel-
skap som er kontrollert av Veidekke. Kontroll oppnas normalt
nar konsernet, direkte eller indirekte, har en stemmeandel
pa mer enn 50 % gjennom eierskap i selskapet, eller nar
konsernet er i stand til & uteve faktisk kontroll over selskapet.
Kontroll over et selskap kan ogsa oppnés gjennom avtaler
eller vedtekter. | vurderingen av kontroll er det tatt hensyn til
potensielle stemmerettigheter som umiddelbart kan uteves.
Regnskapmessig defineres kontroll ved at et selskap har
makt over et annet selskap, er utsatt for eller har rettigheter til
variabel avkastning fra selskapet og har evne til & bruke makt
til & styre de aktiviteter hos selskapet som i vesentlig grad
pavirker avkastningen.

Konserndannelse kan skje ved stiftelse av nytt selskap, ved
kjop av selskap eller ved fusjon. Datterselskap blir konsolidert
fra det tidspunkt kontroll oppnés og inntil kontroll oppherer.

Konsernregnskapet viser konsernets resultat og gkonomiske
stilling som en enhet og er en sammenstilling av alle selskap-
ene i konsernet. Selskapenes regnskap konsolideres linje

for linje. Konsernregnskapet er utarbeidet etter ensartede
regnskapsprinsipper.

Deleide datterselskap innarbeides i konsernregnskapet i sin
helhet. Den ikke-kontrollerendes andel av egenkapitalen i
selskapet utgjer en del av konsernets egenkapital. Videre
inngar den ikke-kontrollerendes andel av resultatet som en del
av konsernets arsresultat. Den ikke-kontrollerendes andel av
resultat og egenkapital er spesifisert som egne poster i regn-
skapet. Ved kjop av datterselskap med en ikke-kontrollerende
andel, oppferes 100 % av identifiserbare eiendeler og gjeld i
konsernets balanse, mens det for goodwill er anledning til &
velge ved hvert enkelt kjgp om det kun er den kontrollerendes
(Veidekkes) andel av goodwill som oppferes, eller om ogséa
den ikke-kontrollerendes andel av goodwill regnskapsfares.




Ved kjep av en ikke-kontrollerende eierandel i datterselskap,
regnskapsferes transaksjonssummen utover den ikke-kontrol-
lerendes andel av bokfarte verdier som en reduksjon i egen-
kapitalen til eierne av morselskapet. | forbindelse med salg
av eierandeler i et datterselskap hvor en fortsatt har kontroll,
regnskapsferes dette som en egenkapitaltransaksjon. Slike
transaksjoner medferer derfor ingen endring i goodwill eller
andre eiendeler eller gjeldsposter og falgelig ingen resultat-
foring. Andel av negativ egenkapital i datterforetaket inngar i
den ikke-kontrollerende eierinteressen.

| konsernregnskapet er alle interne transaksjoner og mellom-
veerende eliminert. Videre er internfortjeneste og urealiserte
gevinster eliminert.

Trinnvise oppkjgp/nedsalg

Ved kjop og salg av selskap vurderes det om transaksjonen
er en eiendels- eller virksomhetstransaksjon. | Veidekkes
entreprengr og industrivirksomhet vil kjep og salg av selskap
normalt anses & veere virksomhetstransaksjoner.

| Veidekkes eiendomsutviklingsvirksomhet vil kjgp og salg av
selskap normalt anses a veere eiendelstransaksjoner.

Ved trinnvise oppkjop/nedsalg i selskap knyttet til virksom-
het

Ved trinnvise oppkjep knyttet til virksomhet hvor man gér fra
en ikke-kontrollerende eierandel i et selskap over til dattersel-
skap, skal den tidligere eierandelen verdsettes til virkelig verdi,
og gevinst eller tap innregnes i resultatregnskapet. Virkelig
verdi av den tidligere ikke-kontrollerende eierandelen inngar i
beregningen av goodwill.

Ved salg av en del av et datterselskap som er en virksomhet
hvor man beholder mer enn 50 % av aksjene, resultatferes in-
gen gevinst. Dersom salget medferer tap av kontroll, normalt
ved en eierandel pd 50 % eller lavere, resultatferes gevinst/
tap som om hele selskapet var solgt. Dette innebzaerer at den
resterende eierandel regnskapsferes til virkelig verdi.

Ved trinnvise oppkjgp/nedsalg i selskap knyttet til eiendel
Ved trinnvise oppkjop knyttet til eiendel hvor en gér fra en
ikke-kontrollerende eierandel i et selskap og til et dattersel-
skap, allokeres kostpris til de identifiserte eiendelene og
forpliktelsene basert pa deres relative virkelige verdi pa kjops-
tidspunktene.

Ved salg av andel i et datterselskap som er en eiendel, og hvor
mer enn 50 % av aksjene beholdes, resultatferes det ikke
noen gevinst. Dersom salget medfarer tap av kontroll, normalt
ved en eierandel pa 50 % eller lavere, resultatferes det en
gevinst tilsvarende den realiserte eierandelen.

Virksomhetsoverdragelser

Virksomhetsoverdragelser kan skje ved kjgp av innmat, kjep av
selskap og fusjoner. Virksomhetsoverdragelser regnskapsferes
etter overtagelsesmetoden. Ved overtagelsesmetoden verd-
settes og innregnes identifiserbare eiendeler og gjeld til virke-
lig verdi. Identifiserbare eiendeler omfatter ogsa immaterielle
eiendeler som for eksempel patenter, lisenser, varemerker,
logo og kundeportefalje.
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Den andelen av vederlaget som overstiger virkelig verdi av
identifiserbare eiendeler og gjeld, er goodwill. Kun kjopt
goodwill blir balansefart. Oppkjopskostnader kostnadsferes.
Identifiserbare merverdier inngér i beregningen av utsatt skatt,
mens det for goodwill ikke er avsatt for utsatt skatt. Materielle
merverdier avskrives pa en planmessig mate, mens goodwill
og immaterielle eiendeler med ubestemmelig levetid testes
for verdifall hvert ar.

Betinget vederlag hensyntas til virkelig verdi i oppkjopsana-
lysen. Eventuelle fremtidige endringer i det betingede veder
laget resultatfares.

Merverdier og goodwill etableres pa konsernetableringstids-
punktet. Dersom det senere skjer endringer i eierandel, vil
dette verken pavirke goodwill eller identifiserte merverdier,
ettersom disse lases pa oppkjgpstidspunktet. Endring i eieran-
del vil imidlertid pavirke allokeringen mellom kontrollerende og
ikke-kontrollerende eierinteresser.

Tilknyttede selskap

Veidekke har investeringer i tilknyttede selskap. Tilknyttede
selskap er selskap hvor man har betydelig innflytelse over den
finansielle og operasjonelle styringen, men som ikke er datter
selskap eller felleskontrollerte selskap. Betydelig innflytelse
vil normalt si at man eier mellom 20 % og 50 % av aksjene i
selskapet.

For tilknyttede selskap anvender Veidekke egenkapital-
metoden. Tilknyttede selskap blir innregnet etter egenkapi-
talmetoden fra det tidspunkt betydelig innflytelse oppnas og
inntil betydelig innflytelse oppherer. Regnskap i tilknyttede
selskap omarbeides til IFRS, i trad med Veidekkes anvendte
prinsipper, for det innarbeides i Veidekkes konsernregnskap.

Felleskontrollerte virksomhet

Veidekke driver ogsa virksomhet sammen med andre sel-
skap, sakalt felleskontrollert virksomhet (joint venture). En
del av denne virksomheten drives giennom egne juridiske
selskap. Dette gjelder aksjeselskap og ansvarlige selskap.
Felleskontrollerte selskap anvendes mest innen eiendomsut-
vikling, men brukes ogséa ved investeringer i OPS-selskap. For
felleskontrollerte selskap foreligger det felles kontroll over
selskapet, regulert ved avtale. Felles kontroll innebaerer krav
om enstemmighet mellom deltakerne i viktige beslutninger.
For felleskontrollerte selskap anvender Veidekke egenkapi-
talmetoden, og blir innregnet etter egenkapitalmetoden fra
det tidspunkt felles kontroll oppnas og inntil felles kontroll
oppharer. Regnskap i felleskontrollerte selskap omarbeides
til IFRS, i trad med Veidekkes prinsipper, for det innarbeides i
Veidekkes konsernregnskap.

Etter egenkapitalmetoden vurderes investeringen til andelen
av egenkapitalen i selskapet, og andelen av resultatet resultat-
fores (resultat etter skattekostnad). Ved kjop av selskapsandel
vurderes investeringen til anskaffelseskost, dvs. til andel av
egenkapitalen pluss merverdi ved kjapet, inklusive goodwill.
Resultatandelen vises pa egen linje innenfor driftsresultat i
resultatregnskapet. Investeringen klassifiseres under an-
leggsmidler i balansen. Ansvarlig 1an presenteres som en del
av investeringen. Resultatet fratrukket utdelinger tillegges
investeringen i balansen. Ved beregning av resultatandelen tas
det hensyn til avskrivning av materielle merverdier ved kjgp og
interngevinster.




Negativ egenkapital i selskapet balanseferes nédr man er
forpliktet til & dekke tapet, eller nér det foreligger avtaler som
medferer at det er overveiende sannsynlig at Veidekke ma
skyte inn ny egenkapital i selskapet.

Felleskontrollert drift - Arbeidsfellesskap

Veidekke driver ogsa virksomhet sammen med andre sel-
skaper gjennom arbeidsfellesskap. Et arbeidsfellesskap er

et samarbeid mellom to eller flere deltakere som utferer et
entreprengroppdrag sammen, og hvor man deler risikoen i
prosjektet (fortjeneste og tap). Det fores eget regnskap for
hvert arbeidsfellesskap, og deltakerne er solidarisk ansvarlige
for arbeidsfellesskapets forpliktelser. Aktiviteten i et arbeids-
fellesskap organiseres ofte i et ansvarlig selskap. At aktiviteten
ligger i et juridisk selskap, pavirker ikke de ansvarlige deltak-
ernes solidariske ansvar til & oppfylle de kontraktsforpliktelser
arbeidsfelleskapet har padratt seg. Arbeidsfellesskap utgjer en
del av Veidekkes ordinaere virksomhet, og man deltar aktivt i
driften av disse enhetene. Et arbeidsfellesskap er en felleskon-
trollert aktivitet, og regnes som felles drift (joint operations).
Dette innebzerer at virksomheten kontrolleres av deltakerne i
fellesskap, regulert gjennom en avtale. Dette krever enstem-
mighet i viktige beslutninger.

For arbeidsfellesskap innarbeider Veidekke sin andel av
eiendeler, forpliktelser og inntekter i trdd med eierandel i
prosjektet. Dette innebaerer at man tar inn Veidekkes andel av
virksomhetens regnskap, og at hver linje i resultatregnskap og
balanse innarbeides. Interne transaksjoner er eliminert med en
forholdsmessig andel.

Salgsopsjoner ikke kontrollerende eierinteresse

Naverdi av fremtidig kjgpesum knyttet til ikke-kontrollerende
eierinteressers salgsopsjoner pa aksjer i datterselskaper regn-
skapsferes som gjeld, se note 23. Forpliktelsene er regnskaps-
fort med estimert verdi, og estimatet kan endres i fremtidige
perioder siden vederlagene som skal betales er knyttet til
fremtidig virkelig verdi og / eller fremtidige resultater.

Omregning av utenlandske regnskap

Konsernet presenterer sitt regnskap i norske kroner. Dette er
0gsé morselskapets og de norske datterselskapenes funks-
jonelle valuta. For utenlandske selskap med annen funksjonell
valuta omregnes regnskapene pa felgende mate:

e Eiendeler og gjeld omregnes til valutakursen pa
balansedagen

e Resultatregnskapet omregnes til gjennomsnittskurs
pr. maned

e Omregningsdifferanser fares mot andre inntekter og
kostnader i totalresultatet

Omregningsdifferanser fares lgpende mot andre inntekter og
kostnader i totalresultatet. Ved avhendelse av en utenlandsk
enhet resultatferes akkumulerte omregningsdifferanser. Som
avhendelse regnes salg og likvidasjon av selskap, tilbakebetal-
ing av kapital mv.

Goodwill ved kjop regnes som en del av den utenlandske
enheten, dvs. behandles som en post i utenlandsk valuta.
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INNTEKTSFORING

Entreprengrprosjekter

Veidekkes virksomhet bestéar i stor grad av entreprengr-
oppdrag (prosjekter) med varighet fra noen maneder til tre-fire
ar, og gjelder alle typer oppdrag innen bygg og anlegg. For
prosjekter anvender Veidekke i hovedsak lapende inntekts-
foring, basert pa forventet sluttresultat. Dette innebeerer at
det foretas inntektsfering i takt med produksjonen, basert pa
fullferingsgrad.

For tilleggskrav mot byggherre og omtvistede belep som det
knyttes stor usikkerhet til, inntektsfores det normalt ikke noe
resultat for det er oppnadd enighet eller foreligger retts-
kraftig dom. For krav hvor det knytter seg lav usikkerhet til om
Veidekke vil vinne frem, men hvor usikkerheten primeert er
knyttet til utfallet i kroner, inntektsferes det imidlertid en andel
av kravet basert pa beste estimat. Det foretas avsetning for
reklamasjonsarbeider basert pé historiske erfaringer og identi-
fiserte risikoforhold. Garantitiden er normalt fra tre til fem ar.

For prosjekter som forventes & gi tap, blir hele tapet resultat-
fort sa snart det er identifisert. Utgifter vedrerende anbud og
andre forberedelser kostnadsferes lgpende. Fullfgringsgrad
fastsettes pa grunnlag av utfert produksjon og beregnes
normalt som forholdet mellom pélepte kostnader pr. dato og
estimerte totalkostnader péa prosjektet. Palgpte kostnader pr.
dato er lik bokfarte kostnader justert for periodisering for etter
slep i faktureringen (Palgpt, ikke bokfert). Inntekter pr. dato er
lik totale forventede kostnader pluss forventet prosjektbidrag,
multiplisert med fullferingsgraden.

Det foretas periodisering av bade inntekter og kostnader.
Opptjent inntekt som ikke er fakturert, fares som kunde-
fordringer (Utfart, ikke fakturert). Ogsa fakturert inntekt som
ikke er opptjent (forhandsavtalte betalingsplaner), fares som
kundefordringer (Fakturert, ikke utfert). P& hvert prosjekt an-
vendes bare én av disse postene. Dersom posten "Fakturert,
ikke utfert” er sterre enn bokferte kundefordringer pé prosjek-
tet, fores det overskytende som forskudd fra kunder (Annen
kortsiktig gjeld). Man viser saledes pr. prosjekt netto enten en
fordring pa kunden eller en gjeld til kunden. Kostnadsperio-
diseringer («Palapt, ikke bokfert») fares som leverandargjeld,
mens avsetninger for reklamasjonsarbeid pa avsluttede pros-
jekter fares som Reklamasjonsavsetninger mv.

Det vises til note 7 Prosjekter under utfgrelse, note 18 Kunde-
fordringer, note 24 Leverandergjeld og annen kortsiktig gjeld
og note 25 Reklamasjonsavsetninger mv.

Disse regnskapsprinsippene gjelder i store trekk ogsa for
prosjekter i Veidekkes asfaltvirksomhet.




Boligprosjekter

Boligprosjekter omfatter utvikling og oppfering av boliger i
egen regi for salg. Eiendom som er anskaffet med tanke pa
oppfering av boliger for salg, klassifiseres som omlgpsmid-
del — Boligprosjekter. En tomt aktiveres nar kontrollen over

de fremtidige skonomiske fordelene relatert til tomten er over
tatt. Et boligprosjekt bestar av mange enheter, og normalt skal
minimum 50 % veere solgt fer oppstart.

Prosjekter under utvikling

Fra og med det tidspunkt en rettighet blir ervervet, enten ved
kjop av en eiendom eller ved inngéelse av en opsjonsavtale,
aktiveres kostnader forbundet med utvikling av eiendommen.
Rentekostnader inngér i anskaffelseskostnad og aktiveres

pa eiendommen fra og med det tidspunkt eiendommen
tilferes en verdi. Rentekostnader aktiveres sa lenge det pagar
utviklingsaktivitet pd eiendommen. Eiendommen vurderes til
det laveste av anskaffelseskostnad (inkludert utviklingskost-
nader og rentekostnader) og virkelig verdi. Hvis bokfert verdi
overstiger virkelig verdi, blir tomten nedskrevet.

Prosjekter i produksjon

Inntekt og fortjeneste pa salg av ferdigutviklede boliger regn-
skapsferes forst pa det tidspunkt en leilighet er ferdig produ-
sert og kontraktsmessig overlevert til kjgper. Dette medfarer
at alle kostnader, med unntak av generelle salgs- og adminis-
trasjonskostnader, aktiveres som en del av anskaffelseskost-
naden som omlgpsmiddel under posten Boligprosjekter. Dette
prinsippet folger av fortolkningen IFRIC 15 og medferer en
utsatt inntektsfering sammenlignet med lgpende avregning-
smetode. Forskuddsbetalinger fra kunder feres som kortsiktig
gjeld. Rentekostnader relatert til boligprosjekter i produksjon,
aktiveres lapende og inngar i prosjektets anskaffelseskostnad.
Dette innebzerer at pa tidspunktet for overlevering, kostnads-
fores rentene som en del av prosjektkostnadene og klassi-
fiseres som driftskostnad.

Usolgte boliger og utviklingstomter

Usolgte, ferdigstilte boliger og tomter under utvikling er
balansefart under Boligprosjekter. Virkelig verdi av tomter og
usolgte boliger er basert pa konkrete, individuelle vurderinger.
Dersom virkelig verdi vurderes til & vaere lavere enn kostpris,
foretas nedskrivning til virkelig verdi.

Regnskapsprinsipper for eiendomsprosjekter i
segmentregnskapet (note 2)

| segmentregnskapet foretas det lepende inntektsfering for
prosjekter under produksjon. Resultatet periodiseres iht. pros-
jektets forventede sluttresultat, multiplisert med salgsgrad,
multiplisert med produksjonsgrad. Inntekter pr. dato beregnes
0gséa pa denne maten. Ved beregning av forventet resultat
regnes kun direkte henferbare kostnader som prosjektkost-
nad, inkludert rentekostnader. Tapsprosjekter kostnadsferes i
den periode tapet blir identifisert. Veidekke har som prinsipp at
beslutning om produksjonsstart normalt skal tas nar salgsgrad
i verdi overstiger 50 %. Dersom et prosjekt settes i produks-
jon fer denne salgsgraden er oppnadd, knytter det seg normalt
betydelig usikkerhet til resultatutfallet. Prosjektet resultatfares
derfor ikke for salgsgrad (malt i verdi) overstiger 50 %.
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Langsiktige drifts- og vedlikeholdskontrakter av

offentlige veier

En drifts- og vedlikeholdskontrakt gjelder normalt for en
periode pa fem-syv ar. For drifts- og vedlikeholdskontrakter an-
vendes i hovedsak de samme regnskapsprinsippene som for
ordinaere entreprengrprosjekter. For prosjekter som forventes
a gi netto tap i gjenvaerende kontraktsperiode, resultatferes
tapet sa snart det er identifisert. Tapsferingen skal dekke gjen-
veerende ordineer lgpetid.

OPS-prosjekter

Veidekke har eierandeler i selskap som har inngatt OPS-kon-
trakter (offentlig og privat samarbeid) vedrgrende bygging av
vei og skoler med en etterfelgende drifts- og vedlikeholdsperi-
ode. OPS-kontraktene regnskapsferes etter IFRIC 12 Tjenes-
teutsettingsordninger (“The Financial Asset Model”) som en
finansiell fordring etter amortisert kost over kontraktsperioden.
Det vises til neermere omtale i note 14.

Eierfunksjonen i OPS selskapene rapporteres under virksom-
hetsomradet "Annet” Tjenester i form av bygging eller drift
rapporteres under virksomhetsomradene Entreprener eller
Industri. Tjenester i form av bygging rapporteres regnskaps-
messig som et ordineert byggeprosjekt. Eventuell fortjeneste
elimineres pa konsernniva. Fortjeneste inntektsfares over
leieperioden i trdd med eierandel. Leveranser knyttet til ved-
likehold resultatferes lgpende.

Annen virksomhet

Ved salg av varer (pukk, asfalt mv.) skjer inntektsfering ved
levering. For utleievirksomhet skjer inntektsfaringen lepende
etter avtalt leie. Dette gjelder ogsa ved utferelse av tjenester,
konsulentoppdrag mv. Ved salg av varige driftsmidler foretas
resultatfering ved overlevering.

FINANSIELLE INSTRUMENTER

Konsernet klassifiserer finansielle investeringer i falgende
kategorier:

1. Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet

En finansiell eiendel blir klassifisert i denne kategorien dersom
den er anskaffet primaert med forméal om salg i lgpet av kort
tid. Gevinst og tap pé investering holdt for handelsformal
resultatferes lgpende.

2. Investeringer som holdes til forfall
Veidekke foretar ikke slike investeringer, denne kategorien er
derfor ikke neermere omtalt.

3. Utlan og fordringer

Utlan og fordringer er finansielle eiendeler med faste eller
fastsatte nedbetalinger og som ikke noteres i et aktivt marked.
Utlan og fordringer balansefares til amortisert kost ved bruk av
den effektive rentes metode, med fradrag for eventuelle ned-
skrivninger. Gevinst og tap resultatferes nar lan eller fordringer
fraregnes eller reduseres i verdi. Effektiv rente pa utlan og
fordringer resultatferes som renteinntekter.




4. Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg

Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg er finansielle inves-
teringer som er gremerket denne kategorien, eller som ikke
kan klassifiseres i de overnevnte kategoriene. Etter forste
gangs innregning blir en eiendel som er tilgjengelig for salg,
malt til virkelig verdi. Verdigkninger feres mot totalresultatet
som en sarskilt komponent, inntil investeringen avhendes,
eller det fastslas at investeringen méa nedskrives. Da overfares
de akkumulerte verdier som tidligere er rapportert under
totalresultatet, til resultatregnskapet. Nar en investering er
fraregnet, overferes akkumulert gevinst eller tap til resultatet
under finansposter. Utbytte og renteinntekter fra investeringer
i finansielle instrumenter innregnes som finansinntekter nar
konsernets rett pa utbytte eller renteinntekt er fastsatt.

Finansielle forpliktelser som ikke inngér i ovenstédende
kategorier klassifiseres som avrige finansielle forpliktelser.
Kategorien avrige forpliktelser inngér i balansepostene Lang-
siktig rentebaerende gjeld, Annen langsiktig gjeld, Kortsiktig
rentebaerende gjeld og Annen kortsiktig gjeld. @vrige finan-
sielle forpliktelser farstegangsinnregnes til virkelig verdi. Etter
forstegangsinnregning males gvrige finansielle forpliktelser

til amortisert kost ved bruk av effektiv rentemetode. Effektiv
rente resultatferes som finanskostnader. Finansielle forpliktel-
ser som er av kortsiktig karakter blir for praktiske formal ikke
gjenstand for effektiv renteberegning.

Nedskrivning av finansielle eiendeler

Dersom det foreligger indikasjoner pa verdinedgang knyttet til
utlan og fordringer som vurderes til amortisert kost, foretas
det en vurdering med hensyn til nedskrivning. Nedskrivnings-
belopet beregnes som forskjellen mellom eiendelens balanse-
forte verdi og naverdien av forventede, fremtidige kontant-
stremmer. Nedskrivningsbelopet resultatferes.

Veidekke har to typer finansielle risiki relatert til konsernets
kundefordringer. Den ene er kredittrisiko, og den andre er
prosjektrisiko. Kredittrisiko relaterer seg til kundens evne til &
betale. Denne risikoen har historisk sett veert lav i Veidekke,
blant annet fordi det normalt foreligger garantier relatert til
den underliggende kontrakt. Avsetning for slike tap foretas
ved bruk av egen avsetningskonto "Avsetning til tap pa kunde-
fordringer” Avsetninger foretas basert pa historiske erfaringer
for ulike kundegrupper. Spesifikke fordringer er nedskrevet
nar man, ut fra en konkret vurdering, anser at de ikke kan inn-
drives. Prosjektrisiko relaterer seg til kundens vilje til & betale.
Risikoen for at kunden ikke er villig til & betale handteres som
en del av den enkelte prosjektvurdering. | regnskapet vil en
slik verdinedgang presenteres som en reduksjon av kunde-
fordringene. | noten vil denne risikoen inngd som en del av
vurderingen av posten "Fakturert, ikke utfert” For detaljer, se
note 18 og 29.

Dersom en finansiell eiendel som er klassifisert som til-
gjengelig for salg etter objektive kriterier har veert gjenstand
for verdifall, foretas nedskrivning i resultatregnskapet.
Reversering av verdifall av egenkapitalinstrumenter som er
klassifisert som tilgjengelig for salg, blir ikke regnskapsfert
over resultatregnskapet, men fores direkte mot konsernets
totalresultat. Reversering av verdifall pa gjeldsinstrumenter
som er klassifisert som tilgjengelig for salg, blir regnskapsfert
over resultatregnskapet.
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Derivater og sikringstransaksjoner

Ved feorste gangs innregning regnskapsferes derivater til
virkelig verdi. Deretter evalueres posten igjen ved hver regn-
skapsavleggelse. Ved inngéelse av en derivatavtale definerer
konsernet hvorvidt det foreligger sikring av virkelig verdi av en
regnskapspost eller sikring av en inngatt forpliktelse (sikring
av kontantstremmer).

Endringer i den virkelige verdien av derivater som bade er
definert som sikring og som tilfredsstiller kravene til sikring
av kontantstremmer, regnskapsferes mot totalresultat.
Posteringene reverseres og regnskapsfares som en inntekt
eller kostnad i den perioden den sikrede forpliktelsen eller
transaksjonen pavirker resultatregnskapet.

Endring i virkelig verdi av derivater som ikke kvalifiserer som
sikring eller som er virkelig verdisikring, resultatferes lgpende.

Det foreligger et unntak i IAS 39 med hensyn til regnskaps-
foring til virkelig verdi for finansielle derivater hvor det kun er
inngatt en avtale og det ikke er gjort trekk. Denne type finan-
sielle instrument skal farst regnskapsferes til virkelig verdi pa
tidspunkt for trekk. For Veidekke innebzerer dette at fastren-
teldn som er innvilget, men hvor det ikke er foretatt trekk pa
rammen er balansefort til kroner 0. Se omtale i note 14.

Finansielle forpliktelser — lan

Lan regnskapsferes ved innregning av det belgpet som
mottas, fratrukket direkte relaterte transaksjonskostnader.
Lanet blir deretter regnskapsfert til amortisert kost ved bruk
av effektiv rentemetode.

Fraregning av finansielle eiendeler og forpliktelser

En finansiell eiendel fraregnes dersom retten til & motta kon-
tantstreammer fra eiendelen ikke lenger er til stede. Tilsvaren-
de fraregnes en finansiell forpliktelse hvis forpliktelsen i
henhold til avtalen er oppfylt, kansellert eller utlgpt.

Finansinntekter og -kostnader

Finansinntekter bestar av renteinntekter pa finansielle invest-
eringer, mottatt utbytte, agiogevinster og salgsgevinst knyttet
til finansielle eiendeler tilgjengelig for salg. Finansinntekt
bestar ogsa av endring i virkelig verdi for finansielle eiendeler
klassifisert som finansielle eiendeler til virkelig verdi over
resultatet samt gevinst pa sikringsinstrumenter innregnet i
resultatet.

Finanskostnader bestar av rentekostnader pa lan, disagio, en-
dringer i virkelig verdi av finansielle eiendeler til virkelig verdi
over resultatet, resultatfert verdifall pa finansielle eiendeler
og resultatfert tap pa sikringsinstrumenter. Alle l&nekostnader
innregnes ved bruk av effektiv rentemetode.

Rentekostnader péa boligprosjekter aktiveres og kostnadsferes
ved overlevering som en driftskostnad.




Rentekostnader i forbindelse med lan til ledende ansatte

| forbindelse med konsernets aksjeprogram for ledende
ansatte gir Veidekke Ian til de ansatte. Disse utlénene regn-
skapsferes i trdd med IAS 39 til amortisert kost. Rentekost-
nader males ved bruk av effektiv rentemetode basert pa antatt
markedsrente og klassifiseres som en lgnnskostnad. Lanene
er for tiden rentefrie, og forskjellen mellom pélydende pa
lanene og virkelig verdi basert pa neddiskontering av fremtidig
kontantstream med antatt markedsrente, representerer for-
skuddsbetalte ytelser til ansatte. De forskuddsbetalte ytelsene
resultatferes over perioden fra lanet gis til det er nedbetalt.

ANDRE PRINSIPPER

Pensjoner

Veidekke har pensjonsordninger for alle medarbeiderne i
Skandinavia, og bestar av bade tilskuddsordninger og ytelse-
sordninger. Ved tilskuddsordninger yter foretaket et tilskudd til
medarbeiderens pensjonsparing. Den fremtidige pensjonen er
avhengig av tilskuddets sterrelse og avkastningen pa pensjon-
smidlene. Ved tilskuddsordninger er kostnadene for selskapet
lik arets tilskudd, og selskapet har ingen forpliktelse utover a
yte et arlig tilskudd. Det er dermed ikke oppfert noen forplik-
telse i balansen.

Ved ytelsesordninger bestar selskapets forpliktelse i a yte en
pensjon av en naermere angitt starrelse. For ytelsesordninger
foretas det hvert ar en aktuarberegning av pensjonskostnader
og pensjonsforpliktelser. Pensjonsforpliktelser utgjer ndverdien
av opptjente pensjonsrettigheter. Medarbeidernes pensjons-
rettigheter kostnadsferes etter hvert som de opptjenes, og
det gjeres avsetning for forpliktelsene i balansen. | pensjons-
beregningen tas det hensyn til forventet lannsvekst, og
pensjonskostnadene fordeles lineaert over ansettelsestiden.
Det er foretaket som har risikoen for avkastningen pa
pensjonsmidlene.

Ytelsesordninger balansefares til virkelig verdi i regnskapet.
Netto av pensjonsforpliktelser og pensjonsmidler balansefares
som langsiktig gjeld eller fordringer. Pensjonsmidler bestar av
premiefond og andel av livselskapets fond (premiereserver).
Pensjonskostnader bestar av naverdien av arets opptjening
pluss renter pa netto pensjonsforpliktelse. Dette innebeerer at
det ved fastsettelse av kostnaden benyttes den samme renten
pa pensjonsforpliktelsen som ved beregning av avkastning pa
pensjonsmidlene.

For ytelsesordninger oppstar det arlig avvik mellom estimert
og faktisk avkastning pa pensjonsmidlene og mellom esti-
merte og faktiske pensjonsforpliktelser, sékalt estimatav-

vik. Estimatavvik oppstar blant annet som felge av avvik og
endringer i forutsetningene, eksempelvis dersom den faktiske
avkastningen pa pensjonsmidlene avviker fra forutsetningen.
Estimatavviket fores mot totalresultatet. Eventuelle plan-
endringer resultatferes nar de er vedtatt, med mindre endrin-
gen er betinget av at medarbeiderne blir vaerende i foretaket.
| det siste tilfellet amortiseres endringen over gjenvaerende
opptjeningstid.

| de fleste norske selskapene foreligger det en avtalefestet
fortidspensjon (AFP). AFP-pensjonsordningen anses a vare
en ytelsesbasert flerforetaksordning, men fordi administrator
ikke er i stand til a fremskaffe palitelige beregninger over opp-
tjente rettigheter, regnskapsferes ordningen som en tilskudds-
basert ordning. Det vises til seerskilt omtale i note 21.
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Skatt

Inntektskatt er skatt pa konsernets resultat. Skatt behandles
regnskapsmessig som en kostnad og periodiseres pa vanlig
mate. Betalbar skatt og utsatt skatt som knytter seg til poster
fort som andre inntekter og kostnader i totalresultat, er
regnskapsfert mot totalresultat. Arets skattekostnad bestar av
betalbar skatt, endring i utsatt skatt og korrigeringer tidligere
ar. Betalbar skatt fastsettes pa grunnlag av arets skattemes-
sige resultat. Utsatt skatt er avsetning (periodisering) for
fremtidig betalbar skatt.

Utsatt skatt/skattefordel er beregnet pa midlertidige for
skjeller mellom regnskap og skatt. Arsaken til at det oppstar
midlertidige forskjeller, er at en del poster periodiseres ulikt i
finansregnskapet og skatteregnskapet. Det forekommer bade
skattegkende og skattereduserende midlertidige forskjeller.
Utsatt skatt beregnes av netto midlertidige forskjeller, dvs. at
man utligner skattegkende og skattereduserende forskjeller.
Utsatt skatt er malt basert pa gjeldende fremtidig skattesats

i de selskapene i konsernet hvor det har oppstatt midler
tidige forskjeller. Utsatt skatt fares opp til nominell verdi og er
klassifisert som anleggsmiddel eller langsiktig forpliktelse

i balansen.

Utsatt skattefordel relatert til fremferbart underskudd er regn-
skapsfert nar det er sannsynlig at selskapet vil kunne nyttig-
gjere seg av fordelen.

Betalbar skatt og utsatt skatt innregnes i resultatet, med
mindre skatten oppstar som felge av en transaksjon eller hen-
delse som er innregnet i totalresultat eller direkte i egenkapi-
talen, eller oppstar som felge av en virksomhetssammenslut-
ning. Videre er skatteposter som relaterer seg til urealiserte
interngevinster, eliminert sammen med disse.

Goodwiill

Goodwill oppstar ved kjop av virksomhet. Goodwill omfatter
synergieffekter, organisasjon, kompetanse, markedsposisjon
mv. Goodwill tilsvarer anskaffelseskostnad ved overtakelsen,
fratrukket virkelig verdi av det overtatte selskapets identi-
fiserte eiendeler, forpliktelser og betingede forpliktelser.
Dersom oppkjgpet ikke medferer hundre prosent eierandel
for morselskapet, kan det velges & legge hele virksomhetens
virkelige verdi til grunn ved fastsettelse av goodwillen. Dette
innebaerer at ogsa den ikke-kontrollerendes andel av goodwill
innregnes som goodwill. Prinsipp for maling av ikke-kontrol-
lerende eierinteresser besluttes separat for hver virksomhets-
sammenslutning.

Andre immaterielle eiendeler

Immaterielle eiendeler med bestemt utnyttbar levetid vur
deres til anskaffelseskostnad, fratrukket akkumulerte avskriv-
ninger og akkumulerte tap ved verdifall. Dette gjelder blant
annet rettigheter til uttak av pukk og grus, hvor avskrivninger
fastsettes pa bakgrunn av faktisk uttak.




Varige driftsmidler

Varige driftsmidler er anlegg, bygninger, maskiner, utstyr mv.
Veidekke regnskapsfarer varige driftsmidler til historisk kost.
Dette innebeerer at driftsmidler verdsettes til anskaffelseskost
med fradrag for akkumulerte av- og nedskrivninger. Varige
driftsmidler balanseferes nér det er sannsynlig at fremtidige
gkonomiske fordeler knyttet til eiendelen vil tilflyte foretaket
og anskaffelseskost kan males pa en palitelig mate. Dette
gjelder bade ved farste gangs anskaffelse av et driftsmiddel og
ved senere endringer, ombygginger, overhalinger mv. @vrige
reparasjoner og vedlikehold kostnadsferes lapende. Varige
driftsmidler avskrives linesert over antatt brukstid.

Estimert antatt brukstid for inneveerende og sammenlignbare
perioder er som falger:

- Biler: 5 ar

- Maskiner mv.:  5til 7 ar

- Asfaltverk: 10 til 15 ar
- Bitumentanker: 15 ar

- Bygninger: 20 til 50 ar

Avskrivningsperiode og restverdi vurderes arlig. Gevinst og
tap ved avgang av driftsmidler resultatferes og utgjer forsk-
jellen mellom salgspris og balansefert verdi. Gevinst ved salg
av driftsmidler inngar i resultatlinjen Driftsinntekter, mens tap
inngér i linjen Andre driftskostnader.

Nedskrivning av anleggsmidler

Ved indikasjon péa verdifall beregnes gjenvinnbart belgp. Drifts-
midler nedskrives til gjenvinnbart belep hvis dette er lavere
enn balansefart belgp. Gjenvinnbart belgp er det hayeste

av netto salgsverdi og bruksverdi. Bruksverdi er naverdien

av fremtidige kontantstrammer som eiendelen forventes a
generere.

For immaterielle eiendeler med ubestemmelig levetid og
goodwill foretas det i fjerde kvartal hvert ar en test for ned-
skrivning, og ngdvendig nedskrivning foretas. Nedskrivnings-
vurdering foretas ogsa pa kvartalsbasis dersom det foreligger
indikasjoner pé at det kan vaere behov for a skrive ned en
eiendel. Bruksverdi beregnes pr. kontantstremsgenererende
enhet (KGE). Dersom en KGE mé nedskrives, nedskrives
forst goodwill. Deretter nedskrives evrige eiendeler forholds-
messig. Ved senere verdistigning pa nedskrevne materielle
anleggsmidler reverseres nedskrivningen, mens nedskrivning
av goodwill reverseres ikke.

Ved beregning av bruksverdien for en KGE baserer man seg
pa fremtidig estimerte kontantstreammer for enheten, diskon-
tert med gjeldende avkastningskrav. Ved beregningen tas det
utgangspunkt i enhetens budsjetter og prognoser, inklusive
terminalverdi. Det tas ogsa hensyn til vedlikeholdsutgifter og
erstatningsinvesteringer, men ikke ekspansjonsinvesteringer.
Beregningen er eksklusive finansieringsutgifter og skatt. Ved
fastsettelse av KGE legges det til grunn den minste identi-
fiserbare gruppen av eiendeler som genererer inngaende
kontantstremmer, og som i all vesentlighet er uavhengig av
inngaende kontantstremmer fra andre eiendeler eller grupper
av eiendeler. Enheter som har betydelig synergieffekter og lik
type aktivitet, betraktes som en kontantstremgenererende
enhet. Innen entreprengrvirksomheten vil KGE normalt veere
et selskapsniva, mens det for industrivirksomheten normalt
vil omfatte et virksomhetsomrade eksempelvis virksomhets-
omradet Asfalt eller Pukk og Grus.
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Finansielle leieavtaler

Finansielle leieavtaler (leasing) er leieavtaler hvor det ves-
entligste av gkonomisk risiko og kontroll vedrarende leieob-
jektet er overfort til leietaker. Ved finansielle leieavtaler av
driftsmidler balanseferes leieavtalen og avskrives pa vanlig
mate, dog ikke over en lengre periode enn den underliggende
leieavtalen, mens leieforpliktelsen feres som gjeld til kreditt-
institusjoner. Leieavtalen balanseferes til det laveste av
naverdien av leiebetalingen og virkelig verdi. Arets leiebetaling
bestar av en rentedel som fares som rentekostnader, og en
avdragsdel som fares som avdrag pa gjeld.

Operasjonelle leieavtaler

Leieavtaler hvor det vesentligste av gkonomisk risiko og kon-
troll ikke er overfert til leietaker, klassifiseres som opera-
sjonelle leieavtaler. For operasjonelle leieavtaler kostnadsfares
leiebetalingene linezert over leieperioden, og det foretas ingen
balansefaring av forpliktelsene.

Valutatransaksjoner

Transaksjoner i utenlandsk valuta blir omregnet til kursen pa
transaksjonstidspunktet. Pengeposter i utenlandsk valuta vur
deres til balansedagens kurs, og tilherende valutagevinst/-tap
resultatferes. Pengeposter er poster som skal gjeres opp i et
fast nominelt belgp. Dette gjelder likvide midler, fordringer,
gjeld o.l. For ikke-pengeposter legges kursen pa transaksjons-
tidspunktet til grunn for anskaffelseskost, dvs. regnes ikke om
senere. Dette gjelder varige driftsmidler, varer o.l.

Driftsbeholdninger

Driftsbeholdninger bestar av beholdninger pa prosjektene og
varelager i industrivirksomheten. Beholdninger pa prosjektene
inngar i prosjektvurderingene. Varelager i industrivirksomhet-
en regnskapsfares til det laveste av tilvirkningskost og netto
salgspris.

Reklamasjonsavsetninger mv.

En avsetning regnskapsferes nar konsernet har en forpliktelse
(rettslig eller selvpalagt) som falge av en tidligere hendelse
og det er sannsynlig at det vil skje et gkonomisk oppgjer som
folge av forpliktelsen, og at belgpets starrelse kan males
palitelig. Nar det gjelder reklamasjonsavsetninger, foretas det
avsetning for konstatert reklamasjonsarbeid og for sannsyn-
lige skjulte feil og mangler. Det vises til note 25.

Likvide midler

Likvide midler bestar av kontanter og bankinnskudd, herunder
innskudd pa seaerskilte vilkar, samt kortsiktige likvide inves-
teringer med maksimum lgpetid pa tre méneder og som
omgéende kan konverteres til kontanter.

Klassifisering

Eiendeler og gjeld som knytter seg til varekretslopet (pro-
sjektene), klassifiseres som omlgpsmidler og kortsiktig gjeld.
Veidekke har avtale med kredittinstitusjon i form av en trek-
kramme som benyttes bade til finansiering av anleggsmidler
og til driftskapital. Avtalt forfall er 30. november 2015. Ved
trekk pa rammen er lanet i balansen normalt klassifisert som
langsiktig. Siden det er under ett ar til forfall pr. 31. desember
2014 er denne klassifisert som kortsiktig gjeld.

Annen gjeld til kredittinstitusjoner som er tatt opp for &
finansiere anleggsmidler (investeringer) og hvor lgpetid er
over 12 maneder, klassifiseres ogsa som langsiktig gjeld. Lan
som er tatt opp for a finansiere driftskapital (omlgpsmidler),
klassifiseres som kortsiktig gjeld. @vrige fordringer og gjeld




med forfall utover ett ar klassifiseres som anleggsmidler og
langsiktig gjeld.

Aksjerabatter

Veidekke kjoper egne aksjer som selges videre med rabatt til
medarbeidere. Aksjesalgene regnskapsferes iht. IFRS 2 om
aksjebasert avlonning. Rabatten kostnadsferes til virkelig verdi
pa tildelingstidspunktet, og det tas hensyn til bindingstiden.
Dette medfarer at effekten av bindingstiden beregnes etter
en opsjonsprisingsmodell. Den virkelige verdien av rabatten
belastes lgnnskostnader. Det vises til note 5.

Foreslatt utbytte
Foreslatt utbytte fores farst som gjeld nar det er vedtatt pa
generalforsamlingen.

Betingede utfall

Veidekkes resultat fra prosjektvirksomhet pavirkes i stor grad
av estimater, hvor det foreligger usikkerhet. Se omtale pa side
24 under omradet "Vesentlige regnskapsmessige vurderinger,
estimater og forutsetninger” Det er opplyst om betingede
utfall i note 32.

Lanekostnader

Lanekostnader som er direkte henferbare til anskaffelse,
tilvirkning eller produksjon av en kvalifiserende eiendel,
balansefares som en del av den aktuelle eiendelens anskaf-
felseskost. For Veidekke medferer dette balansefering av
renter i forbindelse med egenregiprosjekter innen eiendom. |
forbindelse med kjop av driftsmidler der det tar lang tid for et
driftsmiddel kan benyttes til forventet formal, vil ogsa renter
bli aktivert. Dette gjelder for eksempel bygging av et asfalt-
verk. @vrige lanekostnader resultatfares lepende.

Resultat pr. aksje

Resultat pr. aksje beregnes ved & dele periodens resultat som
henfares til eierne av morselskapet, med et veid giennom-
snittlig antall utestaende aksjer i perioden.

Kontantstremoppstilling
Kontantstremoppstilling er utarbeidet i trdd med den indirekte
metode.

| eiendomsdivisjonene foretas lepende investeringer i nye
utviklingsprosjekter, herunder tomter. Investeringer omfatter
ogsa selskapskjop. Investeringer i eiendomssegmentet anses
a veere en del av den operasjonelle aktiviteten og er presentert
under operasjonelle aktiviteter i kontantstremoppstillingen.
Som en del av den operasjonelle aktiviteten for utvikling av
eiendomsprosjekter, benyttes ogsa tilknyttede selskap og
felleskontrollerte virksomheter. Disse anses 0gsa a veere
operasjonelle aktiviteter, og omfatter bade kjop og salg av
tilknyttede og felleskontrollerte selskap. For de avrige delene
av konsernet klassifiseres kjgp og salg av selskap som en
investeringsaktivitet.

Segmentrapportering (note 2)

Konsernets virksomhetssegmenter presenteres i sams-

var med den interne regnskapsrapportering som gjeres til
konsernets gverste beslutningstaker.| hovedsak falger den
interne regnskapsrapporteringen gjeldende IFRS-regler, med
ett unntak: regnskapsfering av boligprosjekter i egen regi. For
disse prosjektene regnskapsferes resultat iht. prosjektets for
ventede sluttresultat, multiplisert med salgsgrad, multiplisert
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med produksjonsgrad. Inntekter pr. dato beregnes ogsa pa
denne maten. Ved beregning av forventet resultat er det kun
direkte henfarbare kostnader som regnes som prosjektkost-
nad, inkludert rentekostnader. Det foretas ingen resultatfering
for salgsgrad malt i verdi overstiger 50 %. Tapsprosjekter
kostnadsferes umiddelbart.

Det vises til segmentnoten (note 2) for ytterligere opplys-
ninger. Det vises ogsa til seerskilt omtale under inntektsfering
av boligprosjekter.

IFRS-STANDARDER OG IFRIC FORTOLKNINGER SOM
IKKE HARTRADT | KRAFT.

IASB har vedtatt visse nye standarder og fortolkninger

samt endringer til eksisterende standarder og fortolkninger
som ikke har tradt i kraft for regnskapsaret som avsluttes
31.12.2014 og som ikke er anvendt ved utarbeidelsen av

dette konsernregnskapet. Standarder og fortolkninger som er
forventes a ha effekt for konsernets finansielle stilling, resultat
eller noteopplysninger er omtalt nedenfor:

IFRS 15 Inntekter fra kundekontrakter

IASB og FASB har gitt ut en ny, felles standard for inntekts-
foring, IFRS 15. Standarden erstatter alle eksisterende stand-
arder og fortolkninger for inntektsfering. Kjerneprinsippet i
IFRS 15 er at inntekter innregnes for & reflektere overferingen
av avtalte varer eller tjenester til kunder, og da til et belgp som
gienspeiler vederlaget selskapet forventer & ha rett til i bytte
for disse varene eller tjenestene. Standarden gjelder for alle
inntektskontrakter og inneholder en modell for innregning og
maling av salg av enkelte ikke-finansielle eiendeler. Stand-
arden er forelopig ikke godkjent av EU.

Vare forelgpige vurderinger tyder pa at den nye standarden

i hovedsak ikke vil fa stor innvirkning pa hvordan ordineere
oppdrag i entreprenarvirksomheten skal regnskapsferes
sammenlignet med dagens prinsipp. Ny standard kan dog fa
en effekt for inntektsfaringen pa prosjekter hvor det knytter
seg omtvistede krav. | disse tilfeller kan ny standard innebere
at resultatferingen kan bli utsatt noe, dette til tross for at en
vurderer at det er hgy grad av sannsynlighet for at en vil na
frem med kravet. Derimot kan standarden fa sterre betydning
for regnskapsfering av konsernets eiendomsvirksomhet. Etter
dagens prinsipp inntektsferes salg av en bolig ferst pa tid-
spunkt for overlevering til kjgper. Det er mulig at ny standard
vil &pne for at en kan legge til grunn lgpende inntektsfaring

i trdd med salgs og fullferingsgrad. Dersom dette blir kon-
sekvensen vil Veidekkes segmentregnskap og finansregn-
skap bli identiske. Effekter av ny standard vil bero pa hvilke
vurderinger og konklusjoner som vil bli gjort pa bransjeniva de
naermeste arene. Det er mye som tyder pa at ferste mulige
tidspunkt for innfering av den nye standarden i EU er 1. januar
2018. For regnskapspliktige utenfor EU/EJS, vil standarden
gjelde med virkning fra regnskapsar som starter 1. januar 2017.
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NOTE 2. Segmentinformasjon

Segmentinformasjonen er inndelt i virksomhetsomrader slik de blir rapportert til konsernledergruppen (KL) og konsernsjef
(CEOQ), som er konsernets @verste operative styrings- og beslutningsorgan. Virksomhetsomradet Entreprener omfatter bade
bygg- og anleggsvirksomhet. Virksomhetsomradet Eiendom innbefatter tomte- og eiendomsutvikling samt salg av boliger.
Virksomhetsomradet Industri produserer asfalt, pukk og grus samt utferer veivedlikehold. Virksomhetsomradet Annet omfatter
konsernets OPS-virksomhet og administrasjonskostnader for drift av holdingselskapet Veidekke ASA. For ytterligere beskrivelse
av virksomhetsomréadene vises det til arsberetningen, sidene 10-17.

Virksomhetsomrader

Entreprengr Eiendom
Resultatregnskap 2014 2013 2014 2013
Driftsinntekter 18 502 16 968 2276 1783
Driftskostnader -17 823 -16 389 -2 115 -1 657
Nedskrivning anleggsmidler - - - -5
Avskrivninger -192 -169 -1 -3
Resultat fra investering i tilknyttede
og felleskontrollerte selskap 2 3 134 97
Driftsresultat 489 412 293 215
Netto finansposter 60 33 -13 6
Resultat for skattekostnad 549 446 280 221
Balanse pr. 31. desember
Anleggsmidler 1921 1763 1167 990
Omlgpsmidler 3662 3438 2819 3099
Likvide midler 2494 2164 240 53
Sum eiendeler 8077 7 365 4 225 4142
Egenkapital 1611 1342 1157 1160
Langsiktig gjeld 746 521 1523 1913
Kortsiktig gjeld 5721 5501 1545 1069
Sum egenkapital og gjeld 8077 7 365 4 225 4142
@vrig informasjon pr. 31. desember
Arets investeringer anleggsmidler " 288 171 1 3
Investert kapital 2 3010 3224
Investering i tilknyttede og felleskontrollerte selskap 63 54 1049 868
Antall ansatte 5133 5162 115 110
Resultatposter uten kontantstremseffekt
(utover av- og nedskrivninger) ¥ 138 -27 -136 -94
Ordrereserve 15 810 16 728 - -
Herav til utferelse innen 12 maneder 11 297 12 110 - -

1) Omfatter ikke investering i selskap eller finansielle eiendeler.

2) Investert kapital opplyses om kun for de to kapitalkrevende virksomhetsomradene Eiendom og Industri. Det vises til note 27
om kapitalforvaltning.

3) | posten “Resultatposter uten kontantstromseffekt” inngar drets endring i reklamasjonsavsetninger, verdifall finansielle eiendeler,
resultatfert endring i pensjonsforpliktelser samt resultat i tilknyttede og felleskontrollerte selskap. Ved negativt tall er det normalt inntektsfort
en post i resultatregnskapet, men uten at denne har bedret likviditeten. Se for avrig kontantstramoppstillingen.
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Industri Annet Elimineringer Konsern
2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
4127 3476 2 1 -1 044 -1 036 23 863 21191
-3 762 -3173 -7 -69 1037 1036 -22 734 -20 253
- -6 - - - - - -1
-145 -138 - - - - -338 -310
19 19 12 13 - - 167 132
239 178 -57 -66 -6 - 957 749
-29 -20 -1 7 -8 - 10 27
210 158 -59 -49 -14 - 967 776
1093 1044 1570 1520 -1276 -1218 4 475 4099
592 495 526 276 -1102 -791 6 496 6516
21 36 426 953 -2 334 -2 442 847 764
1706 1574 2522 2748 -4 713 -4 452 11 818 11 378
392 384 1073 1069 -1286 1222 2947 2733
543 612 1306 841 -2 430 -2 453 1687 1435
771 578 144 838 -997 =777 7 184 7210
1706 1574 2522 2748 -4713 -4 452 11 818 11 378
198 94 1 - - - 489 267
1000 982 - - - - 3717 4209
98 96 - - - - 1210 1017
1082 961 54 53 - - 6 384 6 286
-113
27 -43 -39 51 - - -1 -
1274 1545 - - - - 17 085 18 273
1030 1217 - - - - 12 327 13327




Entreprengrvirksomheten

Entreprenor Norge
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Entreprengr Sverige

Resultatregnskap 2014 2013 2014 2013
Driftsinnte ter 11878 12 132 4 804 3499
Driftskostnader -11 396 -11 678 -4712 -3 447
Nedskrivning anleggsmidler - - - -
Avskrivninger -125 -122 -59 -40
Resultat fra investering i tilknyttede
og felleskontrollerte selskap - 2 3 1
Driftsresultat 356 334 35 13
Netto finansposter 67 26 -16 -1
Resultat for skattekostnad 423 360 19 i
Balanse pr. 31. desember
Anleggsmidler 101 1038 729 556
Omlgpsmidler 2 492 2412 922 717
Likvide midler 2008 1676 -162 106
Sum eiendeler 5511 5126 1489 1379
Egenkapital 962 879 341 209
Langsiktig gjeld 576 443 130 52
Kortsiktig gjeld 3972 3804 1017 1119
Sum egenkapital og gjeld 5511 5126 1489 1379
@vrig informasjon pr. 31. desember
Arets investeringer anleggsmidler 182 127 99 39
Investering i tilknyttede og felleskontrollerte selskap 23 26 40 28
Antall ansatte 3394 3570 1253 1188
Ordrereserve 10 437 10 768 4 164 4250
Herav til utferelse innen 12 maneder 6 896 7 909 3268 2819
Eiendomsvirksomheten

Eiendom Norge Eiendom Sverige"
Resultatregnskap 2014 2013 2014 2013
Driftsinntekter 747 1070 1529 713
Driftskostnader -687 -974 -1428 -683
Nedskrivning anleggsmidler - -5 - -
Avskrivninger -1 -2 -1 -1
Resultat fra investering i tilknyttede
og felleskontrollerte selskap 126 71 8 26
Driftsresultat 185 160 108 b4
Netto finansposter -10 10 -3 -4
Resultat for skattekostnad 175 170 105 50
Balanse pr. 31. desember
Anleggsmidler 1021 824 146 166
Omlepsmidler 1038 1417 1781 1681
Likvide midler 139 24 101 29
Sum eiendeler 2197 2 265 2028 1877
Egenkapital 648 654 510 506
Langsiktig gjeld 1155 1344 368 569
Kortsiktig gjeld 395 268 1150 801
Sum egenkapital og gjeld 2197 2 265 2028 1877
@vrig informasjon pr. 31. desember
Arets investeringer anleggsmidler - - 1 3
Investert kapital 1947 2017 1063 1207
Investering i tilknyttede og felleskontrollerte selskap 988 787 62 81
Antall ansatte 57 58 58 52

1) Eiendom Sverige omfatter ogsa tomter i Danmark som er balansetort til NOK 157 millioner.




Entreprengr Danmark Entreprengr
2014 2013 2014 2013
1820 1336 18 502 16 968
-1714 -1 264 -17 823 -16 389
-7 -7 -192 -169
- - 2 3
98 66 489 412
10 9 60 33
108 74 549 446
181 168 1921 1763
249 310 3662 3438
648 382 2494 2 164
1078 860 8077 7 365
307 255 1611 1342
39 27 746 521
731 579 5721 5 501
1078 860 8077 7 365
8 5 288 171
- - 63 54
486 404 5133 5162
1209 1709 15 810 16 728
1132 1381 11 297 12 110
Eiendom
2014 2013
2276 1783
-2 115 -1 657
- -5
-1 -3
134 97
293 215
-13 6
280 221
1167 990
2819 3099
240 53
4225 4142
1157 1160
1523 1913
1545 1069
4225 4142
1 3
3010 3224
1049 868
115 110
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Avstemming mellom segmentregnskap og finansregnskap
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Segmentregnskap IFRIC-15 justeringer Finansregnskap

Resultatregnskap 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Driftsinntekter 23 863 21191 165 590 24 027 21781
Driftskostnader -22 734 -20 253 -127 -681 -22 861 -20 833
Nedskrivning anleggsmidler - -1 - - - -1
Avskrivninger -338 -310 - - -338 -310
Resultat fra investering i tilknyttede

og felleskontrollerte selskap 167 132 50 -67 217 65
Driftsresultat 957 749 88 -57 1045 692
Netto finansposter 10 27 - - 10 27
Resultat for skattekostnad 967 776 88 -57 1055 718
Balanse pr. 31. desember

Anleggsmidler 4475 4099 -59 -108 4 416 3990
Omlgpsmidler 6 496 6516 623 397 7119 6913
Likvide midler 847 764 - - 847 764
Sum eiendeler 11818 11 378 564 289 12 382 11 666
Egenkapital 2947 2733 -203 -267 2744 2 466
Langsiktig gjeld 1687 1435 -16 -37 1671 1398
Kortsiktig gjeld 7 184 7210 783 593 7 967 7 802
Sum egenkapital og gjeld 11818 11 378 564 289 12 382 11 666

Utsatt inntektsfaring innen regnskapsfering av ferdigutviklet bolig iht. IFRIC 15

Regnskapsfortolkningen IFRIC 15 omhandler regnskapsfering av avtaler om bygging av ferdigutviklede boliger. Som falge

av fortolkningen skal inntekt og fortjeneste fra salg av ferdigutviklede boliger ferst regnskapsferes pa det tidspunkt en bolig

er kontraktsmessig overlevert til kjgper. | Veidekkes interne oppfalging av boligprosjekter foretas maling i trad med lgpende
inntektsfaring. Det vil si at inntekt og resultat regnskapsferes i trdd med sluttprognose péa prosjekter, fullferingsgrad og salgs-
grad. Veidekkes segmentrapportering felger disse prinsippene. IFRIC 15-justeringer gjelder virksomhetsomradene Eiendom og

Entreprenar.
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Oversikt over driftsinntekter og opptjent resultat for skatt som er inntektsfert i segmentrapporteringen

DRIFTSINNTEKTER 2014 2013
Akkumulerte driftsinntekter fra ikke-overleverte prosjekter ved inngangen til perioden 1103 1645
Tilgang kjop av selskap - -
+ Driftsinntekter fra ikke-overleverte prosjekter i perioden 1286 1496
- Driftsinntekter fra overleverte prosjekter i perioden -1451 -2 086
Netto IFRIC 15-justering driftsinntekter -165 -590
+/- Valutadifferanser 17 49
Opptjente driftsinntekter fra ikke-overleverte prosjekter ved utgangen av perioden 956 1103
RESULTAT FOR SKATT

Akkumulerte opptjente resultater for skatt pa ikke-overleverte prosjekter ved inngangen til perioden 304 247
Tilgang kjep av selskap - -9
+ Resultat for skatt fra ikke-overleverte prosjekter i perioden 400 384
- Resultat for skatt fra overleverte prosjekter i perioden -488 -326
Netto IFRIC 15-justering resultat for skatt -88 57
+/- Valutadifferanser 2 9
Opptjente resultater for skatt fra ikke-overleverte prosjekter ved utgangen av perioden 219 304

Oppstillingen skal forstas slik at det pr. 31.12.2014 er opptjent en inntekt pd NOK 956 millioner og et resultat for skatt pa
NOK 219 millioner pa solgte leiligheter under produksjon. Disse resultatene kan ikke kan inntektsferes iht. IFRS, men vil
forst bli resultatfert pa tidspunktet boligen blir overlevert kjgper. Det knytter seg lav usikkerhet til de endelige resultatene
fordi det kun er solgte boliger som inngar i oppstillingen over, salgsprisen er fastsatt samt at prosjektet normalt er kommet
sa langt at det knytter seg lav risiko til endelig byggekostnad. Normalt tar et prosjekt ca. 18 maneder fra produksjonsstart til
overlevering av bolig til kjgper.




Veidekke Finansiell rapport 2014 Side 38

Segmentrapportering

Kriterier for inndeling i segmenter
Inndelingen i driftssegmenter er gjort ut fra leveransetype, marked, risikobilde og inntjening. Segmentene rapporteres slik de
blir fremlagt for den everste operative ledelsen.

Presentasjon av segmentene
| Veidekke utgjer resultateffekten av prosjektenes kontantstrem en betydelig andel av netto finansposter. | tillegg er resultat fra
tilknyttet og felleskontrollert virksomhet en viktig del av driftssegmentene. Av denne grunn gir resultat for skattekostnad et rik-

tigere bilde av driftssegmentenes inntjening enn driftsresultatet, og derfor er finansposter og resultat for skattekostnad presen-
tert i tillegg til driftsresultatet. Videre vises fullstendige balanser for driftssegmentene.

Ikke fordelte poster

Enkelte konsernkostnader er ikke fordelt pa driftssegmentene. Det samme gjelder enkelte finansposter. Ikke fordelte poster er

vist under «Annet».

Store kunder

Sterste enkeltkunde er Statens vegvesen, som star for 14 % av konsernets totale inntekter i 2014 (NOK 3 302 millioner). Inntek-
ten relaterer seg til segmentene Industri og Entreprengr Norge. Veidekke anser ikke den norske stat som en foretaksgruppe.

Geografiske omrader

Konsernets aktivitet er fordelt pr. land ut fra tilherigheten til de ressursene som benyttes for gjennomfering av de respektive
aktivitetene. | hovedsak samsvarer dette med kundenes geografiske lokalisering. Oppstillingen er satt opp i trad med
regnskapsprinsippene i resultatregnskapet (IFRS).

Norge Sverige Danmark Felles Konsern

Resultatregnskap 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Driftsinntekter 16596 | 16 409 5636 4017 1834 1348 -39 7 24027 | 21781
Driftsresultat 890 687 13 63 99 63 -57 -122 1045 692
Resultat for skattekostnad 918 672 96 26 106 69 -66 -49 1055 718
Balanse pr. 31. desember
Sum anleggsmidler 3101 2 843 840 676 181 169 294 302 4416 3990
Investert kapital 1777 2378 1319 1164 405 357 13 43 3514 3942
Antall ansatte 4 587 4642 1310 1239 487 405 - - 6 384 6 286
Ordrereserve 11712 | 12314 4164 4250 1209 1709 - - 17 085 18273
Herav til utforelse innen

12 méneder 7 926 9126 3268 2819 1132 1381 - - 12 327 13 327
Note 3. Driftsinntekter

2014 2013
Ordineere driftsinntekter 23918 21 680
Andre driftsinntekter 109 101
Driftsinntekter 24 027 21781
Spesifikasjon av andre driftsinntekter
2014 2013

Gevinst salg av driftsmidler " 46 36
Leieinntekter 15 45
Andre inntekter 48 20
Andre driftsinntekter 109 101

1) Kun gevinster inngdr i andre driftsinntekter, eventuelle tap inngar i andre driftskostnader.
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Note 4. Lennskostnader

2014 2013
Lonn 4002 3429
Pensjonskostnader 312 263
Arbeidsgiveravgift 611 569
Andre lonnskostnader (sosiale kostnader etc.) 97 189
Lonnskostnader 5 022 4 450

2014 2013
Antall drsverk 6 287 6121
Antall ansatte pr. 31. desember 6 384 6 286

Note 5. Aksjer til ansatte

Veidekke foretar arlig salg av aksjer med rabatt pa gjeldende berskurs til de ansatte. Aksjene selges med to og tre ars
bindingstid. Aksjesalgene regnskapsferes iht. IFRS 2 om aksjebasert avlenning. Kostnadsfert rabatt beregnes
som differansen mellom bars- og kjepskurs pa kjepstidspunktet, hensyntatt effekten av avtalt bindingstid pa

aksjene. Effekten av avtalt bindingstid beregnes som verdien av en salgsopsjon beregnet etter Black-Scholes-modellen.

Forutsetningene relatert til volatilitet er beregnet ut fra reelle svingninger i Veidekkes aksjekurs. Lanene til sentrale ledere er

for tiden rentefrie og avdras med 5 % i aret. Lanene er oppsigelige etter 10 ar og er sikret med pant i aksjene.

Lanene til ansatte i forbindelse med aksjeordning for alle ansatte er ogsa rentefrie og sikret med pant i aksjene. Lapetiden er opp

til 1 &r. Arets tilbud inneholdt ekstra rabatt for de som betalte kontant, derav nedgang i antall ansatte med lan fra i fjor.

Kostnadsfert endring i naverdi relatert til de langsiktige rentefrie lanene er klassifisert som lgnnskostnad.
Det vises til noter 6 og 30.

AKSJESALG ANSATTE 2014 2013
Salg av aksjer til ansatte (antall aksjer) 1960 648 2 763 785
Kostnadsfert rabatt etter skatt 13 10
Rabatt fort direkte som reduksjon i egenkapitalen relatert til konsernets aksjeprogram 13 13
AKSJELAN ANSATTE 2014 2013
Lan til sentrale ledere til kjop av Veidekkeaksjer 174 186
Kostnadsfert endring naverdi aksjelan 7 8
Antall ledere med lan 581 576
Lan i forbindelse med aksjeordning for alle ansatte 19 44
Antall ansatte med lan 876 1576




Note 6. Finansinntekter/finanskostnader
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2014 2013
Renteinntekter 25 12
Renteinntekter fra felleskontrollerte selskap 27 22
Andre renteinntekter ikke-finansielle institusjoner 25 21
Valutagevinster 10 12
Mottatte aksjeutbytter 2
Andre finansinntekter 12
Finansinntekter 93 81
Rentekostnader " -36 -26
Rentekostnader ikke-finansielle institusjoner -5 -6
Valutatap -17 -15
Nedskrivning finansielle instrumenter ? -24 -
Andre finanskostnader -1 -7
Finanskostnader -83 -54
Netto finansposter 10 27

1) Renteinntekt for lan til ansatte presenteres som reduserte rentekostnader. Kostnadsfering av tilharende forskuddsbetalte lonnsytelser
presenteres som lennskostnader, se note 15. For 2014 utgjer belopet NOK 7 millioner. Tilsvarende tall for 2013 var NOK 9 millioner.
2) Konsernet har i 2014 kostnadsfort et tap pa NOK 16 millioner knyttet til en rentesikringsavtale som ikke oppfylte kravene til sikringsbokfering.

Se noter 28 og 29.

Spesifikasjon av aktiverte renter

2014 2013
Aktiverte renter pr. 1. januar 68 65
Arets aktiverte rentekostnader 47 57
Realisasjon av eiendeler -38 -56
Avgang ved salg av selskap -38 -
Omregningsdifferanser - 1
Aktiverte renter pr. 31. desember 39 68
De aktiverte rentene relaterer seg til falgende eiendeler:
Tomter under utvikling 34 43
Eiendomsprosjekter i produksjon 1 21
Driftsmidler 5 3
Aktiverte renter pr. 31. desember 39 68
Rentesats aktivering av renter 3.2% 3.2 %




Note 7 Prosjekter under utferelse
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2014 2013
Inntektsfordeling
Prosjektinntekt 21 109 18 996
Salg av boliger i egenregi 2 389 2 316
Salg av varer/tjenester (ravarer) 396 368
Andre driftsinntekter 134 101
Sum inntekter 24 027 21781
Detaljer prosjektinntekt
Resultatfart pa prosjekter under utferelse pr. 31. desember
Akkumulerte inntekter 19 616 19627
Akkumulert resultat 1651 1309
Tapsprosjekter under utferelse — gjenvaerende omsetning " 430 379
Innestaende hos kunder 523 687
Opptjente, ikke fakturerte inntekter 734 479
Forskudd fra kunder 829 682
1) Forventet tap pa disse prosjektene er resultatfort.
Ordrereserve 2014 2013
Entreprener 15 810 16 728
Veivedlikehold (til utferelse innen 18 maneder) 982 986
Asfalt (til utferelse innen 18 maneder) 292 560
Total ordrereserve 17 085 18273
- herav til utferelse de neste 12 maneder 12 327 13 327

Veivedlikeholdskontrakter

Veidekke har 20 vedlikeholdskontrakter pé riks- og fylkesveier for Statens vegvesen. Disse kontraktene har en varighet pa inntil

seks ar. | tillegg har Veidekke én kontrakt for Avinor og to kontrakter for OPS-selskaper.

2014 2013
Arets omsetning pa vedlikeholdskontrakter 1030 854
Antall kontrakter 23 20
Ordrereserve vedlikeholdskontrakter 18 maneder 982 986
Ordrereserve vedlikeholdskontrakter utover 18 méaneder 1497 1031
Ordrereserve vedlikeholdskontrakter totalt 2479 2 016
Gjenveerende omsetning pa tapskontrakter 1) 105 -

Antall kontrakter som gir tap

1) Gjenvaerende omsetning pa tapskontrakter i denne tabellen inngar ogsé i tabellen over for hele konsernet.
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Note 8. Resultat pr. aksje

2014 2013
Resultat pr. aksje (kr.) 6,3 4.1
Arsresultat 859 556
Eiere av morselskapets andel av arsresultatet 843 544
Gjennomsnittlig antall aksjer (mill.) 133,7 133,7
Antall aksjer pr. 1. januar (mill.) 133,7 133,7
Antall aksjer pr. 31. desember (mill.) 133,7 133,7
Veidekke har ikke utstedt finansielle instrumenter som gir utvanningseffekt.
Note 9. Goodwill

2014 2013
Pr. 1. januar
Anskaffelseskost 1045 889
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger -270 -259
Balansefert verdi 1. januar 775 631
Regnskapsaret
Bokfert verdi 1. januar 775 631
Omregningsdifferanser 9 30
Nedskrivninger - -1
Tilgang 42 125
Avgang -23 -
Balansefart verdi 31. desember 804 775
Pr. 31. desember
Anskaffelseskost 1074 1045
Akkumulerte avskrivninger -251 -251
Akkumulerte nedskrivninger -18 -18
Balansefort verdi 31. desember 804 775

Konsernet har balansefert goodwill som felge av 44 virksomhetskjep. Hver goodwillpost er knyttet til en kontantstremsgenerende
enhet. Nar overtatt virksomhet er opprettholdt som selvstendig virksomhet, er det denne virksomheten som i utgangspunktet er
kontantstremsgenererende enhet. Enheter hvor det knytter seg betydelige synergieffekter og hvor type aktivitet er lik, betraktes
som en samlet kontantstreamsgenererende enhet. Dette gjelder nar overtatt virksomhet er integrert med et eksisterende
Veidekkeselskap eller den ervervede virksomheten operativt er tett knyttet sammen med eksisterende Veidekke virksomhet.

| disse tilfellene er det den samlede virksomheten som er nivaet pa kontantstremsgenererende enhet hvor goodwill males og
folges opp. | konsernet er det registrert 25 kontantstremsgenererende enheter som det knytter seg balansefart goodwill til.
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Konsernets starste goodwillposter, samt goodwill pr. virksomhetsomrade er spesifisert i tabell under:

Bokfort verdi 31.12.14 31.12.13
Pr. kontantstreamsgenererende enhet etter storrelse:

Entreprenar Sverige - Arcona AB 95 120
Entreprener Danmark - Hoffmann A/S 91 85
Entreprener Sverige - Veidekke Entreprenad AB, Region Vast 87 86
Industri - Virksomhetsomradet Pukk og Grus 79 79
Industri - Virksomhetsomradet Asfalt 73 73
Entreprengr Norge - Veidekke Agder AS 71 71
Sum goodwillposter > 40 mill 496 514
Goodwillposter < 40 mill. (19 enheter) 308 262
Sum goodwiill 804 775

Pr. virksomhetsomrade:

Entreprenar Sverige 328 306
Entreprener Norge 219 219
Industri 152 152
Entreprener Danmark 91 85
Eiendom Sverige 13 13
Sum goodwill 804 775

Verditesting av goodwill

Goodwill avskrives ikke, men testes for verdifall i fijerde kvartal hvert ar. Ved szerlig indikasjon pa mulig verdifall gjeres verditesten
pa kvartalsbasis. Verditesten gjennomferes ved at beregnet gjenvinnbart belgp sammenholdes med investert kapital for den
aktuelle enheten. Néar gjenvinnbart belap overstiger investert kapital, opprettholdes balansefert goodwill. Nar gjenvinnbart belgp
er lavere enn investert kapital, gjiennomfares nedskrivning til beregnet gjenvinnbart belep. Investert kapital er enhetenes totale
eiendeler med fradrag for rentefri kortsiktig gjeld og rentefri langsiktig gjeld. Gjenvinnbart belgp er basert pa forventede, fremtidi-
ge kontantstremmer for den aktuelle enheten basert pa ledelsens vedtatte budsjett- og strategitall for de kommende tre ar.

Forutsetninger benyttet i verditestingen

1. Omsetningsniva og resultatmargin kommende tre r
Iht. ledelsens vedtatte budsjett og strategi for de kommmende tre ar.
Disse er estimert pa basis av ndveerende omsetning og marginer samt forventet markedsutvikling.

2. Omsetningsniva og resultatmargin i etterfalgende periode
Arlig vekst lagt til grunn i kontantstremmene i ar 4 og b5 tilsvarer forventet generell vekst i gkonomien (nominell 2,5 % p.a.).
| beregningene legges det til grunn en termineringsverdi etter fem ar basert pa Gordons modell.

3. Diskonteringsrente

Diskonteringsrenten er basert pa en vektet gjennomsnittlig kapitalkostnadsmetodikk (WACC). Nominell diskonteringsrente for
skatt er basert pa konsernets vurderte kapitalkostnad beregnet som veid gjennomsnitt av kostnad for konsernets egenkapital
og gjeld. Diskonteringsrenten tar hensyn til gjeldsrente, risikofri rente, gjeldsgrad, risikopremie og en likviditetspremie.
Diskonteringsrentene benyttet pa kontantstrem og termineringsverdi fremgar av felgende tabell:

Norge Sverige Danmark
Diskonteringsrente (WACC) feor skatt 9,3 % 8.7 % 81 %
Diskonteringsrente for skatt ved beregning av termineringsverdien 10,6 % 10,1 % 9,4 %

4. Investeringsbehov/reinvesteringer

Enhetens forventede fremtidige investeringsbehov er reflektert i beregningene. Disse er iht. ledelsens vedtatte budsjett og
strategi for de kommende tre ar. For perioden utover de neste tre ar er det lagt til grunn at reinvesteringsbehovet tilsvarer
forventede avskrivninger. Endring i arbeidskapitalbehov er vurdert og er i stor grad satt til kr O.




Vurdering av forutsetninger lagt til grunn siste ar
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De forutsetningene som ble lagt til grunn for beregningene foretatt ved utgangen av 2013, ble i stor grad oppnadd.

Detaljer for goodwillposter med verdi over NOK 40 millioner

Omsetning Oppnadd Vekst i omset- Nedskrivningsindikator:

for 2014 | margin 2014 | ning etter 2015 " | Resultatmargin over tid ?

Entreprener Sverige - Arcona AB 1057 2,1 % 2,5 % 1,0 %
Entreprener Sverige - Veidekke Entreprenad AB, Region Vast 961 1,0 % 2,5 % 0,7 %
Entreprener Danmark - Hoffmann A/S 1817 5,9 % 2,5 % 1,3 %
Industri - Virksomhetsomradet Pukk og Grus 396 1.7 % 2,5 % 10,4 %
Industri - Virksomhetsomrédet Asfalt 2780 6,1 % 2,5 % 2,5 %
Entreprener Norge - Veidekke Agder AS 630 2,4 % 1-2,5% 1.8 %

1) Forventet vekst i omsetning benyttet i verditester pr. 31.desember 2014

2) Dersom fremtidig forventet resultatmargin over tid er lavere enn oppgitt resultatmargin, er dette en nedskrivningsindikator.

Sensitivitetsanalyse for goodwillposter med verdi over NOK 40 millioner

Konsernet har foretatt sensitivitetsanalyser for & vurdere de beregnede naverdier for hver enkelt kontantstremsgenererende
enhet som overstiger NOK 40 millioner. Denne viser at nedgang i resultatmargin pa 20 og 40 % kan medfere nedskrivningsbehov
i Veidekke Industri, Region Pukk og Grus (>-20 %) og Veidekke Agder (>-40 %). Sensitivitetsanalysen tar utgangspunkt i de gkono-
miske forutsetningene som er omtalt over. Det er foretatt beregninger med basis i at en av de estimerte gkonomiske forutsetnin-
gene endres og at de resterende skonomiske forutsetningene holdes fast.

Folgende tabell viser nedskrivningsbehov ved endringer i forutsetningene som innarbeidet i sensitivitetsanalysen:

Diskonteringsrente Omsetning” Resultatmargin
Endring i forutsetning +100 bp +200 bp -10 % -20 % -20 % -40 %
Nedskrivningsbehov - - - - 49 97

1) Marginbildet opprettholdes

Vi har i sensitivitetsberegningene lagt til grunn et rimelig utfallsomrade. Vi anser en reduksjon i omsetningen utover 20 % som lite
sannsynlig. Dersom dette likevel skulle inntreffe vil en slik reduksjon kunne & betydelig effekt pd enhetenes resultat og vil mest

sannsynlig medfgre nedskrivninger.

Note 10. Andre immaterielle eiendeler

Andre immaterielle eiendeler omfatter uttaksrettigheter innen forretningsomradet Pukk og Grus samt kundeportefalje og

varemerker.

2014 2013
Balansefart verdi 1. januar 104 46
Anskaffelseskost 1. januar 127 60
Investeringer ved kjop av selskap/lgpende drift 20 62
Anskaffelseskost solgte selskap/avgang -6 -
Omregningsdifferanse anskaffelseskost 2 5
Anskaffelseskost 31. desember 143 127
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger 1. januar -23 -14
Akkumulerte avskrivninger solgte selskap 4 -
Arets avskrivninger -14 -8
Reklassifisering/andre endringer -1 -
Omregningsdifferanse avskrivninger -1 -1
Akkumulerte avskrivninger og nedskrivninger 31. desember -33 -23
Balansefort verdi 31. desember 110 104

Avskrivninger for pukk- og grusrettigheter blir regnskapsfert i trdd med uttak av grusmasser.

over fire til fem ar.

Kunderelasjoner avskrives lineeert




Note 11. Maskiner og eiendommer
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2014 2013

Maskiner 0.1 | Eiendommer Sum | Maskiner o.l | Eiendommer Sum
Balansefort verdi 1. januar 1230 499 1729 1235 512 1747
Anskaffelseskost pr. 1. januar 3478 744 4222 3291 745 4036
Investeringer i lepende drift 476 13 489 259 8 266
Investeringer ved kjop av selskap 18 17 35 33 49 81
Avgang anskaffelseskost -166 -17 -183 -142 -76 -218
Avgang anskaffelseskost solgte selskap -3 - -3 - - -
Reklassifisering/andre endringer - -6 -6 - - -
Omregningsdifferanse anskaffelseskost 13 10 23 38 19 57
Anskaffelseskost pr. 31. desember 3817 761 4578 3478 744 4222
Akk. avskrivninger/nedskrivninger pr. 1. januar -2 249 -245 -2 493 -2 056 -234 -2 289
Akk. avskrivninger solgte driftsmidler 137 2 139 116 10 126
Arets avskrivninger -310 -15 -324 -286 -16 -302
Reklassifisering/andre endringer 1 1 2 - - -
Omregningsdifferanse avskrivninger -8 -4 -1 -23 -5 -28
Akkummulerte avskrivninger/ nedskrivninger -2 428 -260 -2 689 -2 249 -245 -2 493
pr. 31. desember
Balansefort verdi 31. desember 1389 501 1889 1230 499 1729
Avskrivningsmetode Lineaer Lineaer Lineaer Lineaer
Avskrivningssats 7-25 % 2-5 % 7-25 % 2-5 %

| posten maskiner o.l. er det aktivert NOK 17 millioner som knytter seg til finansiell leasing. Konsernet har inngatt kontrakter for
NOK 37 millioner om leveranse av driftsmidler for levering i 2015.

Investeringer og salg (salgssum)

2014 2013
Inv. Salg Inv. Salg
Maskiner og lignende 476 68 259 42
Eiendommer 13 16 8 80
Sum 489 84 266 122
Nettogevinst (-tap) ved salg av driftsmidler "
2014 2013
Maskiner og lignende 39 17
Eiendommer 1 14
Sum netto salgsgevinster 40 31

1) Gevinst ved salg av driftsmidler inngar i driftsinntekter. Tap ved salg av driftsmidler inngar i driftskostnader.
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Note 12. Kjop og salg av virksomhet
Kjop av virksomhet

Veidekkes kjop av virksomhet i 2013 og 2014 er sammenfattet i falgende tabell:

Kjopsar 2014 2013

Tullin Ree & | Mindre selskaper
Selskap Recess V-Prefab AB" Arcona AB? | Skedsmo Pukkverk AS Sgnner AS? (totalt)
Kjgpstidspunkt 27 juni 31. des. 1. juli 1. nov.
Andel kjopt (%) 70 100 100 50 100
Anskaffelseskost (NOK millioner) 53 165 60 15 3
Mer/mindreverdi 53 131 43 27 2
Andre imaterielle eiendeler 19 19 10 31
Eiendommer - - 46 - -
Maskiner o.l. - - 4 - -
Gjeld - -5 - - -
Ikke-kontrollerende eierinteresser -4 - - - -
Utsatt skatt -4 -3 -17 -9 -
Goodwill 42 120 - 3 2
Omsetning etter overtakelse 34 - 15 21 -
Resultat for skatt etter overtakelse 3 - -4 - -
Omsetning for overtakelse - 990 16 5 -
Resultat for skatt for overtakelse - 25 -1 - -

1) Veidekke kjopte 27 juni 2014 70 % av aksjene i den svenske betongelementfabrikken Recess V-Prefab AB. Fabrikken ligger utenfor Stockholm
og produserer prefabrikerte betongelementer og moduler. Veidekke og Recess har i samarbeid utviklet moduler som skal gi heyere effektivitet
0g kostnadsbesparelser i boligprosjektene. Goodwill er kun relatert til Veidekkes andel og knytter seg til synergier mot Veidekkes boligvirk-
somhet. Det er inngatt en kjepsopsjon for de resterende 30 % av aksjene, og selger har en salgsopsjon. Denne er innregnet som en
forpliktelse i regnskapet med NOK 42 millioner. Merverdianalysen er forelopig.

2) Arcona AB er et Stockholmsbasert entreprenerselskap. Kjgpesummen ble betalt i januar 2014, og har derfor kontantstremseffekt i 2014.

3) Veidekke eide for transaksjonen 50 % av selskapet, selskapet gikk folgelig fra & veere en felleskontrollert investering til et datterselskap.

Merverdianalysene av oppkjepte og konsoliderte selskap i 2014 sammenstilt i én oppstilling:

Balansefort verdi

oppkjopt selskap Netto merverdi Oppkjop
Kontanter og bankinnskudd - - -
Andre immaterielle eiendeler - 19 19
Maskiner, eiendommer og lignende 27 - 27
Kundefordringer og andre fordringer 34 - 34
Pensjonsforpliktelser og utsatt skatt - -4 -4
Langsiktig gjeld -27 - -27
Leverandergjeld og annen kortsiktig gjeld -34 - -34
Netto identifiserte eiendeler og gjeld - 15 15
Goodwill ved oppkjepene - - 42
Ikke-kontrollerende eierinteresser - - -4
Kjspesum - - 53
Avtalt vederlag - - 53
Betaling for kjep av Arcona AB - - 165
Overtatte kontanter - - -
Netto utgaende kontantstrom - - 218

Salg av virksomhet

Som en del av kjgpet av Arcona AB inngikk det 100 % eide datterselskapet BSK Arkitekter AB. Den 30. juni 2014 solgte Veidekke
49 % av aksjene til de ansatte i BSK Arkitekter AB, og selskapet er etter salget a anse som et felleskontrollert selskap. Dette
innebeerer at BSK Arkitekter AB er fraregnet pr. 30. juni 2014. Goodwill fra kjepet av Arcona er pr. 31. desember 2014 balansefort
til NOK 95 millioner. Det er regnskapsfert en gevinst pa NOK 1 million knyttet til salget av aksjene i BSK Arkitekter AB.




Note 13. Investeringer i tilknyttede og felleskontrollerte selskap

Arets bevegelser for investering i tilknyttede (TKS) og felleskontrollerte selskap (FKS) fremkommer av falgende tabell:
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FKS TKS SUM

2014 2013 2014 2013 2014 2013
Balansefert verdi av investering 1.1 786 647 122 108 908 755
Andel av arets resultat 208 53 8 12 217 65
Utbytte -73 -35 -8 -2 -81 -36
Kapitalgkninger 233 4 14 1 247 5
Salg -32 -57 -60 - -81 -57
Endring ansvarlige lan -51 180 2 -2 -48 177
Verdiendringer fort direkte mot EK -13 -8 - - -13 -8
Valutaomregningsdifferanser 1 1 2 6 3 7
Balansefort verdi av investering 31.12 1060 786 91 122 1151 908

Konsernets totale andel av eiendeler, gjeld, inntekter og kostnader relatert til investeringer i tilknyttede og felleskontrollerte virk-
somheter fremgar av tabellen nedenfor. Opplysningene er hentet fra IFRS-regnskapene til de respektive selskaper.

2014

Entreprengr Eiendom Industri OPS Totalt
Resultatregnskap
Inntekter 291 1040 195 17 1543
Kostnader -288 -869 -172 - -1329
Resultat for skatt 3 171 23 17 214
Balanse
Eiendeler
Anleggsmidler 80 201 80 71 1072
Omlgpsmidler 108 3048 57 57 3271
Gjeld
Langsiktig gjeld 53 1674 18 754 2500
Kortsiktig gjeld 71 996 21 14 1103
Netto eiendeler 63 579 98 - 740
Ansvarlige lan - 470 - - 470
IFRIC 15 justering - -69 - - -59
Investering i TKS og FKS 63 990 98 - 1151
Konsolideringsmetode Egenkapitalmetoden

2013

Entreprenor Eiendom Industri OPS Totalt
Resultatregnskap
Inntekter 207 986 212 16 1421
Kostnader -199 -858 -186 - -1 243
Resultat for skatt 8 128 26 16 178
Balanse
Eiendeler
Anleggsmidler 55 120 89 729 992
Omlepsmidler 57 2222 76 58 2414
Gjeld
Langsiktig gjeld 33 1424 34 768 2 259
Kortsiktig gjeld 26 626 35 19 706
Netto eiendeler 54 291 96 - 441
Ansvarlige lan - 576 - - 576
IFRIC 15 justering - -108 - - -108
Investering i TKS og FKS 54 759 96 - 909

Konsolideringsmetode

Egenkapitalmetoden
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Avstemming mellom resultat i selskapenes IFRS-regnskaper og bokfering i Veidekkes konsernregnskap:

Resultat

2014 2013
Resultat for skatt i tilknyttede og felleskontrollerte selskap 214 178
Skatt pa arets resultat -47 -45
Resultat etter skatt i tilknyttede og felleskontrollerte selskap 167 133
Salg eierandeler og verdireguleringer - 1
Justering av resultat i henhold til IFRIC 15 50 -67
Andre poster - -3
Resultat fra investering i tilknyttede og felleskontrollerte selskap 217 65
Andre inntekter og kostnader -13 -8
Totalresultat 203 57

Detaljer vesentlige investeringer i tilknyttede og felleskontrollerte selskap

Tallene som vises i tabellen er hentet fra selskapenes IFRS-regnskap og oppgis 100 %. Alle investeringene konsolideres etter

egenkapitalmetoden.

Selskap Veifor AS | D1a Utvikling AS | M17 Utvikling AS | Lilleby Eiendom AS | Allfarveg AS"
Divisjon Eiendom Norge Eiendom Norge Eiendom Norge Eiendom Norge Annet
Type selskap FKS FKS FKS FKS FKS
Forretningskontor Oslo Oslo Oslo Trondheim Oslo
Betalt utbytte til eierne - - - - 25
Inntekter 429 - 65 123 -
Avskrivninger - - - - -
Andre kostnader -337 -4 -3 -17 -
Driftsresultat 92 -4 62 106 -
Renteinntekter 4 - 1 - 1
Rentekostnader -19 - -41 -1 -
Andre finansposter netto - - - - 26
Resultat for skatt 77 -4 22 105 27
Skattekostnad -21 1 -6 -27 -7
Resultat etter skatt 56 -3 16 77 20
Andre inntekter og kostnader - - -2 - -79
Totalresultat 56 -3 14 77 -60
Anleggsmidler - 5 - - 1224
Kontanter og kontantekvivalenter 15 4 68 117 92
Kortsiktige fordringer 357 743 831 654 1
Omlgpsmidler 372 746 899 771 92
Langsiktige finansielle forpliktelser 18 - 6 367 1345
Annen langsiktig gjeld - - - 29 53
Langsiktig gjeld 18 - 6 396 1398
Kortsiktige finansielle forpliktelser 79 739 855 - -
Annen kortsiktig gjeld 98 21 21 1 23
Kortsiktig gjeld 177 760 876 " 23
Sum egenkapital 177 -8 18 364 -105
Konsernets eierandel i % 50 % 50 % 50 % 50 % 50 %
Konsernets eierandel 88 -4 9 182 -52
Ansvarlige lan 40 110 103 - -
Bokfert verdi 31. desember 2014 128 106 12 182 -

1) Se note 14 for flere detaljer rundt regnskapsforingen av Allfarveg AS.
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Note 14. OPS-prosjekter

Veidekke har eierinteresser i tre OPS-prosjekter: Jessheim Videregdende Skole (100 %), Rykkinn Skole (100 %), samt en 50 %
eierandel i prosjektet OPS E39 Lyngdal-Flekkefjord.

Et OPS-prosjekt er et samarbeid mellom en offentlig og en privat akter om et byggeprosjekt, der en kommune eller statlig etat
bestiller en tjeneste, som i Veidekkes tilfelle gjelder leie av en vei/skole i en avtalt leieperiode. Dette innebeerer at det dannes et
OPS-selskap som patar seg byggherrerollen, utferer prosjektering og tar ansvaret for bygging, finansiering, drift og vedlikehold i
en leieperiode. | Veidekke er dette organisert ved etablering av et sarskilt aksjeselskap som innhenter finansieringen. Selve
byggingen gjeres av datterselskapet Veidekke Entreprengr AS, mens drift og vedlikehold utferes av Veidekke Industri AS (sam-
ferdselsprosjekt) eller Veidekke Entreprenar AS (byggprosjekt).

Eierrollen for prosjektene Jessheim Videregaende Skole og Rykkinn Skole uteves av selskapene Skulebygg AS og Skuleveg AS.
For prosjektet OPS E39 Lyngdal-Flekkefjord ligger eierrollen i Allfarveg AS. Eierrollen for de tre prosjektene rapporteres under
virksomhetsomradet "Annet” Selve byggingen og driften regnskapsferes pa linje med ordinaere prosjekter og inngar i respektive
virksomhetsomrades resultatregnskap. Fortjeneste i byggeperioden elimineres pa konsernniva og resultatferes over leie-
perioden.

Veidekke regnskapsferer OPS-kontraktene som en finansiell eiendel i henhold til IFRIC 12 Tjenesteutsettingsordning

(The Financial Assets Modell), og regnskapsferes basert pd amortisert kost. Drifts- og vedlikeholdskontrakten blir inntektsfort
lzpende over driftsperioden i takt med utfert arbeid.

Oversikt over OPS-kontrakter

Kontrakt Leieperiode Byggekontrakt Eierandel | Resultatandel
Jessheim Videregaende Skole 2017-2042 0,8 mrd. 100 % 100 %
Rykkinn Skole 2016-2041 0,2 mrd. 100 % 100 %
E39 Lyngdal-Flekkefjord 2006-2031 1,2 mrd. 50 % 62,8 %
| regnskapet inngar aktiviteten pa felgende regnskapslinjer:

Resultatregnskap 2014 2013
Annen finansinntekt 1 -
Resultat fra felleskontrollert selskap 12 13
Balanseoppstilling 2014 2013
Anleggsmidler " 29 -
Omlepsmidler 15 -
Egenkapital ? 1 -
Langsiktig gjeld - -
Kortsiktig gjeld - -

1) Eierandel i det felleskontrollerte selskapet Allfarveg AS er pr. 31. desember 2014 balansefort til kr 0. Dette skyldes at inngétte renteavtaler
skal regnskapsferes til virkelig verdi og det har veert en stor reduksjon i det langsiktige rentenivaet siden kontrakten ble inngatt.

Se naeermere omtale under.
2) Opptjent egenkapital.

Finansielle instrumenter - finansiering OPS-prosjekter

Det er innhentet saerskilt finansiering av de tre prosjektene i bygge- og leieperioden. For & sikre forutsigbarhet i leieperioden

er det inngéatt fastrenteavtaler. Avtalene lgper over prosjektenes levetid som folge av at leieinntekt fra stat/kommmune for hele
leieperioden i hovedsak er fastsatt pa kontraktsinngaelsestidspunktet. Dette gjer det hensiktsmessig & sikre prosjektets rent-
ekostnad over den samme perioden, noe som samlet sett reduserer den finansielle risikoen pa denne type kontrakter. Rent-

esikringene er utarbeidet slik at de regnskapsmessig tilfredsstiller vilkarene for sikringsbokfaring. Nekkeltall for 1an og

renteswapper fremgar av tabellen under.




OPS-prosjektet E39 Lyngdal-Flekkefjord
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Palydende Forfall Virkelig verdi

Finansiering - L&n 642 Februar 2030 642

Sikring - Renteswapper 634 Februar 2030 828
Sikringsbokfaringen har hatt felgende effekt pa egenkapitalen:

2014 2013

Sikringsreserve pr. 1. januar -92 -107

Arets endring sikringsreserve -50 15

Sikringsreserve pr. 31. desember -142 -92

Justering av sikringsreserve ved at negativ egenkapital ikke innregnes 52 18

Sikringsreserve 31. desember som inngar i regnskapet -89 -74

Oppstillingen beskriver at Veidekkes andel av rentederivatet har en mindreverdi pa NOK 142 millioner etter skatt pr. 31. desem-
ber 2014, hvorav NOK 89 millioner inngar i regnskapet som en reduksjon av investering i felleskontrollert virksomhet.

Det er foretatt sensitivitetsberegning av effekten av en mulig endring i renteniva med 100 basispunkter opp eller ned. En slik

endring ville ikke fatt effekt pa regnskapet.

Avstemming bevegelser:

2014 2013
Balansefert verdi pr. 1. januar - -
Inntektsfart resultat 12 13
Utdelinger -15 -14
Virkelig verdijustering langsiktige renteswapper -50 15
Justering ved at negativ egenkapital ikke innregnes fra felleskontrollerte selskap 52 -13

Balansefort verdi pr. 31. desember

OPS-prosjektene Jessheim Videregaende Skole og Rykkinn Skole

De to kontraktene ble inngatt i 2014. Prosjektene er i en tidlig fase og pr. 31.
laneramme til gjennomfering av prosjektene.

desember 2014 var det ikke gjort trekk pa innvilget

Palydende Forfall Virkelig verdi
Finansiering - Fastrentelan” 779 Aug. 2042 846
Finansiering - Fastrentelan” 191 Aug. 2041 209
Sikring - Renteswapper 748 Aug. 2017 754

1) Det er ikke foretatt trekk pa lanene, det falger derfor av IAS 39 at lanene regnskapsmessig ikke skal innregnes til virkelig verdi for

en slik hendelse inntreffer.
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Note 15. Finansielle eiendeler

2014 2013
Aksjelén til ansatte 174 186
Finansielle investeringer 124 112
Andre langsiktige fordringer 103 m
Andre aksjer ? 7 8
Finansielle eiendeler 408 417

1) Det er investert NOK 124 millioner i et obligasjonsfond. Midlene knytter seg til dekning av pddratte pensjonsforpliktelser og er pantsatt.
Investeringen anses som tilgjengelig for salg.

2) Andre aksjer er finansielle instrumenter tilgjengelig for salg og regnskapsferes til virkelig verdi. Opprinnelig kostoris er benyttet som anslag pa
virkelig verd.

Aksjelan til ansatte kan splittes i folgende deler:

2014 2013
Lan til ansatte til virkelig verdi 146 153
Langsiktig forskudd ansatte 27 33
Bokfart verdi aksjelan til ansatte 174 186

Lan til ansatte balanseferes i trad med prinsippene i IAS 39 til virkelig verdi. Lanene er per i dag rentefrie. Bokfert verdi frem-
kommer ved & neddiskontere forventede fremtidige avdrag med antatt markedsrente. | beregningen er det benyttet en antatt
markedsrente pa 3,5 % (4,0 %) etter skatt og en antatt gjennomsnittlig resterende lgpetid pa fem ar. Forskjellen mellom bokfert
verdi og palydende pa lanene er & anse som forskuddsbetalte ytelser til ansatte. | balansen presenteres forskuddet sammen med
beregnet bokfert verdi av lanene. Det foreligger tilfredsstillende pantesikkerhet for lanene. Se note 5.




Note16. Boligprosjekter
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2014 2013
Boligprosjekter 2 769 3064
Neeringsprosjekter 28 84
Sum 2797 3148

Boligprosjekter bestar av oppfering av boliger i egenregi for salg. Under denne posten er det balansefort palepte kostnader
vedrarende tomter for utbygging og boliger under oppfering. Mange prosjekter har varighet utover 12 maneder, og eiendeler
vil sdledes forst kunne bli realisert og oppgjort etter 12 maneder. Tomter for utbygging vil normalt bli realisert etter 12 maneder.
Regnskapsmessig er tomter og prosjekter presentert som varelager.

2014 2013
Tomter for utvikling 1865 1991
Prosjekter i produksjon 840 1005
Usolgte ferdigstilte boliger 64 68
Boligprosjekter (heleide) 2769 3064

Utvikling av boligprosjekter gjeres bade i egenregi (heleide) og i samarbeid med andre aktarer. Nar prosjekter gjiennomferes
med andre, gjores dette som regel i felleskontrollerte selskap hvor Veidekke har en eierandel pa 50 %. Bakgrunnen for at flere
prosjekter na giennomferes i felleskontrollerte selskap, er enske om risikodeling, utnyttelse av kapitalrammer, samt at dette gir
okt oppdragsmengde for konsernets entreprengrvirksomhet.

2014 2013

Boligprosjekter i felleskontrollerte selskap (FKS) 956 694

Boligprosjekter i tilknyttede selskap (TKS) 39 58

Boligprosjekter i FKS og TKS (deleide) 995 752

Geografisk inndeling

Boligprosjekter pr. 31. desember 2014

Tomter for | produksjon Usolgte Sum Boligprosjekter

utvikling ferdigstilte boligprosjekter i FKS og TKS

(heleide) (deleide)

Prosjekter Norge 646 245 29 920 968

Prosjekter Danmark 154 - 3 157 -

Prosjekter Sverige 1065 595 33 1692 26

Sum 1865 840 64 2769 995
Boligprosjekter pr. 31. desember 2013

Tomter for | produksjon Usolgte Sum Boligprosjekter

utvikling ferdigstilte boligprosjekter i FKS og TKS

(heleide) (deleide)

Prosjekter Norge 569 653 23 1245 727

Prosjekter Danmark 151 - - 151 -

Prosjekter Sverige 1270 352 45 1668 25

Sum 1991 1005 68 3064 752




Verdsettelse av tomter for utvikling
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Alle tomter i portefeljen verdivurderes éarlig. | balansefart verdi inngar kjgpspris for tomt, palepte utviklingskostnader, aktiverte
renter samt eventuell utsatt betaling for tomt. Dersom det knytter seg en kjgpsopsjon til tomten hvor Veidekke pa et senere
tidspunkt kan velge om de vil uteve opsjonen, aktiveres kjgpspris pa tomten ferst pa det tidspunkt hvor opsjonen uteves.

Veidekke foretar en intern verdivurdering av alle eiendommer. Det er utarbeidet en modell for beregning av verdien péa utvikling-
stomter. Modellen er en naverdimodell hvor en rekke forutsetninger legges til grunn, som eksempelvis forventninger til

utnyttelse av tomten (BRAS), forventninger til byggekostnad og tidspunkt for byggestart samt produksjonsperiode.
Alle kontantstremmer i modellen neddiskonteres med konsernets avkastningskrav pa eiendomsinvesteringer som er 15 %.

Tomteportefoljen

Veidekkes tomteportefalje i Skandinavia bestar ved utgangen av 2014 av til sammen 10 900 boenheter. En vesentlig andel er
kjopsopsjoner, spesielt i Sverige, hvor kommunene eier mange tomter og gir sékalte “markanvisninger” til eiendomsutviklerne.
Tomteportefaljen omfatter kun tomter som er under utvikling, mens tomter som er i produksjon ikke inngér i tallene. Tomtene

fordeler seg som folger:

Boenheter Veidekke-eid " Kjopsopsjoner Sum
Norge 3800 450 4250
Sverige 1305 5345 6 650
Sum 5105 5795 10 900
1) Veidekkes andel
Forventet byggestart:
Boenheter 2015 2016 Senere Antall
Norge 400 700 3150 4 250
Sverige 600 850 5200 6 650
Sum 1000 1550 8 350 10 900
Oversikt over tomter som har en kjgpesum (Veidekkes andel) som er over NOK 100 millioner:
Kjopesum | Leieinntekter Kostpris tomt pr. Antall

Eierandel MNOK " | 2014 (MNOK) BRAS? (NOK) boenheter
Nycoveien 2 100 % 215 - 13 206 247
Sveaordern 100 % 145 - 5801 70
Lovholmen 13 (Kolsyrefabriken) 50 % 149 - 4472 58
Middeltunsgate 50 % 414 17 28 527 190
Gartnerlokka 50 % 105 4146 372
Lilleby 50 % 350 1 8269 514
Sinsenveien 31 % 17 - 14 154 124
Prosjekter Norge (kjgpesum < 100 MNOK) 650 4 6 762 2 353
Prosjekter Sverige (kjgpesum < 100 MNOK) 533 - 7 418 1178
Prosjekter Danmark (kjgpesum < 100 MNOK) @ 224 - 3007 -
Sum 2 146 25 5 105

1) Noen av kjepesummene kan bli justert ut fra endelig regulering.
2) BRAS betyr boenhetenes forventede salgsareal.

3) Kjepesum Danmark er tidligere nedskrevet med NOK 73 millioner. Balansefart verdi pr. 31.

Tomtene i Danmark er lagt ut for salg.

desember 2014 er NOK 151 millioner.
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Skjgnnsmessig vurderinger
Verdsettelse av tomter innebzaerer store skjgnnsmessige vurderinger som forventet utnyttelse av tomten (BRAS), byggekostnad-
er, renteniva, forventet byggestart, prosjekt og salgspriser.

Sensitivitetsanalyse av tomteverdier

| forbindelse med verdivurderingen er det tatt hensyn til parameterne byggestart, salgspris og byggekostnad. Like vanskelig
som det er a kvantifisere merverdier i en utviklingsportefolje, er det & synliggjere effektene av markedsendringer. Effekter av
ulike scenarioer kan likevel beskrives som falger:

1. Salgsprisene synker moderat (10-15 %)

Salgspris og byggekostnader er samvarierende, men ikke parallelt. Synker salgsprisene, gar byggekostnadene etter hvert ned da
begge er aktivitetsavhengige. Dette innebeerer at salgspris og byggekostnader er samvarierende, men utvikler seg ikke parallelt.
Synker salgsprisene, gar byggekostnadene gradvis ned i takt med synkende antall boligprosjekter. Dette innebaerer at resultat-
marginen i boligprosjektet kan holdes relativt konstant selv om salgsprisene synker. Nar tomtekostnadens andel av prosjektet er
lav, pavirkes prosjektets resultatmarginer mindre. Dette innebaerer at tomtenes bokfarte verdi i stor grad er intakt.

2. Salgsprisene synker dramatisk (25-30 %)

Selv om salgspris og byggekostnader er samvarierende, er det en grense for hvor lavt byggekostnadene kan synke. Videre vil
tomtekostnadens andel av prosjektet oke ved et dramatisk prisfall. Tomteverdiene vil falle. De samlede effekter vil med stor
sannsynlighet ligge innenfor en ramme pa NOK 100 millioner.

3. Byggestart utsettes

Med et avkastningskrav pa 15 % vil tomteverdien pavirkes av endringer i byggestart. | kalkylene ved tomtekjop gjeres det
forutsetninger om reguleringstid og dermed salgs- og byggestart. Alt annet likt, vil en endring i byggestart pa ett ar redusere
portefaljens verdi med 15 %. Det skal derfor sannsynliggjeres utsettelser pa to-tre ar utover forventet oppstartstidspunkt fer
dette gir betydelige effekter i verdsettelsen.

Boliger i produksjon og usolgte ferdigstilte boliger

Datterselskap 2014 2013
Sum boliger i produksjon 840 1005
Usolgte, ferdigstilte boliger 64 68
Sum 904 1073

Spesifikasjon av boliger under utferelse og ferdigstilte usolgte boliger pr. 31. desember 2014

Antall boliger Antall boliger Gj.snittlig

Antall boliger usolgte i usolgte Gj.snittlig | produksjons-

i produksjon produksjon ferdigstilte” | salgsgrad ? grad ?

Prosjekter Norge - datterselskap 131 22 6 83 % 68 %
Prosjekter Norge FKS (Veidekkes andel) 268 105 26 61 % 54 %
Prosjekter Sverige - datterselskap 703 83 9 88 % 53 %
Prosjekter Sverige FKS (Veidekkes andel) @ 47 - - 100 % 71 %
Antall totalt/salgsgrad totalt 1149 210 11 82 % 56 %

1) Inkluderer ogsa usolgte boliger som midlertidig er utleid.

2) For enheter under utferelse

3) Andeler i FKS er bokfert i balansen under Investering i felleskontrollerte selskaper. Se note 13.
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Regnskapsmessig er solgte boliger i produksjon en del av Veidekkes varelager i hele byggeperioden. Dette innebzerer at det ikke
tas noe resultat eller inntekt inn i resultatregnskapet relatert til denne type aktivitet, men at inntekt og resultat ferst tas inn pa
det tidspunkt hvor en solgt leilighet er overlevert kjaper.

Néar produksjon av et boligprosjekt er igangsatt knytter det seg normalt begrenset usikkerhet til hvilket akonomisk resultat
prosjektet kommer til & gi. Hovedrisikoen knytter seg pa dette tidspunkt primzert til hvorvidt en kommer til & fa solgt resterende
boliger under produksjon. Det knytter seg begrenset risiko til hva byggekostnaden kommer til & bli, da de fleste sentrale innkjep
allerede er inngatt péa et tidlig tidspunkt i byggefasen. For a sikre god virksomhetsstyring har Veidekkes eiendomsenheter prak-
tisert lapende rapportering av prosjektbidrag i segmentrapporteringen. | segmentregnskapet (note 2) rapporteres prosjektene i
trad med felgende prinsipp: forventet resultat pa prosjektet * salgsgrad * produksjonsgrad. Dette gjor at ledelsen til enhver tid
har god oversikt over aktiviteten og resultatene.

Fortjeneste fra solgte boliger i produksjon "

Virksomhetsomrade | Antall solgte boliger Resultatfort i segment- Resultatfort i Forskjell finans-
i produksjon 31.12. regnskap fer skatt (note 2)" finansregnskapet og segmentregnskap

2014 2013 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Eiendom Norge 272 533 46 139 -1 -2 47 141
Entreprener Norge - - 35 52 - - 35 52
Eiendom Sverige 667 541 122 95 -15 -8 137 103
Entreprener Sverige - - -1 8 - - -1 8
Sum 939 1074 203 294 -16 -10 -219 -304

1) Inntekt og fortjeneste fra bygging og salg av ferdigutviklede boliger resultatfores i regnskapet pa det tidspunkt en bolig er blitt
kontraktsmessig overlevert til kjoper. | segmentregnskapet inntektsferes resultat i trad med sluttprognose, salgsgrad og fullferingsgrad.
Segmentregnskapet gir det mest riktige bildet av den lepende verdiskapingen.

Tabellen skal leses pa folgende mate: Veidekke har 939 boliger i produksjon som er solgt pr. 31. desember 2014. Pa disse
prosjektene har Veidekke i finansregnskapet rapportert et resultat pa NOK - 16 millioner, mens det i segmentregnskapet er
rapportert et resultat pa NOK 203 millioner.

Arsaken til at finansregnskapet viser underskudd er at administrasjons- og salgskostnader kostnadsferes lopende i
finansregnskapet.

Utviklingsgevinster

Veidekke optimaliserer tomteportefaljen lepende. Dette innebaerer at vurderinger knyttet til salg eller delsalg av prosjekter er en
del av den operative virksomheten.

Folgende transaksjoner har hatt vesentlig innvirkning pa regnskapet for 2014:

Prosjekt Enhet Regnskapslinje Effekt pa drifts- Effekt pa resultat
inntekt

Salg av Svea Fanfar Il Eiendom Sverige Driftsinntekter, materialkostnad 202 35

Salg av Svea Fanfar Il Eiendom Sverige Driftsinntekter, materialkostnad 279 52

Salg av tomt Lilleby Trondheim | Eiendom Norge Resultat fra FKS - 40




Note 17. Driftsbeholdninger
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Driftsbeholdninger omfatter beholdninger pa entreprengrprosjektene og i industrivirksomheten. Beholdninger pa entreprenar
prosjektene bestar av materialer, reservedeler, smautstyr mv., mens beholdninger i industrivirksomheten bestar av ravarer og

materialer (pukk/grus og bitumen).

2014 2013
Beholdninger i industrivirksomheten 102 102
Beholdninger i entreprengrprosjektene 153 206
Driftsbeholdninger 255 308
Note 18. Kundefordringer
Balansefaerte kundefordringer pr. 31. desember bestar av felgende deler:

2014 2013
Fakturerte kundefordringer 4088 3947
Delkredereavsetning -30 -30
Innestaende kunder 523 687
Utfert arbeid, ikke fakturert 900 565
Fakturert, ikke utfert arbeid -1977 -1 996
Kundefordringer 3504 3174

Det vises til Regnskapsprinsippene, avsnitt “Inntektsfering” for mer detaljer rundt fakturering og periodisering av prosjekter.

Aldersfordeling for fakturerte kundefordringer pr. 31. desember:

2014 2013
Ikke forfalte fordringer 2 342 2378
Mindre enn 30 dager siden forfall 558 545
30-60 dager siden forfall 131 76
60-90 dager siden forfall 141 63
90-180 dager siden forfall 173 235
Mer enn 180 dager siden forfall " 742 650
Fakturerte kundefordringer 4 088 3947

1) Det knytter seg haye belop til fordringer forfalt for mer enn 180 dager siden. Dette skyldes oppstatte tvister som kan veere tidkrevende & lose
og som i en del tilfeller ma leses rettslig. Eventuelt verdifall pa fordringen pa basis av prosjektrisiko vil normalt innga i det enkelte prosjekts

sluttprognosevurdering.

Endringer i avsetninger for verdifall knyttet til kredittrisiko pa kundefordringene:

2014 2013
Avsetninger pr. 1. januar 30 36
Tilgang/avgang selskaper - -
Omregningsdifferanse - -
Avsetninger foretatt i dret 24 23
Avsetninger benyttet i aret - -4
Avsetninger tilbakefort i &ret -24 -25
Avsetninger pr. 31. desember 30 30

Avsetningene er hovedsakelig gjort pa gruppebasis.




Eksponering for kredittrisiko
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Kredittrisiko er risikoen for at en kunde gar konkurs og ikke er i stand til & gjere opp Veidekkes fordring (konkursrisiko).

Usikret kredittrisiko for kundefordringene beregnes i falgende tabell:

2014 2013

Kundefordringer 3504 3174
- Mottatte bankgarantier relatert til kundefordringene 365 275
- Andre garantier 284 375
- Fordring pa stat og kommune " 2 004 1597
Maksimal usikret kredittrisiko i kundefordringene 850 927
1) Det er lagt til grunn at kredittrisikoen er relatert til fordring pa stat/kommune i Skandinavia er ikke-eksisterende.
Note 19. Likvide midler
Konsernets likvide midler bestar av bankinnskudd. Pr. 31. desember 2014 har konsernet NOK 138 millioner i bundne midler.
Konsernet har ingen kortsiktige plasseringer.
Note 20. Antall aksjer, aksjeeiere mv.
De storste aksjeeierne i Veidekke ASA pr. 31. desember 2014 er presentert i felgende tabell:

Antall aksjer Eierandel
OBOS BBL 30 769 440 23,0 %
Folketrygdfondet 12 793 333 9,6 %
IF Skadeforsakring AB 12 111 648 9,1 %
Skandinaviska Enskilda Banken (NOM) 4302 624 32 %
MP Pensjon PK 3000000 2,2 %
Verdipapirfondet DNB NORGE (V) 2 916 967 2.2 %
JP Morgan Chase (NOM) 2560715 1,9 %
Must Invest AS 2 560 250 1.9 %
Danske Invest Norske Instit. |l 1573 267 1,2 %
JP Morgan Chase Bank N.A. London (NOM) 1520 000 1,1 %
Odin Norge 1409 029 1.1 %
Morgan Stanley & co Internat. PLC (NOM) 1227733 0,9 %
Nordea Bank Danmark AS (NOM) 985 340 0,7 %
KLP Aksje Norge Indeks VPF 978 676 0,7 %
Skandinaviska Enskilda Banken AB (NOM) 978 637 0,7 %
Sum 15 sterste aksjeeiere 79 687 659 59,6 %
Ansatte (3 247 personer) 23 042 751 172 %
Andre 30974 532 232 %
Totalt 133 704 942 100 %
Endringer antall aksjer
Antall utstedte aksjer 1. januar 2014 133 704 942
Antall utstedte aksjer 31. desember 2014 133 704 942

Palydende pr. aksje er kr 0,50.
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Aksijer eid av ledende personer pr. 31. desember 2014:

Styret Antall aksjer
Martin Meaeland, styrets leder ') ? 30 769 440
PerOtto Dyb, nestleder -
Gro Bakstad 13 000
Hans von Uthmann -
Annika Billstrém -
Ann-Christin Gjerdseth 2 000
Inge Ramsdal 6 700
Odd Andre Olsen 2900
Lars Sevald Skaare 57 875
Sum aksjer eid av styret 30 851915
Medlemmer av konsernledelsen

Arne Giske 183 350
Dag Andresen 224 375
Jorgen Wiese Porsmyr 100 395
Perlngemar Persson " 152 100
Terje Larsen 103 000
Hege Schayen Dillner 4 400
Sum aksjer eid av konsernledelsen 767 620
Totalt 31619535

1) Inklusive aksjer eid av naerstaende personer og selskap
2) Konsernsjef i OBOS

Egne aksjer
Veidekke har ingen beholdning av egne aksjer.

Utbytte
Utbyttet for regnskapsaret 2013 som ble utbetalt i 2014, utgjer NOK 401 millioner (3,0 kr/aksje). Foreslatt utbytte for regnskapsaret
2014 er NOK 468 millioner (3,5 kr/aksje).

Utdeling av utbytte til morselskapets aksjonaerer pavirker verken selskapets betalbare eller utsatte skatt.

Note 21. Pensjoner

Pensjonsordninger

Veidekke har bade innskuddsbaserte og ytelsesbaserte pensjonsplaner. For de innskuddsbaserte planene er kostnaden lik
periodens innskudd for medarbeidernes pensjonssparing. Den fremtidige pensjonen er avhengig av bidragenes starrelse og avkast-
ningen pé pensjonssparingen. For de ytelsesbaserte planene har bedriften ansvaret for & yte en avtalt pensjon til en medarbeider
med basis i forventet sluttlenn. Periodens kostnad viser medarbeidernes pensjonsopptjening i regnskapsaret. Veidekke har i
hovedsak innskuddsbaserte ordninger, men har ytelsesordninger for ansatte over 59 ar i Norge og ytelsesordning for enkelte nor
ske ledere.

Norge

| Norge har Veidekke felgende pensjonsordninger:
e QOrdineer pensjonsordning

e Avtalefestet pensjon

e Fortidspensjon for ledere

e Pensjon for ansatte med lgnn over 12G

Ordineer pensjonsordning

Veidekke har en innskuddsbasert ordning som innebeerer at Veidekke betaler et manedlig innskudd til medarbeidernes pensjons-
kontoer. Innskuddet fastsettes pa basis av lgnn. For lann mellom 1G og 6G innbetales et innskudd pa 5 % av lenn, og for lgnn
mellom 6G og 12G innbetales 8 %. Medarbeiderne kan selv velge risikoprofil med hensyn til forvaltning av pensjonskontoen.
Ved ded tilfaller pensjonskontoen de etterlatte.

For medarbeidere eldre enn 59 ar og som jobbet i selskapet pr. 31. desember 2012 foreligger det en ytelsesbasert ordning. For
den ytelsesbaserte pensjonsordningen har Veidekke forpliktet seg til & utbetale en pensjon av en neermere angitt sterrelse, og hvo
selskapet har risikoen for avkastningen av midlene. Opptjeningstiden for & fa full alderspensjon fra denne ordningen er minimum
30 ar. Veidekkes ordning er en tilleggspensjon som sammen med folketrygdens ytelse gir en alderspensjon pa omkring 60 % av
sluttlenn, forutsatt full opptjening. Det opptjenes kun pensjon for lenn opp til 12G (folketrygdens grunnbelep) i denne ordningen.
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Alderspensjon utbetales livsvarig bade fra folketrygden og pensjonen fra Veidekkes ytelsesordning. Ordningen er finansiert med
fondsoppbygging i et livselskap, som forvalter midlene og administrerer ordningen.

Veidekke hadde fer 1. januar 2013 en ytelsesbasert pensjonsordning for alle medarbeidere. Ved overgang til innskuddsbasert
ordning ble det innfert en kompensasjonsordning for medarbeidere som fikk et beregningsmessig tap som falge av overgang til
ny ordning. | regnskapet er det gjort avsetninger for denne ordningen.

Avtalefestet pensjon (AFP)

AFP i privat sektor er et livsvarig tillegg til alderspensjon fra folketrygden, og som utbetales tidligst fra 62 ar. De fleste selskapene
i Norge har AFP for sine medarbeidere. Det er en rekke vilkdr som ma veere oppfylt for at en medarbeider har rett til AFP
AFP-ordningen er en ytelsesbasert flerforetakspensjonsordning og finansieres gjennom premier som fastsettes prosentmessig
av lenn. Forelgpig foreligger ingen pélitelig maling og allokering av forpliktelse og midler i ordningen. Regnskapsmessig blir ord-
ningen behandlet som en innskuddsbasert pensjonsordning hvor premiebetalinger kostnadsferes lopende, og ingen avsetninger
foretas i regnskapet. Dersom ordningen hadde veert balansefert, ville implementeringsvirkningen veert vesentlig. For 2014 var
premien 2,2 % av lenn mellom 1 G og 7.1 G. Premien forventes & oke til 2,4 % i 2015. Det er ikke fondsoppbygging i ordningen
og det forventes at premienivaet vil ke ytterligere de kommende arene.

Fortidspensjon for ledere

For enkelte av de norske topplederne har Veidekke en ordning med fartidspensjon mellom 64 og 67 &r. Denne ytelsesordningen
omfatter 18 personer. Lederne har rett til & gé av med pensjon ved fylte 64 ar. Fertidspensjonen utgjer 60 % av sluttlenn, og er
finansiert over driften. Ordningen er lukket. For ytterligere detaljer vises det til note 30.

Pensjon over 12G

For medarbeidere i Norge med lenn over 12G foreligger det en ordning som gir pensjonsopptjening for lann som overstiger 12G.
Ordningen dekker alderspensjon, uferepensjon og barnepensjon, og er todelt. For medarbeidere som er 59 ar eller eldre forelig-
ger det en ordning, som ved full opptjening, gir en alderspensjon pa omkring 60 % av sluttlenn, inklusive folketrygd og Veidekkes
generelle pensjonsordning. Opptjeningstiden for full alderspensjon er 15 ar, fra det aret lennen overstiger 12G og medarbeideren
ble tatt inn i ordningen. Pensjonen utbetales fra 67 ar og utbetales livsvarig. Pensjonsordningen er finansiert over driften.
Ordningen er lukket. For gvrige medarbeidere foreligger det en avsetningsordning hvor det settes av 20 % av lgnn over 12 G. Av-
satt belop reguleres éarlig i trad med fastsatte indekser. Pensjonen utbetales fra 67 til 77 &r. Pensjonsordningene finansieres over
driften, og behandles som ytelsesordninger.

Risikodekninger
Veidekke har en pensjonsordning for sine ansatte som dekker arbeidsuferhet og barnepensjon i tilfelle dedsfall. Ordningene
inkluderer opptjening av fripoliserettigheter og er derfor & anses som en ytelsesbasert ordning.

Danmark og Sverige

| Danmark og Sverige har Veidekke innskuddsordninger for sine medarbeidere hvor foretaket hver maned er ansvarlig for &
betale et innskudd til ordningen, mens medarbeiderne har risikoen for avkastningen pa midlene. Pensjonsmidlene er plassert
i livselskap, som forvalter midlene og administrerer ordningene. Pensjonsordningen dekker uferhet og alderspensjon.

| Danmark betaler Veidekke 2/3 av tilskuddet, mens medarbeiderne betaler 1/3. Arbeidsgivers tilskudd utgjer 8 % av lenn.
Pensjonsalderen i Danmark er 65 ar eller 67 ar, avhengig av fadselsar. Det er stor fleksibilitet nar det gjelder utbetaling av
alderspensjonen. Ved dad fer pensjoneringstidspunkt tilfaller pensjonen de etterlatte. For ledelsen i den danske virksomheten
foreligger det en tilsvarende innskuddsordning, men for denne ordningen utgjer arbeidsgivers tilskudd 10 % av lgnn.

| Sverige utgjer Veidekkes tilskudd for alle medarbeidere 10 % av lenn. Pensjonsalderen i Sverige er 65 ar. Det er stor fleksibilitet
nar det gjelder utbetaling av alderspensjonen. Ved ded tilfaller pensjonen de etterlatte.
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Pensjonskostnader

2014 2013
Néaverdien av drets pensjonsopptjening 49 40
Rentekostnader netto pensjonsforpliktelser 7 8
Avvikling av ytelsesordning i Norge - -7
Sum kostnader ytelsesordninger 56 42
Kostnader innskuddsordninger 256 222
Pensjonskostnader 312 263
Sammensetting av netto pensjonsforpliktelser

2014 2013
Pensjonsforpliktelser ytelsesordninger -1 414 -1 152
Pensjonsmidler 923 972
Netto pensjonsforpliktelser ytelsesordninger -490 -180
Pensjonsforpliktelser andre ordninger -32 -35
Pensjonsforpliktelser pr. 31. desember -523 -216
Endring i brutto pensjonsforpliktelser i lopet av aret

2014 2013
Brutto pensjonsforpliktelser pr. 1. januar -1 1562 -1 037
Arets opptjening (naverdi) -49 -40
Renter pa forpliktelsene -46 -38
Estimatavvik fert mot totalresultatet 21 -89
Betalt arbeidsgiveravgift 4 8
Utbetalinger i lopet av aret 39 44
Brutto pensjonsforpliktelser pr. 31. desember -1414 -1152
Endring i pensjonsmidler i lopet av aret

2014 2013
Pensjonsmidler pr. 1. januar 971 827
Forventet avkastning 38 30
Tilskudd 32 68
Overfering av pensjonsmidler til innskuddspremiefond -89 -
Arets estimatavvik fort mot totalresultatet 4 84
Utbetalinger i lopet av aret -33 -37
Pensjonsmidler pr. 31. desember 923 972
Oversikt over netto pensjonsforpliktelser og estimatavvik

2014 2013
Brutto pensjonsforpliktelser -1 414 -1 1562
Pensjonsmidler 923 972
Netto pensjonsforpliktelser ytelsesordninger -491 -180
Oversikt over estimatavvik ytelsesordninger
Forpliktelser:
Endrede gkonomiske forutsetninger -186 -5
Endringer i bestand og demografiske forutsetninger -25 -83
Pensjonsmidler:
Faktisk avkastning vs. forutsetning aktuarberegning 4 84
Arets estimatavvik fort mot totalresultatet -207 -5
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QGkonomiske forutsetninger 2014 2013
Diskonteringsrente/ avkastning pa pensjonsmidler 2,3 % 4,1 %
Arlig lonnsvekst 2,75 % 3,75 %
Arlig G-regulering 2,5 % 3,5 %
Arlig regulering av pensjoner under utbetaling 0% 0,6 %
Dedelighetstariff K2013 K2013
Pensjonsmidler 2014 2013
Plassering

Eiendom 11 % 13 %
Obligasjoner 65 % 45 %
Kortsiktige plasseringer 17 % 19 %
Aksjer 7 % 23 %
Sum plassering 100 % 100 %
Avkastning

Bokfert avkastning 54 % 8,7 %
Verdijustert avkastning 6,6 % 8,7 %

Pensjoner 2015

Forventet premie til ytelsesbaserte pensjonsordninger for 2015 er ca. NOK 60 millioner.

Det er forventet at kostnaden til ytelsesbaserte pensjonsordninger for 2015 vil ligge pa ca. NOK 65 millioner. Arlig fremtidig
kostnad til ytelsesbaserte pensjonsordninger er avhengig av en rekke forhold utover faktisk lennsregulering. Ved beregning av
arlig kostnad legges det til grunn aktuarmessige forutsetninger, disse har stor betydning for kostnaden. Dette gjelder forventnin-
ger til fremtidig lannsvekst, fremtidig G-regulering, fremtidig pensjonsregulering, diskonteringsrente samt dedelighetstariffer.

Sensitivitetsanalyse

De ytelsesbaserte pensjonsordningene i Veidekke ligger hovedsakelig i fondsbaserte pensjonsordninger hos livselskap. Dette
innebeerer at livselskapet til enhver tid har utstedt premie i trad med de til enhver tid opptjente pensjonsrettigheter. Om lag
halvparten av bokferte pensjonsforpliktelser og midler knytter seg til fondsbaserte ordninger for tidligere ansatte som na er
pensjonister. For denne gruppen kan det forventes at livselskapet ikke vil kreve ytterligere innbetalinger av premie dersom de
underliggende gkonomiske og demografiske forutsetninger skulle endre seg. Dersom det gjeres endringer i gkonomiske
forutsetninger som er innenfor kategorien “sannsynlig’ vil ikke dette fa vesentlig innvirkning pa det ordinaere resultatregnskapet.
Effekten kan bli sterre for balansen da pensjonsforpliktelser skal innregnes til virkelig verdi. Endringer i aktuarmessige forutsetnin-
ger kan fa utslag med opptil NOK 100 millioner pa konsernets egenkapital.
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Note 22. Skattekostnad og utsatt skatt

Skattekostnad 2014 2013
Betalbar skatt 272 102
Endring utsatt skatt -70 66
Korrigeringer tidligere ar -6 -6
Skattekostnad 196 163
Avstemming av konsernets skatteprosent 2014 2013
27 % (2013: 28%) av resultat for skattekostnad 285 270 % 201 28,0 %
Faktisk skattekostnad 196 18,5 % 163 22,6 %
Differanse 89 8,5 % 38 5,4 %

Forklaring differanse skattekostnad
Skatt fra aktivitet i felleskontrollerte selskap " 58 17
Skattefrie salg av selskap ? 31 25

Andre permanente forskjeller:

Ikke fradragsberettigede kostnader -13 -21
Effekt av endringer i skattesats 1 13
Skattemessig underskudd ikke balansefart -3 -12
Lavere skattesats i Sverige og Danmark 9 6
Andre poster 6 12
Sum 89 38

1) Resultat fra tilknyttede selskap (TS) og felleskontrollerte selskap (FKS) innregnes i resultatregnskapet etter skatt og pavirker saledes ikke
konsernets resultatforte skattekostnad.
2) Gjelder i hovedsak salg av selskaper i konsernet eiendomsvirksomhet.

Forpliktelser ved utsatt skatt

2014 2013
Kortsiktige poster 472 522
Sum kortsiktige poster 472 522
Driftsmidler - meravskrivninger 82 56
Andre langsiktige poster 54 75
Avsetninger til forpliktelser -222 -199
Pensjonsforpliktelser -135 -57
Sum langsiktige poster -222 -125
Underskudd til fremfaring -82 -1
Netto forpliktelse ved utsatt skatt 168 287

1) 1 Norge og Danmark beskattes entreprenerprosjekter som er under utforelse forst pa tidspunkt for ferdigstilling og overlevering av et prosjekt.
Gitt at ordremassen er stabil eller jevnt stigende, vil dette innebaere en permanent skattekreditt pa nivda NOK 500 millioner.

Presentasjon av utsatt skatt i balansen

Eiendel ved utsatt skattefordel " 2 -b4 -55
Utsatt skatt 222 342
Netto forpliktelse ved utsatt skatt 168 287

1) Skattefordel som ikke kan utlignes mot utsatt skatt.

2) Veidekke har pr. 31. desember 2014 balanseforte utsatte skattefordeler i Sverige pd NOK 54 millioner (NOK 55 millioner). Belepet er netto etter
utligning av skatteforpliktelser. De fremfarbare underskuddene i Sverige har ingen tidsbegrensning. Veidekke har i tillegg fremferbare
underskudd i Sverige med en nominell verdi pa NOK 77 millioner som ikke er balansefert pr. 31. desember 2014.
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Endringer utsatt skatt 2014 2013
Kortsiktige poster -51 55
Anleggsmidler - meravskrivninger 26 27
Andre langsiktige poster -21 1
Avsetninger til forpliktelser -23 -19
Pensjonsforpliktelser -79 4
Underskudd til fremfaring 29 12
Endring utsatt skatt -118 91
Omregningsdifferanser 1 3
Utsatt skatt i forbindelse med kjop/-salg av selskaper -12 -28
Endring utsatt skatt innregnet i totalresultat 59 1
Endring utsatt skatt i resultatregnskapet -70 66
Skatt innregnet i totalresultatet

2014 2013
Totalresultatoppstilling Res. for skatt | Skattekostnad | Totalresultat | Res. for skatt | Skattekostnad | Totalresultat
Fra resultatregnskapet 1055 196 859 718 163 556
Andre inntekter fart mot totalresultatet:
Verdiregulering pensjoner -207 -56 -151 -5 -2 -4
Omregningsdifferanser valuta 43 43 91 91
Verdireguleringer finansielle eiendeler -14 -4 -10 5 1 4
til virkelig verdi
Totalresultat 877 136 741 809 162 647

Skatt innregnet direkte i egenkapitalen

Det er i 2014 fert NOK 4 millioner (NOK 5 millioner) som en reduksjon i betalbar skatt og ekning i egenkapital relatert til salg av

egne aksjer med rabatt til ansatte i konsernet. Det vises til note 4.

Note 23. Langsiktig gjeld

Langsiktig gjeld til obligasjonseiere og kredittinstitusjoner mv.

2014 2013
Obligasjonsgjeld 750 750
Langsiktige lan til kredittinstitusjoner 44 53
Langsiktige lan til andre 29 -
Langsiktig rentebzerende gjeld 823 803
Annen langsiktig gjeld, ikke-rentebzerende

2014 2013
Opsjonsavtale Seby AS og Hammerfest Entreprengr AS 13 13
Opsjonsavtale Recess AB " 42 -
Annen langsiktig gjeld 49 23
Annen langsiktig gjeld 104 36

For detaljer relatert til avdragsprofil, se note 29.

1) | datterselskapene Recess AB, Seby AS og Hammerfest Entreprenor AS har Veidekke en eierandel pa henholdsvis 70 %, 70 % og 83 %.
For disse selskapene foreligger det opsjonsavtaler med ikke-kontrollerende eierinteresser hvor Veidekke har en rett til & kjope aksjene og

ikke-kontrollerende eierinteresser har en rett til & selge aksjene omfattet av opsjonen.
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Note 24. Leverandegrgjeld og annen kortsiktig gjeld

Leverandorgjeld 2014 2013
Bokfert leverandergjeld 1571 1543
Avsetning for pélepte kostnader 1561 1487
Leverandgrgjeld 3132 3029
Annen kortsiktig gjeld 2014 2013
Forskudd fra kunder 1830 1408
Annen gjeld 1279 1284
Annen kortsiktig gjeld 3109 2 691

Forskudd fra kunder gjelder bade fakturert inntekt pa prosjekter som ikke er opptjent (fakturert, ikke utfert) og forskudd fra
kunder i forbindelse med boligkjep.

Annen gjeld inkluderer i det vesentligste skyldige feriepenger og utsatt betaling pa tomter.

Note 25. Reklamasjonsavsetninger mv.

Under posten reklamasjonsavsetninger mv. er det foretatt avsetninger for reklamasjonsarbeid, dvs. for utbedring av mangler pa
avsluttede prosjekter. Reklamasjonsavsetninger mv. dekker ogsa andre forpliktelser, slik som krav fra underentreprenegrer, krav
fra tredjemann mv. Det gjores avsetninger bade for palapte reklamasjonsforpliktelser og for usikre reklamasjonsforpliktelser
mv. Avsetninger skal blant annet dekke fremtidige utgifter til utbedring av skjulte mangler, dvs. forhold som ikke er konstaterte.
Dessuten gjelder det forhold som er avdekket, men hvor det er usikkerhet nar det gjelder omfang, ansvarsforhold, kostnader
mv. (tvister mv.).

2014 2013
Reklamasjonsavsetninger mv. pr. 1. januar 740 695
Kursdifferanse 13 27
+ nye reklamasjonsavsetninger (tilgang) 453 350
- reverserte reklamasjonsavsetninger (avgang) -185 -218
- faktiske reklamasjonskostnader (forbruk) -195 -115
Reklamasjonsavsetninger mv. pr. 31. desember 825 740

Ansvar for mangler

Et prosjekt skal overleveres kunden i henhold til kontrakten. Dersom det avdekkes mangler pa overleverte prosjekter, kan
entreprengren bli ansvarlig for & utbedre disse uten ekstra betaling. Prosjektene har ulik garantitid, men er normalt tre til fem ér.
| garantitiden er entreprengren ansvarlig for skjulte mangler. Etter garantitidens utlep er entrepreneren bare ansvarlig for skjulte
mangler som skyldes grov uaktsomhet eller forsett. Endelig foreldelsesfrist er 13 ar.
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Note 26. Pantstillelser, garantiansvar og solidaransvar

Pantstillelser 2014 2013
Bokfert gjeld som er sikret ved pant o.l. 16 21
Bokfert verdi av pantsatte eiendeler 160 181
Garantistillelser 2014 2013
Garantistillelser gitt overfor felleskontrollerte og tilknyttede selskaper 17 52
Garantistillelser gitt overfor andre selskaper 21 40

Garantistillelsen kan ferst gjeres gjeldende dersom det felleskontrollerte eller tilknyttede selskapet ikke er i stand til & innfri sine
forpliktelser.

Konsernet har avgitt negativ pantsettelseserkleering for Ian og garantistillelse.

Gjennom deltakelse i ansvarlige selskap og arbeidsfellesskap vil Veidekke kunne bli stilt til ansvar for andre deltakeres man-
glende evne til & innfri sine forpliktelser. Solidaransvaret kan imidlertid ferst gjeres gjeldende néar det aktuelle selskapet ikke
klarer a innfri sine forpliktelser.

Veidekke har pantsatt balanseforte finansielle eiendeler med verdi NOK 124 millioner pr. 31. desember 2014 til dekning av
padratte pensjonsforpliktelser. Det vises til note 15 Finansielle eiendeler.

Note 27 Kapitalforvaltning

Konsernets kapitalstyring skal sikre tilstrekkelig finansiell handlefrihet for gjennomfaering av operasjonelle og strategiske
handlinger pa kort og lang sikt. Det er en malsetning & ha en finansiell struktur som bidrar til god lennsomhet og verdiskaping i
hele konsernet og dermed gi aksjeeierne hoy avkastning.

Veidekke skal ha en god finansiell stilling. Sentrale parametere i sikringen av en solid kapitalstruktur er konsernets egenkapital,
niva og utvikling av netto rentebeaerende gjeld, lapende kontantstrem samt finansielle rammer. Konsernets likviditet er preget
av sesongmessige variasjoner med sterst gjeldsbelastning giennom sommerhalvaret som felge av hay aktivitet i virksomheten.
Kapitalstyringen er innrettet for a ta hensyn til disse svingningene.

Veidekkes utbyttepolitikk innebaerer at utbytte skal utgjere minimum 50 % av resultat etter skatt. Aksjeeierne skal ha en lgpende
avkastning som er korrelert med resultatene. Eksisterende utbyttepolitikk ble innfert i 2002, og i disse arene har gjennomsnittlig
utbyttegrad ligget pa 62 % av resultat pr. aksje. Inkluderes ekstraordineert utbytte og tilbakekjgp av aksjer, har gjennomsnittlig
utbyttegrad veert pd 73 % av resultat pr. aksje. Veidekke har siden 2002 betalt NOK 4,9 milliarder i utbytte til aksjeeierne.

Veidekke benytter tilbakekjop av aksjer som instrument for & optimalisere kapitalstrukturen i selskapet i perioder hvor konser-
net star sterkt finansielt. Tilbakekjop er saledes et supplement til gjeldende utbyttepolitikk. Tilbakekjop av aksjer er kun aktuelt
dersom aksjekursen vurderes & ligge under reell markedsverdi. | drene 2006 til 2008 foretok Veidekke tilbakekjeop for 6,7 % av
utestdende aksjer. De siste &rene har Veidekke prioritert utbytte og operasjonelle investeringer fremfor tilbakekjep. Styret har
fullmakt til & kjepe tilbake inntil 10 % av aksjekapitalen.

Finansiering av virksomheten skjer pa konsernniva. Veidekke har en differensiert laneportefalje med hensyn til bade lanekilder
og forfallsstruktur. Konsernet benytter bank-, obligasjons- og sertifikatmarkedet som finansieringskilder. Veidekke har ingen
offisiell kredittrating, men overvaker aktivt kvantitative og kvalitative faktorer som pavirker konsernets kredittverdighet.

Konsernet har betydelig kapitalbinding i eiendomsvirksomheten i form av tomter og boligprosjekter innen byggvirksomhet i
Norge og Sverige. Det er satt en ramme pa NOK 3,5 milliarder i investert kapital for denne virksomheten. Ved arsskiftet var
investert kapital pd NOK 3,0 milliarder, (NOK 3,2 milliarder). Kapitalstyringen skjer med basis i risikoeksponeringen i de ulike
delmarkedene innen geografi, produkt (boligtype, salgsgrad, tomtebank etc.) samt innen ulike samarbeidsformer med eksterne,
herunder felleskontrollerte selskaper.

Konsernet hadde pr. 31.desember 2014 en egenkapitalandel pa 22,2 % (21,1 %) og ingen netto rentebaerende gjeld.
Konsernet hadde ved arsskiftet ubenyttede kommiterte lanerammer pd NOK 3 049 millioner (NOK 2 445 millioner).
Forfalls- og nedbetalingsstruktur er omtalt i note 29.
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Note 28. Finansiell risiko

Veidekke har som klar mélsetning om & ha en god finansiell posisjon. For & oppné dette er det viktig med god drift, lav finansiell
risikoeksponering samt forsvarlig styring av parametere som pavirker finansiell risiko. Finansiell utvikling og styring er et viktig
element i konsernets strategiprosess, og konsernets finanspolicy fastsetter retningslinjer for handtering av finansiell risiko-
styring.

Veidekke har en sentralisert finansfunksjon som har skal sikre konsernets finansielle handlefrihet pa kort og lang sikt, samt a
folge opp og styre finansiell risiko i samarbeid med de enkelte virksomhetene. Retningslinjene for finansfunksjonen er fastlagt
i konsernets finanspolicy, som er vedtatt av styret. Finansfunksjonen ivaretar oppgavene knyttet til finansiering og styring av
rente- og valutarisiko, mens virksomhetsomradene ivaretar risikostyring knyttet til den lepende virksomheten, herunder styring
av kredittrisiko og betalingsforutsetninger.

Veidekke er primaert eksponert for risiko knyttet til kundefordringer, likviditet og rentebaerende gjeld.

(1) Kredittrisiko

Kredittrisiko er risiko for finansielle tap dersom en kunde eller motpart til et finansielt instrument ikke klarer a oppfylle sine
kontraktsmessige forpliktelser. Konsernets kredittrisiko knytter seg i det vesentlige til oppgjer for fordringer, herunder ligger den
starste risikoen i konsernets kundefordringer. Kredittrisikoen pé& kundefordringene knytter seg til kundens betalingsevne og ikke
til betalingsviljen (prosjektrisiko).

Konsernet har en vesentlig andel offentlige kunder (35 %), hvor kredittrisikoen anses som meget lav. Overfor de private
kundene (65 %) sokes kredittrisikoen innenfor konsernets ulike virksomhetsomrader handtert gjennom avtaleutforming i
kontraktene med byggherre samt gode rutiner for kredittoppfelging. Konsernets sterste enkeltkunde, malt etter omsetning, er
Statens vegvesen.

Ved kontraktsinngéelse avhenger kredittrisikoen av den konkrete utformingen av avtaleverket med byggherren. Som en del

av Veidekkes risikostyring foreligger det i styringssystemene klare rutiner for hvordan kontrakter skal utformes, herunder at
avtalt betalingsplan skal ligge tett opptil planlagt fremdrift. | tillegg baseres entreprisekontraktene seg i stor grad pa nasjonale
standarder (eksempelvis Norsk Standard), og disse har bestemmmelser om byggherrens sikkerhetsstillelse for kontraktssummen
(Norsk Standard stiller krav til opptil 175 % av kontraktssum i byggeperioden). Sammen bidrar disse to tiltakene til at ekspo-
neringen for kredittrisiko innen ordinaere entreprengrprosjekter vurderes som lav. | Sverige foreligger det ikke en nasjonal stand-
ardbestemmelse om bankgarantier, og risikoen er derfor noe hoyere i dette markedet.

For industrivirksomheten, som har et vesentlig sterre antall kunder, vektlegges prosedyrer for kredittvurdering, rettidig faktu-
rering, garantistillelse og aktiv oppfelging av utestaende fordringer.

Innenfor eiendomsvirksomheten sgkes risikoen minimert gjennom forskuddsbetaling og ved at overlevering ikke finner sted for
boligene er betalt.

Konsernet har ingen vesentlig kredittrisiko knyttet til én enkelt motpart. Konsernet har i liten grad garantert for tredjeparters
gjeld, med unntak av hva som er omtalt i note 26. Det foreligger til enhver tid risiko for at kunden ikke er villig & gjere opp for
forfalte kundefordringer. Dette anses a veere en operasjonell risiko og ikke en finansiell risiko. Denne risikoen handteres som
en del av den ordineere prosjektvurderingen. For naermere detaljer relatert til regnskapsferingen vises det til note 18 Kunde-
fordringer.

(2) Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for at Veidekke ikke kan mate sine betalingsforpliktelser ved forfall. Styring av likviditetsrisiko har hay
prioritet som en del av malsetningen om finansiell fleksibilitet. God likviditet er en viktig forutsetning for Veidekkes lannsomhet
og mulighet til & investere og ta risiko i kapitalintensive forretningsomrader. Styring, maling og kontroll av likviditet gjeres fra
prosjektniva og videre giennom samtlige nivaer i organisasjonen.

Ved utgangen av 2014 var ubenyttede, kommiterte l&nerammer pa NOK 3 049 millioner (NOK 2 445 millioner). | lanerammen,
som er basert pa negativ pantsettelseserkleering, er det satt krav til Veidekkes finansielle ngkkeltall (covenants), salg av vesent-
lige eiendeler uten samtykke samt egenregieksponering i naerings- og boligprosjekter. Veidekke mgter alle krav som er satt i
l&neavtalen med god margin, og har god finansiell handlefrihet.

Konsernet har ogsa betydelige rammer for a kunne oppfylle lopende utfarelsesgarantier for entreprengrprosjekter.
For & handtere likviditetsrisiko i egenregiprosjekter i eiendomsvirksomheten er hovedregelen at et boligprosjekt ikke skal settes
i produksjon fer salgsgraden overstiger 50 %.

Finansielle nokkeltall i laneavtalen (covenants):

(i) Netto rentebeaerende gjeld (konsernets kortsiktige og langsiktige rentebaerende gjeld minus konsernets likvide midler og rent-
ebzerende fordringer) skal ikke overstige EBITDA (konsernets driftsresultat pluss avskrivninger og nedskrivninger) for de siste

4 kvartaler multiplisert med 3, dog med unntak for méalinger pr. 2. og 3. kvartal hvert ar, da forholdstallet ikke skal overstige 3,5.
Pr. 31. desember 2014 var dette forholdstallet 0.
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(i) Konsernets egenregieksponering (verdi av igangsatte, usolgte boliger og naeringsbygg i prosjekter som gjennomfares i regi
av lantaker eller annet selskap i konsernet, beregnet pa grunnlag av forventet salgspris, dog minimum kostpris) skal til enhver
tid ikke overstige 60 % av konsernets bokfaorte egenkapital. Pr. 31. desember 2014 var egenregieksponeringen 14 %.
Hvis Veidekke naermer seg grenseverdiene pa de finansielle ngkkeltallene, vil det iverksettes tiltak som felger:
- Netto rentebaerende gjeld reduseres gjennom salg av eiendeler innen de to kapitaltunge virksomhetsomrader, Industri

og Eiendom.
- Egenregieksponering reduseres gjennom a stanse/utsette oppstart av nye prosjekter som ikke har oppnadd 100 % salg.

Se note 19 for informasjon om likvide midler, note 23 om langsiktig rentebeerende gjeld og note 26 for informasjon om
pantsettelser og garantiansvar.

(3) Markedsprisrisiko

Aksjer

Konsernet er eksponert for prisrisiko pa egenkapitalinstrumenter gjennom investeringer klassifisert som tilgjengelig for salg.
Dette gjelder primeert aksjer. Denne type investeringer er normalt ikke en del av konsernets investeringsstrategi. Veidekke
prioriterer investeringer i selskaper og prosjekter der konsernet oppnar betydelig innflytelse over fremtidig drift og utvikling.
Veidekke har plassert NOK 412 millioner i rentefondet, Pareto Hayrente, pr. 31.12.2014. Fondet investerer i foretaksobligasjoner
og lan til finansinstitusjoner med gjennomsnittlig kredittrating i portefaljen pa BBB. Rentefondet er bokfert i regnskapet som en
finansiell plassering.

| gruppen finansielle investeringer klassifisert som tilgjengelig for salg er det pr. 31. desember 2014 bokfart NOK 131 millioner.
Av dette er NOK 124 millioner investert i et obligasjonsfond. Investeringen knytter seg til dekning av padratte pensjonsforpliktel-
ser.

Sikring av ravarekost
Veidekke foretar i liten grad sikring av innsatsfaktorer til bruk i produksjonen, og en eventuell sikring foretas ferst nar ordre er
inngatt.

For asfaltvirksomheten i virksomhetsomradet Industri er oljeproduktet bitumen en vesentlig innsatsfaktor. Pris pa bitumen er
neert knyttet til utviklingen i oljeprisen. Sikring av bitumenkostnaden gjeres kun i liten grad. Bakgrunnen for dette er at Statens
vegvesen, som starste kunde, kontraktsmessig tar sterstedelen av risikoen for prisutviklingen pa bitumen. For leveranser til
avrige kunder er det normalt kort tid mellom ordreinngéelse og utfering, noe som reduserer risiko for prisendringer. Det er pr.
31. desember 2014 inngétt noen fa kontrakter hvor arbeidet skal utfares flere ar frem i tid, og i disse tilfellene er bitumenprisen
sikret.

(4) Rente- og valutarisiko

Veidekkes renterisiko er knyttet til konsernets gjeldsportefelje. Denne risikoen styres pa konsernniva. De ulike virksomhets-
omradene er eksponert for renterisiko, og i enkelte deleide selskap benyttes rentederivater for & redusere vesentlig langsiktig
renterisiko.

Konsernet har historisk i noen grad benyttet seg av rentederivater for a redusere resultatsvingninger som falge av endringer i
rentenivaet, dvs. renteswapper som kontantstremssikring av 1an. | november 2011 inngikk Veidekke ASA en seks ars fast-
renteavtale pad NOK 250 millioner. Avtalen innebaerer at Veidekke betaler en fast rente pa 3,3 % + lanemargin frem til november
2017 Sikringsbokfaering for denne avtalen ble avsluttet i desember 2014, noe som medfarte at det ble resultatfert et tap pa

NOK 16 millioner for skatt. Renteavtalen ble terminert i januar 2015. | juni 2013 inngikk Veidekke ASA en fem ars fastrenteavtale
pa NOK 500 millioner. Avtalen innebzerer at Veidekke betaler en fast rente pa 2,22 % + lanemargin frem til juni 2018, og avtalen
blir regnskapsfert som sikring.

Verdien av konsernets renteswapper fastsettes ved & bruke terminkursen pa balansedagen, og bekreftes av den finansinstitu-
sjonen som er avtalepart.

Veidekke har eierinteresser i tre OPS-prosjekter. OPS-prosjektene Jessheim Videregdende skole og Rykkinn skole (100 %), i
tillegg har Veidekke en 50 % eierandel i prosjektet OPS 39 Lyngdal-Flekkefjord. For alle prosjektene er det inngéatt avtaler om
langsiktig finansiering til en fast rente. Renterisikoen er eliminert ved at avtalt finansiering er i samsvar med inngatte leie-
kontrakter. Det vises til egen omtale i note 14.

Rentenivaet antas & ha vesentlig betydning for ettersparselen etter konsernets produkter. Seerlig gjelder dette ettersperselen fra
private kunder. Indirekte foreligger det derfor renterisiko som en del av den generelle markedsrisikoen. Jkende rente vil normalt
gi lavere aktivitet for konsernets byggentreprengrvirksomhet, og lavere salg av boliger for eiendomsenheten.

Veidekke er i liten grad direkte pavirket av valutasvingninger, da virksomhetene i det vesentlige har nasjonal karakter og
prosjektenes kontantstremmer normalt er i samme valuta. Nar vesentlig valutarisiko oppstar, sikres denne gjennom termin-
kontrakter e.l.

Egenkapital i utenlandske datterselskap valutasikres ikke, og eventuelle kursendringer vil fa effekt pa konsernets totalresultat.
Resultatfert netto disagio i 2014 var NOK 74 millioner (NOK 2,4 millioner).




Note 29. Finansielle instrumenter
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Balansefort verdi av eiendeler og forpliktelser fordelt pa kategorier er som folger:

Finansielle eiendeler og
Balanse pr. forpliktelser til virkelig Utlan og Finansielle eiendeler | Qvrige finansielle
31.12.2014 verdi over resultat | fordringer tilgjengelig for salg forpliktelser
Langsiktige finansielle eiendeler 408 - 277 131 -
Kundefordringer og andre fordringer 4 068 - 4068 - -
Kortsiktige finansielle plasseringer 412 412 - - -
Likvide midler 435 - 435 - -
Sum finansielle eiendeler 5322 412 4779 131 -
Langsiktig rentebeerende gjeld 823 16 - - 807
Annen langsiktig gjeld 104 - - - 104
Kortsiktig rentebeerende gjeld 55 - - - 55
Betalbar skatt 241 - - - 241
Annen kortsiktig gjeld 6 846 - - - 6 846
Sum finansiell gjeld 8 069 16 - - 8 053
Finansielle instrumenter til virkelig verdi
Veidekkes finansielle instrumenter balansefert til virkelig verdi er avstemt i felgende tabell:
Finansielle eiendeler Finansielle eiendeler | Rentederivater Sum
tilgjengelig for salg til virkelig verdi over
resultat
Finansielle instrumenter pr. 1.1.2014 121 - -759 -638
Tilganger 15 400 - 415
Salg/fraregning R - _ 1
Avrets verdiendring fert mot totalresultat -4 - -9 -13
Arets verdiendringer fort mot ordinaert resultat - 12 -16 -4
Finansielle instrumenter pr. 31.12.2014 131 412 -784 -241

Tabellen nedenfor analyserer finansielle instrumenter balansefert til virkelig verdi etter verdsettelsesmetode. De forskjellige

nivaene er definert som falger:

Niva 1: Virkelig verdi males ved bruk av kvoterte priser fra aktive markeder for identiske finansielle instrumenter. Ingen justering

foretas for disse prisene.

Niva 2: Virkelig verdi méles med bruk av annen observerbar input enn den som benyttes pa niva 1, enten direkte (priser) eller

indirekte (utledet fra priser).

Niva 3: Virkelig verdi males med bruk av input som ikke baseres pa observerbare markedsdata.

Niva 1 Niva 2 Niva 3 Sum
Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg - 113 8 121
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultat - - - -
Rentederivat - -759 - -759
Sum pr. 31.12.2013 - -646 8 -638
Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg - 124 7 131
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultat - 412 - 412
Rentederivat - -784 - -784
Sum pr. 31.12.2014 - -249 7 -241
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Finansielle instrumenter som ikke bokfares til virkelig verdi

Felgende av selskapets finansielle instrumenter er ikke bokfert til virkelig verdi: Likvide midler, kundefordringer og andre kort-
siktige fordringer, gjeld til kredittinstitusjoner, kortsiktig sertifikatgjeld, leverandergjeld, skyldige offentlige avgifter og skatter og
annen kortsiktig gjeld.

Balansefart verdi av likvider og gjeld til kredittinstitusjoner er tilneermet lik virkelig verdi fordi disse instrumentene har kort forfall-
stid. Tilsvarende er balansefert verdi av kundefordringer og leverandergjeld tilnaermet lik virkelig verdi da de inngéas til “normale”
betingelser. Dette gjelder ogsa skyldige offentlige avgifter, betalbar skatt og kortsiktig gjeld. Langsiktig gjeld har flytende rente
samt lgpende renteregulering og balansefert verdi er derfor tilnzermet lik virkelig verdi. Virkelig verdi av konsernets rentesikringer
fastsettes ved & bruke terminkursen pa balansedagen, og bekreftes av den finansinstitusjonen som er avtalepart.

For detaljer relatert til forfallstruktur og kredittrisiko for kundefordringer vises det til note 18 Kundefordringer.

Konsernets langsiktige finansiering
Forfallstruktur og kontraktsmessige kontantstrammer for konsernets langsiktige gjeld fremkommer av felgende tabell:

Forfalls-/ nedbetalingsstruktur Sum kontraktsmessige

Balansefart verdi 2015 2016 2017 2018 | Etter 2018 kontantstremmer

Obligasjonslan " 750 - - - 857 - 857
Andre I&n til kredittinstitusjoner 44 8 " 8 " 9 47
Langsiktige rentebaerende lan til andre 29 - - - - 32 32
Annen langsiktig gjeld 104 - - 19 18 67 104
Finansiell langsiktig gjeld 927 8 L 27 886 108 1041

1) Sum kontraktsmessige kontantstrommer inkluderer akkumulerte renter frem til lanet utloper 4. juni 2018. Oppstillingen legger til grunn at
det ikke betales noen rente for avtalen utloper.

Effektiv rente pa utvalgte finansielle instrumenter var som felger:

31.12.2014") 2014?) 2013?
Likviditet 1,4 % 1.9 % 2,0 %
Kortsiktig rentebeerende gjeld 2,4 % 3,1 % 3,3 %
Langsiktig rentebaerende gjeld 2,4 % 3,1 % 3.3 %

1) Faktiske rentesatser pr. 31. desember 2014.
2) Gjennomsnittlig effektiv rente beregnes som gjennomsnitt av gjeldende vilkar giennom aret.

Pr. 31. desember 2014 hadde konsernet ubenyttede, kommiterte lanerammer pd NOK 3 149 millioner (NOK 2 445 millioner
pr. 31. desember 2013). Pr. 31. desember 2014 klassifiseres trekk pa konsernsaldoen som kortsiktig gjeld da kredittrammen
utleper 2. november 2015.
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Rentederivater

Konsernet benytter seg av rentederivater for & sikre seg mot resultatsvigninger som falge av endringer i rentenivaet,
dvs. renteswapper som kontantstremsikring av lan. Konsernet har pr. 31. desember 2014 to slike rentederivater.

Se tabell under for detaljer.

Renteavtale Palydende Forfall Rente (inkl. margin) |Virkelig verdi (for skatt) | Verdiendring 2014
Veidekke ASA - 6-ars rentesikring -250 Nov. 2017 3.3 % -16 -5
Veidekke ASA - 5-ars rentesikring -500 Juni 2018 2,2 % -18 -20

Sikringsbokfering pa renteavtale med palydende NOK 250 millioner ble bestemt avsluttet pr. 31. desember 2014, og konsernet
har kostnadsfert NOK 16 millioner for skatt i den forbindelse. Denne renteavtalen ble terminert i januar 2015. Konsernet benytter

sikringsbokfering for renteavtale med palydende NOK 500 millioner og denne regnskapsferes til virkelig verdi i balansen med
verdiregulering over totalresultatet. Det er i 2014 fart en verdiendring p& NOK -20 millioner for denne avtalen.

Det vises til egen omtale av rentederivater i OPS-selskaper i note 14.

Konsernets kortsiktige finansiering

Forfallsstruktur og forventet kontantstrem for Veidekkes kortsiktig gjeld fremkommer av felgende tabell:

2014 Forfalls-/nedbetalingsstruktur

Balansefort Etter pakrav / Forventet

verdi forfall ikke fastsatt | 0-3 mnd. | 3-12 mnd. | Over 12 mnd. kontantstrom

Kortsiktig gjeld til kredittinstitusjoner " 52 - - 52 - 52
Annen kortsiktig rentebaerende gjeld 3 - 1 - 2 3
Leverandergjeld ? 3132 1375 1749 -2 9 3132
Skyldige offentlige avgifter 605 - 549 54 2 605
Betalbar skatt 241 - 8 234 -1 241
Kortsiktig gjeld 3109 479 659 1339 633 3109
Finansiell kortsiktig gjeld 7141 1854 2 965 1677 645 7141

2013 Forfalls-/nedbetalingsstruktur

Balansefort Etter pakrav / Forventet

verdi | forfall ikke fastsatt | 0-3 mnd. | 3-12 mnd. | Over 12 mnd. kontantstrom

Kortsiktig gjeld til kredittinstitusjoner 14 - 1 2 12 14
Annen kortsiktig rentebaerende gjeld 658 - - 655 3 658
Leverandergjeld ? 3029 1276 1588 157 8 3029
Skyldige offentlige avgifter 580 2 523 53 2 580
Betalbar skatt 90 - 23 66 - 90
Kortsiktig gjeld 2 691 406 888 1129 269 2 691
Finansiell kortsiktig gjeld 7 062 1685 3022 2 062 294 7 062

1) Pr. 31. desember 2014 klassifiseres trekk pa konsernsaldoen som kortsiktig gjeld da kredittrammen utleper 2. november 2015.
2) Forfall ikke fastsatt for leverandergjeld knytter seg i stor grad til prosjektperiodisering relatert til faktura ikke mottatt.

Sensitivitetsanalyse av kontantstrem for finansielle instrumenter

Veidekke har generelt sin sterkeste finansielle posisjon ved utgangen av aret. | deler av virksomheten er det sesongsvingninger,
noe som ogsa har effekt pa konsernets finansielle instrumenter. Det kan vaere stor variasjon i konsernets kontraktstyper og
betalingsvilkar. Samlet sett gjor dette at det knytter seg en rekke risikofaktorer til beregningen av sensitivitet i endring av
renteniva. Legges gjennomsnittlig rentebaerende gjeld i 2014 til grunn er vart anslag at en generell gkning i rentenivaet pa ett
prosentpoeng vil medfere at resultat for skatt for aret blir ca. NOK 5 millioner lavere (2013: NOK 10 millioner). Ett prosentpoeng
reduksjon i renteniva vil tilsvarende medfere den samme bedring i resultat for skatt. Vurderingen omfatter ikke investeringene i

de felleskontrollerte selskapene.
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Note 30. Ytelser til ledende personer

Erkleering til generalforsamlingen om prinsipper for fastsettelse av lederlgnn
Styret skal legge frem for generalforsamlingen en redegjerelse om fastsettelse av lenn og annen godtgjerelse til ledende
ansatte iht. allmennaksjelovens & 6-16a. Erkleeringen for 2015 vil veere vedlagt generalforsamlingsinnkallingen.

Som grunnlag for fastsettelsen av lenn til konsernledelsen ligger informasjon som hentes inn gjennom lgnnsstatistikk og
sammenligninger med andre virksomheter i bransjen og evrige relevante virksomheter. Selskapets strategi er a tilby konkur
ransedyktige lannsbetingelser, men selskapet gnsker ikke & veere lgnnsledende. Det er etablert et bonusprogram der maksi-
mal utbetaling er fastsatt til 30 % av arslenn. Dette er forankret i marginmal og maloppnaelse i forhold til avtalt handlingsplan.
Bonusen er delt opp i to deler: maksimal bonus for oppnadde skonomiske resultater er 20 % av arslenn, mens maksimal
bonus knyttet opp mot oppfyllelse av maél i individuelle handlingsplaner er 10 %. Bonus for oppnaelse av gkonomiske resultater
er basert pa fastsatte marginmal, der virksomhetsledere har halvparten av bonusen knyttet til konsernresultat og den andre
halvparten knyttet til vicksomhetsresultat. For stabslederne er bonusen for gkonomiske resultater basert pa konsernresultatet.
Veidekkes ledere deltar dessuten i Veidekkes generelle program for aksjer til ledende ansatte, hvor de far tilbud om kjep av
aksjer til rabattert kurs. Det foreligger ingen aksjeopsjonsordninger i Veidekke.

Gjennomfert lederlennspolitikk for 2014 og virkninger for selskapet og aksjeeierne av inngatte og endrede avtaler

Lennsreguleringer foretatt i 2014 har veert i overensstemmelse med den erklaeringen som ble avgitt til generalforsamlingen den
7. mai 2014. Det er ikke gjort vesentlige endringer i de generelle lannsbetingelsene for konsernledelsen. For 2014 hadde selska-
pet et bonusprogram for konsernsjef og konsernledelse med maksimal oppnaelig bonus pa 30 % av arslenn. Bonus beregnes
med basis i selskapets og de enkelte virksomheters resultater malt i margin, samt individuelle mal. Av en maksimal bonusop-
pnaelse pa 30 % var 20 % bonus knyttet opp mot konsern- og virksomhetsresultat, og 10 % bonus basert pa mal i individuelle
handlingsplaner.

Godtgjerelse til konsernsjef og konsernledelse:

2014 2013
Lenn | Utbetalt bonus Naturalytelser | Samlet godtgjorelse | Samlet godtgjorelse
Konsernsjef

Arne Giske 3.4 0,5 0,3 4,2 3.1
Terje Venold? - - - - 2,5

Konsernledelse
Dag Andresen 2,8 0,4 0,3 3,5 3,2
Jorgen Wiese Porsmyr 2,4 0,5 0,2 3,2 2,8
PerIngemar Persson 3,2 0,5 0,1 3,8 3.4
Terje Larsen” 2,1 0,4 0,2 2,6 0,9
Hege Schayen Dillner " 1,9 0,1 0,2 2,2 0,7
Bente Lillestel 2 - - - - 1,1
Kai Krliger Henriksen ? - - - - 1,2
Samlet konsernsjef/konsernledelse 15,8 2,2 1,3 19,3 18,7

2014
Arets endring Naverdien av Opptjent
pensjonsrettigheter | pensjonsforpliktelse | Premie pensjonsordning | Aksjelan bonus
Konsernsjef

Arne Giske 4,3 20,3 - 1,3 0,6

Konsernledelse
Dag Andresen 3,7 16,4 - 0,9 0,6
Jorgen Wiese Porsmyr 4,5 12,5 - 0,7 0,6
PerIngemar Persson 2,3 77 0,9 0,5 0,5
Terje Larsen 2,9 10,2 - 0,8 0,4
Hege Schayen Dillner - - 0,2 - 0,4
Samlet konsernsjef/konsernledelse 17,8 67,0 1,2 4,2 2,9

1) | konsernledelsen fra og med 1. september 2013
2) Satt i konsernledelsen frem til og med 30. juni 2013
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Konsernsjef
Det er etablert et bonusprogram for konsernsjef med maksimal oppnéelig bonus pa 30 % av arslenn. 20 % av bonus beregnes
med basis i konsernets resultater malt i margin, og 10 % bonus er basert péa individuelle mal.

For konsernsjefen er det avtalt en gjensidig oppsigelsestid pd 12 maneder. | tillegg er han ved oppsigelse fra selskapets side
sikret lonn i ytterligere 12 maneder. Ved oppsigelse fra selskapets side fer fylte 60 ar gjelder en utvidet lannsgaranti p& 50 % av
lenn pr. ar frem til fylte 60 ar. Lenn og annen godtgjerelse som konsernsjefen mottar fra eventuell ny arbeidsgiver gar til avkort-
ning i lennsgarantien.

Konsernsjefen har rett til & fratre sin stilling ved 64 ar. Arlig fertidspensjon skal fra tidspunkt for fratredelse og frem til 67 &r
utgjere 60 % av lonn ved fratredelse som konsernsjef. Eventuelle utbetalinger fra folketrygden, AFP kollektive pensjons-
forsikringer og tidligere fripoliser kommer til fradrag i pensjonsgarantien. Livsvarig alderspensjon utbetales fra fylte 67 ar.
Livsvarig alderspensjon utgjer 60 % av lenn som overstiger 12G. For lenn inntil 12G opparbeides pensjon i traéd med selskapets
ordinzere pensjonsordning for norske ansatte. Arlig fortidspensjon og alderspensjon for lenn over 12G reguleres hvert &r iht. den
arlige ekningen av konsumprisindeksen fra tidspunktet for fratredelse. Dersom Veidekkes arlige lannsoppgjer er lavere enn den
arlige akningen i konsumprisindeksen kan denne benyttes som reguleringsgrunnlag.

Konsernsjefen deltar i Veidekkes aksjeprogram for ansatte og kjepte til sammen 2 650 aksjer gjiennom programmet i 2014.
Aksjeprogrammet er neermere omtalt i note 5. Konsernet har ingen aksjeopsjonsordning. Veidekke har gitt 1an til kjgp av
Veidekkeaksjer til konsernsjefen péa i alt NOK 1,35 millioner pr. 31. desember 2014. Lanet er for tiden rentefritt, avdras lepende
og er sikret med pant i aksjene. Rentefordelen er innberettet.

Konsernledelse

Medlemmene av konsernledelsen har med ett unntak ansettelsesavtaler med en gjensidig oppsigelsestid pa seks maneder. Ved
oppsigelse er de sikret lgnn i ytterligere 12 méneder. Lenn og annen godtgjerelse som mottas fra eventuelle nye arbeidsgivere,
gar til tilsvarende avkortning i lannsgarantien.

Dag Andresen, Terje Larsen og Jergen Wiese Porsmyr har rett til fertidspensjon fra fylte 64 ar. | perioden fra og med fratredelse
og til fylte 67 ar utbetales en éarlig pensjon som tilsvarer 60 % av pensjonsgrunnlaget ved fratredelse fra stilling som konserndi-
rekter. Livsvarig alderspensjon utbetales fra fylte 67 ar og skal utgjere 60 % av pensjonsgrunnlaget for alderspensjon ved fratre-
delse. Arlig fertidspensjon og alderspensjon reguleres hvert r iht. den &rlige skningen av konsumprisindeksen fra tidspunktet
for fratredelse. Dersom Veidekkes arlige lannsoppgjer er lavere enn den arlige gkningen i konsumprisindeksen kan, denne be-
nyttes som reguleringsgrunnlag. Eventuelle utbetalinger fra folketrygden, AFP kollektive pensjonsforsikringer og tidligere
fripoliser kommer til fradrag i pensjonsgarantien.

For Per-Ingemar Persson foreligger det en seerskilt avtale. Det er avtalt et avgangsvederlag pa 18 méneder i tillegg til oppsigel-
sestiden pa seks maneder. Han har dessuten en pensjonsavtale fra fylte 60 ar. | perioden fra 60 til 65 ar utbetales en pensjon
tilsvarende 70 % av lgnn. For perioden etter 65 ar foreligger det en innskuddsbasert pensjonsordning, hvor Veidekke har inn-
betalt 35 % av lgnn i arlig premie.

Hege Schayen Dillner har pensjonsalder fra fylte 67 &r og har pensjon i henhold til selskapets generelle innskuddspensjonsord-
ning for norske ansatte. Det vises til note 22 for neermere omtale av pensjonsordningen.

Konsernledelsen deltar i Veidekkes aksjeprogram for ansatte, og kjepte til sammen 17 850 aksjer gjennom programmet i 2014.
Aksjeprogrammet er neermere omtalt i note 5. Det er ingen aksjeopsjonsordninger.

Veidekke har gitt 1&n til kjop av Veidekkeaksjer til medlemmer av konsernledelsen pa i alt NOK 4,2 millioner pr. 31. desember
2014. Fordelingen av lanet pa konsernledelsens medlemmer fremgar i tabellen ovenfor. Ldnene er for tiden rentefrie og er sikret
med pant i aksjene.
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Godtgjorelse til styret:

Styrehonorar Lennsgodtgjorelse " | Samlet godtgjorelse Aksjelan
Martin Meaeland (styrets leder) 0,6 0,0 0,6 -
Per Otto Dyb (nestleder) 0,3 0,0 0,3 -
Hans von Uthmann 0,3 0,0 0,3 -
Annika Billstrom 0,3 0,0 0,3 -
Gro Bakstad 0,3 0,0 0,3 -
Ann-Christin Gjerdseth 0,3 0,0 0,3 -
Inge Ramsdal (ansattvalgt) 0,2 0,7 0,9 -
Lars Sevald Skaare (ansattvalgt) 0,2 1,1 1,3 0,5
Odd Andre Olsen (ansattvalgt) 0,2 0,7 1,0 -
Samlet styret 2,7 2,5 5,3 0,5

1) Samlet lennsgodtgjerelse for annet arbeid enn styrearbeid utfort for Veidekke i styreperioden.

Veidekke har opprettet revisjons-, kompensasjons- og eiendomsutvalg. Godtgjerelse for deltagelse i utvalgene er inkludert i
styrehonoraret.

For oversikt over aksjebeholdning holdt av konsernledelse og styremedlemmer vises det til note 20.

Godtgjorelse til revisor:

2014 2013
Lovpalagt revisjon inkludert revisjonsrelatert bistand 13,0 10,1
Skatterelatert bistand 0,6 1,0
Andre tjenester utenom revisjon 0,6 0,7
Sum godtgjgrelse revisor 14,2 1,8

Godtgjerelsen er eksklusive merverdiavgift.

Note 31. Leieforpliktelser og leieinntekter

Leieforpliktelser
Veidekke har uoppsigelige leieavtaler knyttet til leie av eiendommer, tomter, driftsmidler mv. Leieavtalene forfaller til betaling iht.
tabellen nedenfor:

Husleie Driftsmidler @vrige forpliktelser
Leieforpliktelser for Veidekke 2014 2013 2014 2013 2014 2013
Kostnader dette ar 118 115 36 20 1 -
Kostnader neste ar 95 112 17 17 - -
Totale kostnader kommende 2-5 &r 273 219 25 31 - 1
Totale kostnader utover 5 ar 161 104 - - - -

Leieinntekter
Veidekke har leieavtaler knyttet til utleie av eiendommer, tomter, driftsmidler mv. Inntekter fra slik utleie de siste to ar
framgar av tabellen under:

Veidekkes inntekter fra utleie av fast eiendom 2014 2013
Leienntekter dette ar 19 33
Leieinntekter neste ar 8 26
Totale leieinntekter kommende 2-5 ar 23 83

Totale leieinntekter utover 5 ar - 2
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Note 32. Betingede utfall

Veidekke er gjennom sin lgpende virksomhet involvert i tvistesaker med byggherre relatert til tolkning og forstéelse av inngatte
kontrakter. Veidekke har som mal & lase slike tvister utenfor rettsapparatet, men enkelte saker ma allikevel avgjeres ved voldgift
eller dom. Dette gjelder bade krav fra Veidekke mot kunder (tilleggskrav) og krav fra kunder mot Veidekke (utbedring av mangler,
erstatninger mv.). Det gjeres grundige vurderinger knyttet til omtvistede krav for & sikre en mest mulig korrekt regnskapsmessig
rapportering. Vi viser blant annet til konsernets regnskapsprinsipper:

"For tilleggskrav og omtvistede belep som det knytter seg stor usikkerhet til, inntektsferes det normalt ikke noe resultat for det er|
oppnadd enighet eller foreligger rettskraftig dom. For krav hvor det knytter seg lav usikkerhet til om Veidekke vil vinne frem, men
hvor usikkerheten primeert er knyttet til utfallet i kroner inntektsferes det imidlertid en andel av kravet dersom forventet

utfall har sannsynlighetsovervekt. Det foretas avsetning for reklamasjonsarbeid basert pa historiske erfaringer og identifiserte
risikoforhold.”

Som folge av en krevende kontraktsform i samferdselsprosjekter, var det pr. 31. desember 2014 et betydelig niva pa tvister i flere
prosjekter hvor Statens vegvesen er byggherre. Samlet vurderes inntektsfaringen pé de aktuelle prosjektene som forsiktig, men
positive og negative utfall i de enkelte tvistene kan gi effekt pa fremtidig resultat.

Ved érsslutt var Veidekke involvert i 14 tvistesaker med tvisteomfang over NOK 10 millioner som er under behandling i
rettsapparatet.

Note 33. Transaksjoner med naerstaende parter

Veidekkes naerstédende parter bestar av tilknyttet- og felleskontrollert virksomhet (se note 13), Veidekkes aksjeeiere, medlemmer
av selskapets styre samt ledende personer i Veidekke.

Veidekke har eierandeler i tilknyttede- og felleskontrollerte selskaper, og disse rapporteres i Veidekkes regnskap etter egenkapital-
metoden.

Transaksjoner med tilknyttede- og felleskontrollert virksomhet:

2014 2013

TKS FKS TKS FKS
Omsetning
Entreprengrvirksomheten 2 689 15 946
Industri - 53 - 40
@vrig - 40 6 20
Sum omsetning 2 782 21 1006
Balanse pr. 31. desember
Fordringer 1 190 5 149
Gjeld 9 33 8 4

OBOS BBL har 23 % eierandel i Veidekke samtidig som selskapet er en betydelig forretningspartner. Samarbeidet med OBOS
bestar dels av felles utvikling av boligprosjekter og dels av leveranser fra Veidekke til selskaper innen OBOS-konsernet.
Boligprosjektene som utvikles i fellesskap med OBOS, gjeres gjennom etablering av felleskontrollerte selskaper.

Ved utgangen av 2014 kontrolleres 12 selskaper i felleskap av OBOS og Veidekke.

Transaksjoner med OBOS:

Omsetning Mellomvaerende

2014 31.12.2014

OBOS 148 15
Felleskontrollerte selskap " 339 56

1) 50 % OBOS, 50 % \Veidekke Eiendom

Utover dette har ikke Veidekke avtaler eller transaksjoner med naerstdende parter av vesentlig omfang.




Note 34. Hendelser etter balansedagen
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Det har ikke inntruffet hendelser etter balansedagen som har vesentlig effekt pa det avlagte regnskapet.

Note 35. Konsernstruktur

Oversikt over de mest sentrale datterselskapene i konsernet:

Eierandel

Selskap Virksomhetsomrade Hovedsete 2014 2013
Veidekke Entreprener AS Entreprener Oslo, Norge 100 % 100 %
- Veidekke Agder AS Entreprener Kristiansand, Norge 100 % 100 %
- Block Berge Bygg AS Entreprenor Klepp, Norge 100 % 100 %
Hoffmann A/S Entreprener Glostrup, Danmark 100 % 100 %
Veidekke Sverige AB Entreprener Stockholm, Sverige 100 % 100 %
- Veidekke Entreprenad AB Entreprener Stockholm, Sverige 100 % 100 %
- Arcona AB Entreprener Stockholm, Sverige 100 % 100 %
- \eidekke Bostad AB Eiendom Stockholm, Sverige 100 % 100 %
-VeiBo Group AB Eiendom Stockholm, Sverige 100 % 100 %
Veidekke Eiendom AS Eiendom Oslo, Norge 100 % 100 %
- Veidekke Bolig AS Eiendom Oslo, Norge 100 % 100 %
Veidekke Industri AS Industri Oslo, Norge 100 % 100 %

Samlet bestar konsernet av ca. 50 operative datterselskaper direkte og indirekte eid av Veidekke ASA.

Ingen datterselskaper har ikke-kontrollerende eierinteresser som er av vesentlig starrelse for konsernet.




Resultatregnskap Veidekke ASA
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(Belgp i mill. NOK) Note 2014 2013
Driftsinntekter 1 102
Lennskostnader 1 -94 -82
Andre driftskostnader 3 -73 -75
Avskrivninger 4 -1 -1
Sum driftskostnader -168 -158
Driftsresultat -56 -56
Utbytte og konsernbidrag fra datterselskaper 2 300 505
Andre finansinntekter 2 86 62
Finanskostnader 2 -56 -45
Resultat for skattekostnad 273 466
Skattekostnad 10 -55 -52
Arsresultat 217 415
Resultatdisponering

Utbytte 468 401
Annen egenkapital -251 13
Sum 217 415




Balanse pr. 31. desember Veidekke ASA
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(Belep i mill. NOK) Note 2014 2013
EIENDELER

Anleggsmidler

Utsatt skattefordel 10 30 17
Eiendommer 4 1" 14
Maskiner o.l. 4 1 1
Aksijer i datterselskaper 5 2 032 1522
Aksjer i tilknyttede og felleskontrollerte selskaper 6 66 66
Finansielle plasseringer 7 125 110
Andre langsiktige fordringer 7 174 189
Sum anleggsmidler 2439 1918
Omlgpsmidler

Kortsiktige fordringer konsernselskaper 301 527
Finansielle plasseringer 8 412 -
Andre fordringer 13 15
Likvide midler - 1154
Sum omlgpsmidler 726 1696
Sum eiendeler 3165 3614
EGENKAPITAL OG GJELD

Egenkapital

Aksjekapital 67 67
Annen egenkapital 1195 1459
Sum egenkapital 9 1262 1526
Langsiktig gjeld

Pensjonsforpliktelser 1 131 90
Obligasjonslan 12 750 750
Sum langsiktig gjeld 881 840
Kortsiktig gjeld

Gjeld til kredittinstitusjoner 14 364 -
Sertifikatlan - 655
Leverandergjeld 44 56
Skyldige offentlige avgifter 6 4
Betalbar skatt 10 39 31
Avsatt utbytte 468 401
Kortsiktig gjeld konsernselskaper 94 96
Annen kortsiktig gjeld 6 6
Sum kortsiktig gjeld 1022 1248
Sum egenkapital og gjeld 3165 3614
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Kontantstremoppstilling Veidekke ASA

(Belep i mill. NOK) Note 2014 2013

OPERASJONELLE AKTIVITETER

Resultat for skattekostnad 273 466
Inntektsfort utbytte og konsernbidrag datterselskaper, ikke utbetalt -300 -505
Mottatt utbytte og konsernbidrag fra datterselskaper 517 398
Betalt konsernbidrag til datterselskaper -94 -59
Betalt skatt 10 -31 -
Avskrivninger 4 1 1
Gevinst/tap ved salg av anleggsmidler 4 -1 -
Pensjoner, forskjell kostnad/betalt 1 22 5
Tilfort fra arets virksomhet 387 307
Endring andre omlgpsmidler -12 31
Endring andre tidsavgrensningsposter -1 -38
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter (A) 363 300
INVESTERINGSAKTIVITETER

Kjop av varige driftsmidler 4 -1 -
Salg av anleggsmidler 4 4 -
Innskudd egenkapital i datterselskaper 5 -443 -
Anskaffelse av rentebaerende plassering 8 -400 -
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter (B) -840 -
FINANSIERINGSAKTIVITETER

Opptak langsiktig gjeld - 750
Nedbetaling langsiktig gjeld - -35
Opptak sertifikatlan 455
Tilbakebetaling sertifikatlan -655 -
Opptak kortsiktig gjeld 364 -
Mottatt utbytte fra felleskontrollert selskap 15 15
Betalt utbytte -401 -334
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter (C) -677 850
SUM NETTO ENDRING I LIKVIDE MIDLER (A+B+C) -1154 1150
Likvide midler pr. 1. januar 1154 4
Likvide midler pr. 31. desember - 1154
Tilleggsopplysninger

Laneramme DNB " 3100 3100
Benyttet kommitert laneramme pr. 31. desember " 51 655

1) Laneramme forfaller i november 2015 og trekk pa konto defineres derfor som kortsiktig gjeld.
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Noter Veidekke ASA
Regnskapsprinsipper

Morselskapet Veidekke ASA er et holdingselskap uten egen virksomhet. Virksomheten bestéar i investeringer i datterselskap og
tilknyttede selskap, og inntektene utgjer utbytte og konsernbidrag fra disse. | tillegg fakturerer Veidekke ASA datterselskapene
for andel av kostnader knyttet til konsernets administrasjon. Veidekke ASA utarbeider regnskapet etter norske regnskapsprinsip-
per.

Investeringer i datterselskap og tilknyttede selskap regnskapsferes etter kostmetoden. Dette innebeerer at investeringene
vurderes til anskaffelseskost, mens man bare resultatferer utdelinger fra selskapene. Ved verdifall foretas n@dvendige nedskriv-
ninger av investeringene.

Med unntak av tidspunktet for regnskapsfering av utbytte og konsernbidrag samt finansielle instrumenter (renteswapper), an-
vender morselskapet samme regnskapsprinsipper som konsernet.

Mottatt konsernbidrag inntektsferes i samme ar som det avgis i datterselskapet. Videre inntektsferes utbytte fra datterselskaper
i samme ar som det avsettes i datterselskapet (aret for utbetaling), dvs at man farer giennomgéaende utbytte. Foreslatt utbytte i
Veidekke ASA er pr. 31. desember 2014 fgrt som gjeld i regnskapet.

Alle belop er oppgitt i NOK millioner, med mindre annet er spesifisert.

Note 1. Lannskostnader

2014 2013
Lenn 67 58
Pensjonskost 14 12
Arbeidsgiveravgift 7 7
Annen lgnnskost (sosiale kostnader etc) 6 5
Lonnskostnader 94 82
Antall arsverk 51 49
Antall ansatte pr. 31. desember b4 53
Note 2. Finansinntekter/finanskostnader

2014 2013
Utbytte og konsernbidrag datterselskaper 300 505
Renteinntekter 71 48
Utbytte fra felleskontrollert selskap 15 15
Sum andre finansinntekter 86 62
Rentekostnader -49 -46
Agiokostnader -2 1
Andre finanskostnader -5 0
Finanskostnader -56 -45
Netto finansposter 329 522
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Note 3. Godtgjoerelse til revisor

Godtgjaerelse til revisor i 2014 er NOK 0,9 millioner for revisjon, NOK 0,2 millioner for revisjonsrelatert bistand, NOK 0,1 millioner
for annen bistand og NOK 0,1 millioner for skatterelatert bistand. Alle belep er oppgitt eks. mva.

Note 4. Eiendommer og maskiner o.l.

Eiendommer Maskiner Sum 2014 Sum 2013
Balansefert verdi 1. januar 14 1 14 15
Anskaffelseskost pr. 1. januar 63 12 76 76
Tilganger - 1 1 -
Avgang anskaffelseskost solgte driftsmidler -3 - -3 -
Avgang anskaffelseskost avhendede driftsmidler -13 - -13 -
Anskaffelseskost pr. 31. desember 48 13 61 76
Akkumulerte avskrivninger pr. 1. januar -50 -12 -62 -61
Arets avskrivninger - - -1 -1
Akkumulerte avskrivninger solgte driftsmidler - - - -
Akkumulerte avskrivninger avhendede driftsmidler 13 - 13 -
Akk. avskrivninger pr. 31. desember -37 -12 -49 -62
Balansefort verdi 31. desember 1" 1 12 14
Avskrivningsmetode Lineeer Lineeer
Avskrivningssats 2-5% 10-25%

Salgspris pa solgte eiendommer i 2014 var NOK 4 millioner. Gevinst er presentert pa linjen driftsinntekter.

Note 5. Aksjer i datterselskaper

Selskap Sted Eierandel % Verdi i balansen "
Veidekke Entreprener AS Oslo 100 631
Hoffmann A/S Kebenhavn 100 366
Veidekke Danmark AS Kebenhavn 100 22
Veidekke Industri AS Oslo 100 214
Hovinmoen Utvikling AS Oslo 100 18
Veidekke Sverige AB Lund 100 259
Veidekke Eiendom AS Oslo 100 470
AS Noremco Construction Oslo 100 9
Veidekke Internasjonal AS Oslo 100 1
Skuleveg AS Oslo 100 2
Skulebygg AS Oslo 100 41
Totalt 2 032

1) Bokfert verdi i selskapsregnskapet pr. 31. desember 2014 (kostmetoden).




Note 6. Aksjer i tilknyttede og felleskontrollerte selskaper
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Selskap Sted Eierandel % Verdi i balansen "
Allfarveg AS Oslo 50 66
Totalt 66
1) Bokfert verdi i selskapsregnskapet pr. 31. desember 2014 (kostmetoden).
Note 7 Langsiktige fordringer

2014 2013
Lan til ansatte i konsernet 174 186
Finansielle plasseringer 125 110
Andre langsiktige fordringer - 3
Totalt 299 299
1) Plasseringen er knyttet til dekning av padratte pensjonsforpliktelser.
Note 8. Finansielle plasseringer
Selskapet har pr. 31. desember 2014 NOK 412 millioner plassert i et rentefond hvor kredittratingen i portefaljen er BBB.
Note 9. Avstemming egenkapital

2014 2013
Egenkapital pr. 1. januar 1526 1531
Arsresultat 217 415
Avsatt utbytte -468 -401
Verdiendring pensjonsmidler -14 -18
Egenkapital pr. 31. desember 1262 1526

Aksjekapital Annen innskutt Annen egenkapital Sum egenkapital

egenkapital
Egenkapital 1. januar 2014 67 304 1155 1526
Avrets resultat - - 217 217
Avsatt utbytte - - -468 -468
Verdiendring pensjonsmidler - - -14 -14
Egenkapital 31. desember 2014 67 304 891 1262
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Note 10. Skattekostnad og utsatt skatt

Skattekostnad 2014 2013
Betalbar skatt i balansen 39 31
Endring utsatt skatt -8 -4
Skatt pa avgitt konsernbidrag 25 26
For mye/lite avsatt tidligere ar - -2
Arets skattekostnad 55 52
Differanse skattekostnad 2014 2013
27 % (2013: 28 %) av resultat for skattekostnad 74 131
Faktisk skattekostnad 55 52
Differanse 18 79

Forklaring differanse skattekostnad

Ikke fradragsberettigede kostnader - -
Skattefritt utbytte 19 78
Andre permanente forskjeller - -
Effekt av endret skatteprosent - -

Korrigering tidligere ar - 2
Sum 18 79
Utsatt skatt 2014 2013
Midlertidige forskjeller

Kortsiktige poster -6 -2
Gevinst- og tapskonto 28 34
Driftsmidler -3 -3
Pensjoner -131 -90
Grunnlag utsatt skatt -12 -62
Utsatt skatt (- utsatt skattefordel) -30 -17

Note 11. Pensjoner

2014 2013
Pensjonskostnader
Naverdi av arets pensjonsopptjening 9 6
Rentekostnader pa netto pensjonsforpliktelse 3
Kostnader ytelsesordning 12 9
Kostnader innskudds- og tilskuddsordninger 3
Pensjonskostnader 14 12
Pensjonsforpliktelser -219 -177
Pensjonsmidler 87 88
Netto pensjonsforpliktelser -131 -90
Arets verdiendringer (estimatavvik) -19 -25
Verdiendring etter skatt fort direkte mot egenkapitalen -14 -18

Selskapet er pliktig til & ha tjenestepensjonsordning etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Selskapets pensjonsordninger
tilfredsstiller kravene i denne lov. Det vises til regnskapsprinsippene og omtale av ordningene i note 21 i konsernregskapet.
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Note 12. Langsiktig gjeld

Bokfert langsiktig gjeld bestar pr. 31. desember 2014 av obligasjonslan. For nzermere detaljer vises det til note 28 og 29 for
konsernet.

Note 13. Garantier

Veidekke ASA har pr 31. desember 2014 avgitt ca. NOK 1 800 millioner i utferelsesgarantier relatert til konkrete entreprenor
prosjekter hos konsernselskaper. Selskapet har en lgpende bankgaranti for a dekke forpliktelser til skattetrekk.

Note 14. Kortsiktig gjeld

Kortsiktig gjeld til kredittinstitusjoner bestar av trekk pa konsernkontoen. Konsernet har en kommitert trekkramme hos DNB
pa NOK 3 100 millioner per 31. desember 2014, som lgper frem til 2. november 2015. Veidekke ASA er ansvarlig for konsernets
totale trekk pa konsernkonto, som per 31. desember 2014 var pa NOK 51 millioner, klassifisert som kortsiktig gjeld.

For naermere detaljer vises det til note 28 og 29 for konsernet.

Note 15. @vrige noter

Falgende notekrav er dekket i konsernregnskapet :
- Note 20: Antall aksjer, aksjeeiere mv.

- Note 28: Finansiell risiko

- Note 29: Finansielle instrumenter

- Note 30: Ytelser til ledende ansatte

Erklaering i henhold til verdipapirhandellovens § 5-5

Vi bekrefter at konsernets og selskapets arsregnskap for 2014 etter vér beste overbevisning er utarbeidet i samsvar
med gjeldende regnskapsstandarder, og at opplysningene i regnskapet gir et rettvisende bilde av konsernets og
selskapets eiendeler, gjeld, finansielle stilling og resultat som helhet.

Arsberetningen gir en rettvisende oversikt over utviklingen, resultatet og stillingen til konsernet og selskapet,
sammen med en beskrivelse av de mest sentrale risiko- og usikkerhetsfaktorene konsernet star overfor.

Oslo, 26. mars 2015
Styret i VEIDEKKE ASA

Martin Maeland

styreleder
/_W (\% [ (’(\ ’ / ; - v
g’y (9 ¢/7 ) ey m
Per Otto Dyb Gro Bakstad Annika Billstrom Ann Christin Gjerdseth
styrets nestleder
Hans von Uthmann Odd Andre Olsen Inge Ramsdal Lars S. Skaare

konsernsjef




Elerstyring

Veidekke har som ma
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a sikre hgy og stabil avkastning for aksjeeierne gjennom a drive

entreprengr- og eiendomsvirksomhet i Skandinavia. Veidekke mener at en rekke viktige
parametere ma danne fundamentet | selskapet og hos medarbeiderne for at den
samlede virksomheten skal kunne oppna sine malsetninger over tid. | dette star
selskapets sterke bedriftskultur med vekt pa lannsomhet og risikostyring mest sentralt.

1. REDEGJQRELSE FOR EIERSTYRING

Veidekke tilstreber til enhver tid & ha god styring og kontroll,
og gjeldende "Norsk anbefaling for eierstyring og selskaps-
ledelse” av 30. oktober 2014 er lagt til grunn for selskapets

rapportering.

Veidekke skal veere profesjonell, redelig, entusiastisk og
grensesprengende. Dette er selskapets kjerneverdier som
skal kjennetegne alle ansatte i selskapet og prege adferden i
alle relasjoner. Veidekke har utarbeidet egne etiske retnings-
linjer og retningslinjer for etterlevelse av konkurranseloven,
som er tilgjengelig pa selskapets hjemmesider under
"Samfunnsansvar"

Selskapets mal og hovedstrategi er naermere beskrevet pa
http://veidekke.com/no.

2.VIRKSOMHET
Veidekkes virksomhet er definert av vedtektene, som er
tilgjengelig pa Veidekkes hjemmesider under “Eierstyring”

Veidekke ASA er et allmennaksjeselskap. Hovedkontoret er i
Oslo, og konsernet har aktivitet i Norge, Sverige og Danmark.
Veidekkes virksomhet drives gjiennom Veidekke Entreprener,
Veidekke Eiendom og Veidekke Industri (alle i Norge), Veidekke
Sverige og Hoffmann i Danmark. Hvert av disse omradene
bestar av regioner, distrikter og avdelinger.

| Norge og Sverige driver Veidekke med bygg- og anleggs-
prosjekter, rehabilitering, spesialiserte anleggsoppdrag samt
utvikling av boliger. | Norge driver Veidekke ogsé innenfor
asfaltvirksomhet, produksjon av pukk og grus, samt veivedlike-
hold. Virksomheten i Danmark bestar i all hovedsak av bygg-
og rehabiliteringsprosjekter.

Konsernet har en desentralisert ansvars- og myndighetsstruk-
tur, hvilket innebeerer hoy grad av ansvar og myndighet i de
ulike enhetene. Dette gir sterre naerhet til kunder og leveran-
derer, noe som har vist seg a veere et fortrinn i konkurransen
om oppdrag og forretningsmuligheter for Veidekke.

Konsernledelse

Konsernledelsen bestar av konsernsjefen, lederne for de tre
virksomhetsradene (Entreprengr, Eiendom og Industri) og de
to lederne for de sentrale stabsfunksjonene (finans, akonomi,
innkjop, IT og strategi / HR, HMS, ytre miljg, kommunikasjon
og juridisk).

3. SELSKAPSKAPITAL OG UTBYTTE

Konsernet hadde pr. 31. desember 2014 en egenkapitalandel
pa 22,2 %. Dette er innenfor det nivaet som er gnskelig med
hensyn til soliditet, optimalisert risikojustert avkastning og
fremtidig investeringsbehov. Ved eventuelle kapitalutvidelser
blir planlagt anvendelse av midlene forelagt selskapets
generalforsamling.

Selskapets vekst forventes primeert & vaere organisk, men
selskapet ser ogsa pa muligheter for oppkjop av sma eller
mellomstore selskaper innenfor Veidekkes virksomhets- og
geografiske omrader. Veidekke har en sterk finansiell posisjon
og vil bruke egne finansielle midler ved slike oppkjap.

Veidekke har som mal & gi aksjeeierne hgy og stabil avkast-
ning pa investeringen i selskapet. Dette er operasjonalisert
giennom strategiske, ambisigse mal p& enhetsniva. For
entreprengrvirksomheten er det satt et mal pa 5,0 % resultat-
margin, mens faktisk resultatmargin ble 3,0 % i 2014. Den
norske virksomheten viste en resultatmargin pa 3,6 %, den
svenske virksomheten hadde en resultatmargin pa 0,4 %,
mens resultatmarginen i den danske virksomheten var pa
5,9 %. For industrivirksomheten er det satt et méal pa 6,5 %
resultatmargin. Marginmalet er hayere enn i entreprengrvirk-
somheten pa grunn av kapitalbinding i virksomheten. Industri
hadde en resultatmargin pa 5,1 % i 2014. | eiendomsvirksom-
heten er det satt et avkastningsmal pa 15 % pa investert
kapital. Avkastningen var i 2014 13 %. Konsernet skal veere
finansielt sterkt, og med gjeldende balansestruktur vil en
gearing pa 40-60 % ved arsskiftene tilfredsstille disse
malkrav. Pr. 31. desember 2014 hadde konsernet en gearing
pa 0 %. Veidekke arbeider med en rekke tiltak for a sikre
lennsomheten gjennom ekt konkurransekraft. Dette omfatter
sa vel kontroll av risikoeksponering og kapital-
rasjonalisering, som involverende planleggingsprosesser og
andre effektiviseringstiltak.

Utbyttepolitikk

Veidekkes utbyttemal er at minst 50 % av selskapets arsresul-
tat skal deles ut til aksjeeierne. For regnskapséaret 2014
foreslas et utbytte pa kr 3,5 pr. aksje. Dette tilsvarer et
utdelingsforhold pa 55 %. Styret har begrunnet forslaget med
basis i selskapets utbyttepolitikk og solid finansiell posisjon.

Styrefullmakt — kapitalutvidelse

Styret er ved generalforsamlingsvedtak arlig gitt fullmakt til &
utvide aksjekapitalen med inntil NOK 6,5 millioner, som
tilsvarer ca. 10 % av aksjekapitalen i selskapet. Fullmakten
skal kunne benyttes ved behov som eksempelvis ved bedrifts-
overtakelser, selskapets ordning for ansattes kjop av aksjer i
selskapet og ved investeringer i fast eiendom, og den vil bidra
til at selskapet effektivt kan gjennomfere nadvendige disposi-
sjoner nar situasjonen gjer det pakrevd. Begrunnelsen for
fullmakten tilsier ogséa at aksjeeiernes fortrinnsrett fravikes.
Velger styret & fravike aksjeeiernes fortrinnsrett, skal dette
begrunnes i det enkelte tilfelle. Fullmakt til kapitalutvidelse
skal vedtas av generalforsamlingen og er gyldig inntil neste
generalforsamling og senest til 31. mai.

Styrefullmakt - tilbakekjop av egne aksjer

Styret er ved generalforsamlingsvedtak arlig gitt fullmakt til &
kjope tilbake egne aksjer. Bakgrunnen for fullmakten er & sikre
aksjeeierne hgyest mulig avkastning pa sikt, og dersom




aksjekursen anses som fordelaktig, vil kjgp av egne aksjer
veere et godt supplement til utbytte. Kjgp av egne aksjer kan
ogsa veere aktuelt dersom egenkapital- og likviditetssituasjo-
nen er god, samtidig som det er begrenset tilgang pa andre
attraktive investeringsmuligheter. Intensjonen bak kjap av
egne aksjer er 4 slette disse pa pafelgende generalforsamling.
Fullmakt til kjgp av egne aksjer skal vedtas av generalforsam-
lingen og er gyldig inntil neste generalforsamling og senest til
31. mai.

Veidekke arbeider lgpende med & legge forholdene til rette for
a opprettholde de ansattes eierandel, og tilstreber hvert ar a gi
samtlige ansatte tilbud om & kjepe aksjer i selskapet til
rabattert kurs. Veidekke tilbyr finansieringsbistand ved kjgp av
aksjer. Ved slike aksjekjep er det bindingstid pa to til tre ar. Ved
utgangen av 2014 hadde 3 247 ansatte til sammen en
eierandel pa 172 % i selskapet.

4. LIKEBEHANDLING AV AKSJEEIERE OG
TRANSAKSJONER MED NARSTAENDE PARTER
Selskapets policy er at alle aksjeeiere skal behandles likt.

Sterste aksjeeier i Veidekke er OBOS med en eierandel pa

23 %. Det eksisterer habilitetsregler som sikrer at vedtak ikke
i noen sammenheng favoriserer starste aksjeeier. OBOS er en
stor eiendomsutvikler, og har de siste arene samarbeidet med
Veidekke om utviklingen av en rekke eiendoms-

prosjekter. For & sikre at alle vilkar og avtaler handteres pa
kommersielle vilkar, er praksis at de to partene, OBOS og
Veidekke, etablerer et selskap hvor hver av partene har 50 %
eierandel. Utvikling og salg av prosjektet gjeres i disse
selskapene, og dette er ytterligere med pa & sikre at sterste
aksjeeier ikke oppnér fordeler utover det de andre aksjeeierne
oppnar.

Dersom det foretas vesentlige transaksjoner med sterre aksje-
eiere utover ordinzere forretningsmessige avtaler, blir det
serget for at uavhengige radgivere engasjeres for a sikre riktig
verdsettelse.

Det tilstrebes a gi eksisterende aksjeeiere fortrinnsrett ved
kapitalutvidelser.

Styreinstruksen gir retningslinjer om styremedlemmers og
konsernsjefs plikt til & opplyse om interessekonflikter.
Styremedlemmer har plikt til & opplyse styret om mulige
interessekonflikter.

Ansatte som eiere

Et seertrekk ved Veidekke sammenlignet med andre bgrsnoter
te selskaper er de ansattes omfattende medeierskap.
Veidekke ser pa eierengasjement fra de ansatte som et viktig
og positivt element i utviklingen av selskapet. Selskapets mal
er at minst halvparten av selskapets medarbeidere skal veere
aksjeeiere, med en samlet eierandel pa 15 %. Ved utgangen
av 2014 eide 51 % av Veidekkes ansatte til sammen 172 % av
selskapet. For sentrale ledere (837 personer) er det enskelig
at den enkelte har en betydelig aksjepost i selskapet. Denne
gruppen har samlet en eierandel pa 11,6 %.

Selskapet har strenge innsideregler og handlerestriksjoner. Se
"Aksjeeierinformasjon” side 93 om innsideregler for ansatte.

5. FRI OMSETTELIGHET

Veidekke har én aksjeklasse, og det er ingen omsetningsbe-
grensninger for handelen. Det ble i 2014 omsatt 31,9 millioner
aksjer over Oslo Bars. Omsetningshastigheten var 23,9 %.
Selskapet arbeider kontinuerlig for a bidra til tilfredsstillende
likviditet i aksjen. Dette skjer primeert gjennom lgpende og
tilfredsstillende kommmunikasjon med investorer og marked.
Se ogsa under "Aksjeeierinformasjon’ side 93.
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6. GENERALFORSAMLING

Veidekke tilstreber & legge til rette for at flest mulig aksjeeiere
kan uteve sine rettigheter ved & delta i generalforsamlingen og
at generalforsamlingen blir en effektiv mateplass for aksje-
eiere og styret. Ordinaer generalforsamling holdes hvert ar i
mai. | 2015 holdes generalforsamlingen den 5. mai 2015.

Innkalling og saksdokumenter legges ut pa selskapets
hjemmesider senest tre uker for generalforsamlingen avhol-
des. Pamelding skjer via skriftlig tilbakemelding, telefaks eller
Internett, og padmeldingsfristen er satt til to virkedager for
generalforsamlingen. Aksjeeiere som ikke selv har anledning
til @ mote, blir gitt mulighet til 8 stemme ved fullmektig.
Fullmaktserklaering som kan benyttes, felger innkallingen til
generalforsamlingen.

Styret, valgkomiteen og revisor er til stede pa generalforsam-
lingen. Dessuten deltar selskapets ledelse. Normalt er det
styrets leder som dpner generalforsamlingen og reiser
sparsmal til generalforsamlingen om det er forslag til motele-
der. Dersom det ikke fremmes forslag fra generalforsamlin-
gen, er praksis at styreleder foreslar seg selv som maoteleder.

7. VALGKOMITE

Selskapet har vedtektsfestet bruk av valgkomité. Valgkomiteen
gir innstilling til generalforsamlingen om valg av medlemmer
til styret og til valgkomiteen. Kandidater som innstilles til
styret, bar veere aksjeeiere eller representanter for aksjeeier
ne. | arbeidet med styreinnstillingen har valgkomiteen kontakt
med daglig leder, styremedlemmer og relevante aksjeeiere.

Valgkomiteen skal ha minst tre medlemmer. Flertallet i
valgkomiteen skal vaere uavhengig av styret og selskapets
ledelse. Daglig leder eller andre ledende ansatte i selskapet
kan ikke veere medlemmer av valgkomiteen.

Generalforsamlingen velger medlemmene til valgkomiteen,
herunder komiteens leder. Siden det tilligger valgkomiteen a
foresla kandidater til styret, gjelder ingen frister for & fremme
slike forslag til valgkomiteen. Det er lagt til rette for at
aksjeeierne via selskapets hjemmeside kan sende inn forslag
til styrekandidater til valgkomiteen. | 2014 bestod valgkomite-
en av Harald Nordvik (leder), Jan Tore Berg-Knutsen, Erik Must
og Olaug Svarva.

8. BEDRIFTSFORSAMLING OG STYRE, SAMMENSETNING

OG UAVHENGIGHET

Styret er Veidekkes hayeste forvaltningsorgan og er direkte
underlagt generalforsamlingen. Styret bestar av seks medlem-
mer valgt av aksjeeierne og tre medlemmer valgt av og blant
de ansatte. Aksjeeiervalgte styremedlemmer velges for ett ar.

Veidekke inngikk i 2003 avtale med de ansatte om at selska-
pet ikke skal ha bedriftsforsamling, mot at de ansatte fikk
utvidet sin representasjon i selskapets styre. Siden konsernet
ikke har bedriftsforsamling, velger styret, i trad med all-
mennaksjelovens regler, selv sin leder. Styret velger ogsé sin
nestleder.

Ved styresammensetningen legges det vekt pa a ivareta
aksjeeiernes fellesskap samt selskapets kompetanse,
kapasitet og mangfold. Det er gnskelig med styremedlemmer
fra hele Skandinavia. Styresammensetningen i Veidekke ASA
oppfyller kravene i allmennaksjeloven om kvinneandel i
barsnoterte selskaper.




Styret er sammensatt slik at det kan handle uavhengig av
aksjeeieres sarinteresser. | tillegg inneholder styreinstruksen
habilitetsregler for behandling av saker hvor et styremedlem
har serinteresser. Vedtektsfestede regler om valg av valgko-
mité bidrar til 8 sikre styrets uavhengighet.

Alle aksjeeiervalgte styremedlemmer er uavhengig av
selskapets ledelse. Se "Aksjeeierinformasjon” side 89 for
eksisterende styrefullmakter

9. STYRETS ARBEID

Styret setter mal, fastlegger strategi og budsjetter og bidrar
aktivt med kompetanse og erfaring. Etter fastlagte planer
foretar styret arlig en gjennomgang av forretningsomradene,
og det foreligger en systematisk arsplan for hvilke temaer
som skal dekkes pa styremgtene. Det avholdes ni styremgater
i lopet av aret. Ett av metene holdes vekselvis i Sverige eller
Danmark, og to meter kombineres med befaring til et distrikts-
eller avdelingskontor i Skandinavia med tilhgrende prosjekt-
besok.

Styret arbeider pa grunnlag av styreinstruks og evaluerer arlig
sitt eget arbeid og sin kompetanse.

Styrets revisjonsutvalg

Styrets revisjonsutvalg er sammensatt av tre aksjeeiervalgte
styremedlemmer og arbeider pa grunnlag av styregodkjent
mandat og instruks. Revisjonsutvalget skal utvikle samarbei-
det mellom styret og administrasjonen, og mellom styret og
eksternrevisjonen. Pa vegne av styret skal utvalget fordype
seg i og opparbeide innsikt og kunnskap om regnskapsmessi-
ge og finansielle forhold samt kontroll og risikostyring.
Utvalget rapporterer til styret.

| 2014 bestod revisjonsutvalget av Gro Bakstad (leder), Hans
von Uthmann og Ann Christin Gjerdseth.

Styrets kompensasjonsutvalg

Styrets kompensasjonsutvalg er sammensatt av tre aksjeeier
valgte styrerepresentanter og arbeider pa grunnlag av
styregodkjent mandat og instruks. Utvalget legger frem
forslag overfor styret om lgnn og kompensasjonsordninger for
konsernsjefen. | tillegg er utvalget radgivende overfor konsern-
sjefen nar det gjelder lgnn og kompensasjonsordninger for
ledelsen. Utvalget rapporterer til styret.

| 2014 bestod kompensasjonsutvalget av Martin Mzaeland
(leder), Per Otto Dyb og Hans von Uthmann.

Styrets eiendomsutvalg

Styrets eiendomsutvalg er sammensatt av to aksjeeiervalgte
styrerepresentanter og arbeider pa grunnlag av styregodkjent
mandat og instruks. Eiendomsutvalget skal gjiennomga alle
vesentlige investeringsbeslutninger for a sikre god internkon-
troll med hensyn til oppstart av eventuelle nye egenregipro-
sjekter og kjop av utbyggingstomter. | 2014 bestod eien-
domsutvalget av Annika Billstrom (leder) og Martin Meeland.

10. RISIKOSTYRING OG INTERNKONTROLL

Evnen til & planlegge, strukturere, gjennomfere og evaluere
byggeprosesser er en kjernekompetanse i Veidekke. Effektiv
styring er en overordnet kritisk suksessfaktor for selskapet og
en integrert del av forretningsdriften. Med et stort antall
prosjekter under arbeid til enhver tid i konsernets tre virksom-
hetsomrader, Entreprengr, Eiendom og Industri, krever dette
systematisk rapportering fra hvert prosjekt inn til hver divisjon
og derfra videre til konsernledelsen og styret. Rapporteringen
skjer ti ganger i aret og omhandler bade finansielle og
ikke-finansielle parametere. P& hvert prosjekt er det fokus pa
lannsomhet, risiko, skader, fraveer og milja.
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Ledelsen overvaker kontinuerlig at den samlede prosjektporte-
foljen har en akseptabel risikoeksponering og gir et godt
grunnlag for lennsomhet. Styringssystemene for de ulike
enhetene gir klare retningslinjer for risikostyring i tilouds-/
anbudsfasen og for hvordan prosjektene skal giennomferes
med hensyn til kvalitet, fremdrift, kostnadseffektivitet, helse,
miljo og sikkerhet. Dette er viktige verktey for & sikre kvalitet i
ordrereserven og en felles, hay standard i gjennomferingen av
prosjektene. Ordrereservens utvikling og lennsomhet er et
fast punkt pa agendaen i divisjonsledelsen, konsernledelsen
og i styret.

Risikoeksponeringen innen eiendom gjennom usolgte enheter
i produksjon og eventuelle ferdigstilte enheter, méales lepende.
Oppstart av nye eiendomsutviklingsprosjekter vil bli utsatt
dersom egenregieksponeringen vurderes som for stor. Styrets
eiendomsutvalg bidrar til & sikre god internkontroll med
hensyn til oppstart av eventuelle nye egenregiprosjekter og
tomteerverv.

Veidekkes finanspolicy gir retningslinjer for de ulike enhetenes
finansforvaltning og aktiviteter. Formalet er 8 unnga, begren-
se, kontrollere og maéle finansiell risiko, fremme kapitalrasjona-
lisering og optimalisere konsernets finansielle ressurser.

Planlegging

Veidekkes “planleggingshjul” er kjernen i selskapets gkono-
miske og strategiske planlegging. Her defineres en fast
agenda gjennom aret for utarbeidelse av rammedokumenter,
strategiplaner, budsjetter og lgpende oppfelging av virksomhe-
tene.

Finansiell styring

Konsernet styres etter klare finansielle mal knyttet til resultat-
margin, kapitalavkastning og kapitalstruktur. Malene er brutt
ned og operasjonalisert pa de ulike selskaper, divisjoner og
prosjekter. Prosjektene har klare krav til lsnnsomhet og
kontantstremmer. Innen entreprengrvirksomheten settes krav
til prosjektets resultatmarginer, inklusive finansielle poster.
Eiendom og Industri er kapitalintensive omrader, og prosjekt-
ene males i tillegg etter avkastning i forhold til investert
kapital.

Finansiell rapportering

Veidekkes konsernregnskap blir avlagt etter gjeldende
IFRS-regelverk. Konsernets valgte regnskapsprinsipper
kommuniseres ned i divisjonene, med szerlig vekt pa nye og
vesentlige standarder og endringer i disse. Regnskapsmessig
informasjon rapporteres gjennom konsernets felles rapporte-
ringssystem. Samtlige selskaper rapporterer til konsern ti
ganger i aret, basert pa output fra egne ERP-systemer.
Rapporteringssystemet har en overordnet kontoplan og har
innebygde kontrollsystemer som skal sikre at informasjonen
er konsistent. Rapporteringen utvides i arsoppgjeret for &
dekke ulike krav til tilleggsopplysninger.

Konsolidering og kontroll av regnskapsinformasjon skjer pa
flere nivaer i organisasjonen i samsvar med Veidekkes
desentraliserte styringsmodell. Hver enkelt enhet er ansvarlig
for overholdelse av gjeldende lover og regler for finansiell
rapportering, og for & soke assistanse fra divisjonen og/eller
konsernstab ved vesentlige vurderinger eller transaksjoner
utenom ordineer virksomhet. Konsernet har en egen prosess-
beskrivelse som skal folges i forbindelse med kjop og salg av
virksomheter.




For en prosjektorganisasjon er den sterste risikoen knyttet til
finansiell rapportering relatert til korrekt status og risikovurde-
ring i prosjektene. Det er derfor fokus pa a sikre ne@dvendig
kompetanse i prosjektrapportering. Dette blir dekket blant
annet gjennom kurs rettet mot relevante gkonomi- og sty-
ringssystemer, samt krav til at alle prosjekt- og anleggsledere
skal ha gjennomfert et tre-modulers gkonomikurs eller
tilsvarende.

Etiske retningslinjer

Med grunnlag i kjerneverdiene — profesjonell, redelig, entusi-
astisk og grensesprengende — har Veidekke i samarbeid med
NHO utarbeidet etiske retningslinjer, hvor grunnprinsippet er
den ansattes frihet under ansvar. Den ansattes aktive deltakel-
se i prosessen, debatten og involvering rundt de etiske
problemstillingene som virksomheten reiser, er sentrale
elementer i implementeringen av retningslinjene. Selskapets
etiske retningslinjer ligger pa Veidekkes intranett og hjiemmesi-
de.

Varsling av kritikkverdige forhold

Det er utarbeidet interne regler for varsling av kritikkverdige
forhold i selskapet, og det er ogsé etablert et eksternt
varslingsombud. Retningslinjene er lagt ut pa Veidekkes
intranett.

Konkurranserettslige regler

Veidekke har et omfattende program som gir relevante ansatte
innfering og trening i de grunnleggende konkurranserettslige
regler som gjelder for Veidekkes virksomhet. Formalet er &
bidra til okt forstaelse og til a sikre etterlevelse av gjeldende
konkurranserett. De konkurranserettslige reglene er tilgjenge-
lig pa Veidekkes intranett og pa hjemmesiden.

11. GODTGJORELSETIL STYRET

Godtgjerelse til styret fastsettes av generalforsamlingen pa
basis av innstilling fra Valgkomiteen. Godtgjerelsen reflekterer
styrets ansvar, kompetanse og tidsbruk. Godtgjerelsen er
uavhengig av selskapets resultat.

Ingen av de aksjeeiervalgte styremedlemmene har szerskilte
oppgaver utover hva som felger av styrevervet. Det vises for
avrig til note 30.

Flere av styrets medlemmer eier aksjer i selskapet. Det vises i
den forbindelse til oversikt i note 20.

12. GODTGJORELSETIL LEDENDE ANSATTE

Det blir hvert ar gitt en redegjerelse til generalforsamlingen
om selskapets retningslinjer for godtgjerelse til ledende
ansatte.

Som grunnlag for fastsettelsen av lann til konsernets ledere
ligger informasjon som hentes inn gjennom lgnnsstatistikk
som sammenligner lgnnsnivédet med andre virksomheter i
bransjen og evrige relevante virksomheter. Selskapets strategi
er a tilby konkurransedyktige lennsbetingelser, men selskapet
ensker ikke a veere lgnnsledende. Det er i tillegg etablert et
bonusprogram der maksimal utbetaling er fastsatt til 30 % av
arslenn, forankret i budsjett og maloppnaelse innen en pa
forhand avklart handlingsplan.

Veidekkes ledere deltar dessuten i Veidekkes generelle
program for aksjer til ansatte, der de ansatte hvert ar far tilbud
om a kjgpe Veidekkeaksijer til rabattert kurs og med finansier
ingsbistand. Se ogsa Aksjeeierinformasjon, side 90.

Det er ingen aksjeopsjonsordninger i Veidekke. Det vises for
avrig til note 5 og 30.
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13. INFORMASJON OG KOMMUNIKASJON

Arbeidet med investormarkedet har en sentral stilling i
Veidekke. Selskapet legger vekt pa at informasjonen er basert
pa hey kvalitet, dpenhet og rettidighet slik at aksjekursen
reflekterer verdiene i selskapet.

Ledelsen mgater investorer og markedet bade i Norge og
utlandet lapende gjennom éaret og arbeider aktivt med
tilbakemeldingene matene gir. Se ogsa "Aksjeeierinformasjon’
side 88.

14. SELSKAPSOVERTAKELSE

Dersom det fremsettes overtakelsestilbud pa selskapets
aksijer, vil ikke selskapets styre utnytte fullmakter eller treffe
andre vedtak som vanskeliggjer tilbudet uten at dette er
godkjent av generalforsamlingen etter at tiloudet er kjent.

15. REVISOR

Ekstern revisor deltar normalt pd minst to styremgter i aret,

blant annet i forbindelse med styrets behandling av arsregn-
skapet og oppsummering av revisjonen. Det pases at styret

far mulighet til & stille spersmal til revisor uten at administra-
sjonen er til stede.

Revisjonen deltar i alle mgter i revisjonsutvalget. Plan for
gjennomfering av revisjon blir fremlagt for revisjonsutvalget.

| disse matene fremlegger ogsé revisjonen en rapport fra
interimsrevisjonen og en rapport for arsoppgjeret, hvor revisor
tar stilling til kvaliteten pa internkontrollen i alle deler av
konsernet og omtaler eventuelle regnskapsmessige problem-
stillinger som er fremkommet under revisjonen.

Veidekke har retningslinjer for omfanget og type tilleggstje-
nester som ytes av revisor. Revisor gir styret arlig en skriftlig
bekreftelse pa at revisor oppfyller fastsatte uavhengighetskrav.

For detaljer om omfanget av leverte tjenester vises det til
note 30.

16. SAMFUNNSANSVAR

Veidekke forutsetter at all forretningsvirksomhet i selskapet
folger nasjonale lover og regler i selskapets tre markeder,
Norge, Sverige og Danmark. Det er etablert en rekke retning-
slinjer og modeller som styrer selskapets opptreden i samfun-
net, og det arbeides kontinuerlig med a forbedre og imple-
mentere disse pa tvers av organisasjonen.

ISO-standarden for samfunnsanvar, ISO26000, som ble
lansert i desember 2010, gir rad om hvordan samfunnsansvar
integreres i organisasjonen og hvordan man pa best mulig
mate kan bidra til beerekraftig utvikling gjennom sin virksom-
het. Veidekke vil benytte ISO26000 som inspirasjon og
veiledning til kontinuerlig forbedring og systematisering av
arbeidet med samfunnsansvar.

Veidekke bruker The Global Reporting Initiative (GRI) som
utgangspunkt for rapportering av samfunnsansvar.

For mer informasjon om samfunnsansvar i Veidekke, se
Veidekkes Samfunnsrapport pa http://veidekke.com/no.
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Revisjonsberetning
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Aksjeelerinformasjon

+ + + +

Aksjeeierverdier

Det er ofte en klar sa mmenheng mellom avkastning i en aksje
(malt gjennom aksjekursutvikling og utbytte) og et selskaps
verdiskaping over tid. Verdiskapingen synliggjeres forst og
fremst gjennom selskapets lepende resultater.

Avkastning

Veidekke har som mal & gi aksjeeierne hgy avkastning pa
investeringen i selskapet. Veidekkes avkastning i 2014 var
573 % inklusive utbytte, sammenlignet med 5,0 % for
Oslo Bers.

Det ble omsatt 31,9 millioner Veidekkeaksjer pa Oslo Bers i
2014, hvilket gir en omsetningshastighet pa 23,9 %. Til
sammenligning ble det i 2013 omsatt 26,9 millioner aksjer,
som tilsvarer en omsetningshastighet pa 20,1 %. | alt var det
40 099 handler av Veidekkeaksjen i lgpet av aret mot 25 416
aret for.

Utbytte
Selskapets utbyttepolitikk innebaerer at utbyttet skal utgjere
minimum 50 % av arsresultatet (utdelingsforhold).

For regnskapsaret 2014 foreslar styret a dele ut kr 3,50 pr.
aksje i utbytte mot kr 3,01 2013, og tilsvarer et utdelings-
forhold pa 55 %, mot 74 % i 2013. Aksjeeierne far dermed

en direkte avkastning pa 4,4 % basert pa aksjekursen ved
arsskiftet, som var kr 73,75. Utbyttet utbetales den 19. mai
2015 til de aksjeeiere som er registrert som eiere pa den dato
generalforsamlingen avholdes. Generalforsamling avholdes

5. mai 2015.

Aksjespredning pr. 31.desember 2014

Aksjeeierverdier skal skapes gjennom god lennsomhet i hele konsernet.
Utbyttet skal utgjere minimum 50 % av arsresultatet.

Veidekke er og skal veere et finansielt solid selskap.

Ansattes medeierskap er en av Veidekkes suksessfaktorer.

Aksjeeierstruktur

Veidekke hadde ved utgangen av aret 7 328 aksjeeiere,
sammenlignet med 7 356 ved inngangen til aret. De storste
eierne i selskapet er OBOS (23,0 %), Folketrygdfondet (9,6 %)
og |IF Skadefdrsakring AB (9,1 %). | alt eier 3 247 ansatte
aksjer i selskapet med en samlet eierandel pa 17.2 %.
Ansattes eierandel var til sammenligning 18,4 % i 2013. | lgpet
av aret gkte utenlandsandelen med 2,2 prosentpoeng fra

26,2 % til 28,4 %.

Veidekkes aksjekapital pr. 31. desember 2014 var 66 852 471
kroner, fordelt pa 133 704 942 aksjer med péalydende kr 0,50.
Veidekke har én aksjeklasse hvor én aksje har én stemme.

Aksjekapitalens utvikling siden barsintroduksjonen i 1986 er
vist i tabellen pa side 92.

Aksjebeholdning
Fra Til Antall aksjeeiere Antall aksjer %
1 100 1251 53 140 0,04
101 1000 2 481 1310 132 0,98
1001 10 000 2 681 9 576 520 716
10 001 100 000 804 21770 393 16,28
100 001 M 100 994 757 75,54
Totalt 7 328 133 704 942 100,00




Ansattes medeierskap

Ansattes medeierskap har veert en av Veidekkes suksessfakto-
rer gijennom flere tiar. Medeierskap skaper engasjement og gir
okt fokus pa risiko og lennsomhet. Som medeiere far de
ansatte ta del i selskapets verdiskaping, og de far et langsiktig
perspektiv bade som aksjeeiere og medarbeidere. | trdd med
Veidekkes strategi om ansattes medeierskap i selskapet, ble
det ogsé i 2014 gjennomfert salg av aksjer til ansatte. Det ble
gitt to tilbud, ett til ledende ansatte og ett til alle faste ansatte.
| alt fikk 837 ledende ansatte i Veidekke tilbud om & kjope
mellom 50 og 3 500 Veidekkeaksjer hver i mai, og kunne velge
mellom tre tilbud: Tilbud A med 20 % rabatt og delvis finansi-
eringsbistand (1 500-3 500 aksjer), tilbud B med 30 % rabatt
og ingen finansieringsbistand (1 500-3 500 aksjer) og tilbud C
med 20 % rabatt og full finansieringsbistand (50-1 500
aksjer). 46 % benyttet seg av tilbudet og bestilte til sammen
0,9 millioner aksjer. Etter avkorting (i tilbud A) ble det tildelt
totalt 0,9 millioner aksjer. Aksjene ble kjopt til kurs kr 52,19 og
kr 45,67 som tilsvarte rabatt pa gjennomsnittlig barskurs i
tegningsperioden pa henholdsvis 20 % og 30 %. Aksjene i
tilbudet til ledende ansatte har en bindingstid pa tre ar.

Starste aksjonzerer pr. 31. desember 2014

Navn Eierandel i prosent
OBOS BBL 23,0
Folketrygdfondet 9,6
|IF Skadeforsakring AB 9,1
Skandinaviska Enskilda Banken a/c

Clients Account (NOM) 3,2
MP Pensjon PK 2,2
Verdipapirfondet DNB Norge (IV) 2,2
JP Morgan Chase Bank (Handelsbanken

Nordic Custody) (NOM) 1,9
Must Invest AS 1.9
Danske Invest Norske Instit. II. 1,2
JP Morgan Chase Bank London (NOM) 11
Sum 10 storste 55,4
Ansatte (3 247 aksjeeiere) 172
Qvrige 274
Totalt 100,0

Oversikt over de 20 sterste aksjeeierne finnes pa Veidekkes
hjemmeside. Oversikten blir oppdatert hver uke. Nordea er
selskapets kontofarer.
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| november ble det gjennomfort salg av aksjer til alle fast
ansatte i Veidekke. 6 130 medarbeidere fikk tiloud om a kjeope
mellom 50 og 1 700 aksjer i selskapet. | alt benyttet 1 944 per-
soner seg av tilbudet og kjepte totalt 1,0 millioner aksjer etter
avkortning pa 0,5 millioner aksjer. Nytt av aret var at de som
betalte kontant, fikk 30 % rabatt. Kjgpskursen etter 20 % /

30 % rabatt pa gjennomsnittlig berskurs i tegningsperioden
ble kr 51,64 / kr 45,18. Aksjene i tilbudet til alle fast ansatte
har en bindingstid péa to ar.

Fullmakt til utstedelse av aksjer og kjop av egne aksjer
Generalforsamlingen har gitt styret fullmakt til & utstede inntil
13 millioner aksjer. Siden 1986 har styret fatt denne fullmakten
med lgpende fornyelse. Fullmakten har i hovedsak veert
benyttet ved emisjoner til ansatte og ved mindre fusjoner.

Videre har styret fullmakt til & erverve egne aksjer til et samlet
palydende av inntil NOK 6,5 millioner, som tilsvarer i under
kant av 10 % av aksjekapitalen. | &rene 2006-2008 kjopte
Veidekke 9,3 millioner egne aksjer for NOK 421 millioner.

Se for ovrig kapittel om eierstyring side 82 for mer informa-
sjon om styrets fullmakt.




Veidekke Finansiell rapport 2014 Side 92

Emisjonsform

Antall aksjer etter

Innbetalt belep i MNOK utvidelse (1 000)

Aksjekapital etter

utvidelse i MNOK

Justeringsfaktor

1986  Spredningsemisjon, kurs kr 11,71 25,3 3 053 30,5

1986  Emisjon ansatte, kurs kr 10,54 3,1 3113 31,1

1988  Fondsemisjon 5:1 3736 374 0,833
1989  Fusjon Hesselberg Vei 4 693 46,9

1989  Utbytteemisjon 0,5 4 746 475 0,998
1990  Fusjon Folke A. Axelson A/S 4 802 48,0

1990  Utbytteemisjon 0,6 4 861 48,6 0,999
1991  Fusjon Stoltz Rething Haugesund A/S 4912 49,1

1991  Fusjon Aker Entreprener A/S 5623 56,2

1995  Emisjon ansatte, kurs kr 26,24 8,0 5 698 570

1998  Aksjesplitt 1:2 11 396 570

2000  Aksjesplitt 1:2 22 791 570

2000  Fortrinnsrettsemisjon 6:1 191,2 26 590 66,5 0,981

2001  Emisjon ansatte kurs kr 42,00 19,0 27 039 676

2002  Emisjon ansatte kurs kr 43,00 11,6 27 309 68,3

2003  Emisjon ansatte kurs kr 44,00 13,2 27 609 69,0

2004  Emisjon ansatte kurs kr 66,00 66,0 28 609 71,5

2007  Aksjesplitt 1:5 143 045 71,5

2007  Sletting av aksjer 140 164 70,1

2008  Sletting av aksjer 135 959 68,0

2009  Sletting av aksjer 133 705 66,9

NOKKELTALL VEIDEKKEAKSJEN 2014 2013 2012 2011 2010 2009
Berskurs 31. desember 73,75 48,8 44,0 38,7 52,5 49,8
- hoy 74,25 51,25 48,8 54,0 53,5 53,5
- lav 46,0 43,5 379 33,7 38,0 23,0
Resultat pr. aksje IFRS" 6,3 4.1 3,9 4,8 2,6 3,0
Borskurs/resultat (P/E) 11,7 11,9 11,3 8.1 20,2 16,6
Borskurs/egenkapital pr. aksje (P/B) 3,6 2,7 2,7 2,7 3.4 3,3
Utbytte pr. aksje 3,5 3,0 2,5 2,75 2,5 2,5
Utdelingsforhold (%) 55,5 73,2 64,1 573 96,2 83,3
Omsetningshastighet (%) 23,9 20,1 15,1 172 16,3 46,1
Direkte avkastning (%) 4,7 6,1 5,7 71 4,8 5,0
Utestaende aksjer (gjennomsnitt mill.) 133,7 133,7 133,7 133,7 133,7 133,7
Barsverdi pr. 31. desember (mill. kr) 9 861 6 525 5 883 5174 7 020 6 659
Antall aksjeeiere pr. 31. desember 7 328 7 356 7 306 7 163 7 059 7 208

1) Ingen utvanningseffekt foreligger.




Innsideforhold

| selskapets interne innsidereglement felges en strengere
praksis enn det verdipapirhandelloven krever. | tillegg til den
lovbestemte, utvidede undersgkelsesplikten har Veidekke
opprettholdt klareringsplikt for primzerinnsiderne for ytterligere
a sikre grundighet i undersgkelsesplikten. Dette er i trad med
anbefalingene fra Oslo Bers. Selskapet har utarbeidet interne
regler som gjelder alle medarbeidere i sentrale stillinger og de
hovedtillitsvalgte. Reglene innebzerer blant annet at det er for-
bud mot handel med Veidekkeaksjer fire uker faor fremleggelse
av kvartalsresultater og at den ansatte til enhver tid ma utvise
stor aktsomhet ved kjgp og salg av Veidekkeaksijer.
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Investor Relations (IR)

Veidekkes hovedmal for arbeidet med IR er & skape tillit gjen-
nom likebehandling av alle akterer med hensyn til ensartet og
samtidig tilgang til finansiell informasjon. Dialog med inves-
torer, analytikere og andre interessenter i finansmarkedet
skal bidra til at konsernets underliggende verdier reflekteres i
prisingen av Veidekkeaksjen.

Kvartalsrapporteringen skjer i henhold til finansiell kalender,
som er gjengitt foran i denne arsrapporten. | forbindelse med
offentliggjering av ars- og delarsresultatene holder Veidekke
presentasjoner for aksjeeiere, meglere, analytikere, gjelds-
investorer, presse og ansatte. Disse presentasjonene kan
folges via webcast.

Selskapet gir informasjon pa norsk og engelsk. Kvartalsrap-
porter, analytikerpresentasjoner, konjunkturrapporter og andre
viktige pressemeldinger/presentasjoner, samt informasjon om
Veidekkeaksjen, kursutvikling, aksjeeierforhold, oppdaterte lis-
ter over aksjeeiere og analytikere som falger Veidekkeaksjen,
finnes pa http://veidekke.com/no.
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Vedtekter for Veidekke ASA

(Gjeldende fra 5. mai 2010)

§1

§2

§3

§4
§5

§6

§7
§8

§9

Selskapets navn er Veidekke ASA. Selskapet er et allment aksjeselskap.

Selskapets formal er & drive entreprengrvirksomhet og eiendomsutviklingsvirksomhet, samt annen gkonomisk
virksomhet, herunder deltakelse i andre selskaper ved aksjeinnskudd eller pa annen mate.

Selskapets forretningskontor er i Oslo.

Selskapets aksjekapital er kr 66.852.471 fordelt pa 133.704.942 aksjer hver palydende kr 0,50 fullt innbetalt og lydende
pa navn. Selskapets aksjer skal veere registrert i Verdipapirsentralen.

Pa selskapets generalforsamling har hver aksje én stemme.

Selskapets styre skal ha fra 7 til 9 medlemmer. Inntil 6 medlemmer og eventuelle varamedlemmer velges av
generalforsamlingen. Inntil 3 medlemmer og varamedlemmer til disse velges av og blant de ansatte etter forskrifter
fastsatt i medhold av allmennaksjelovens bestemmelser om de ansattes representasjon i allmennaksjeselskapers styre.
Valgperioden er 1 ar.

Styret velger selv sin leder.

Aldersgrense for styremedlemmer fastsettes til 70 ar, og slik at styremedlem som fyller 70 ar fortsetter i vervet til den
farstkommende ordinaere generalforsamling.

Selskapet skal ha valgkomité. Valgkomiteen skal ha minst 3 medlemmer. Generalforsamlingen velger valgkomiteens leder
og evrige medlemmer og fastsetter godtgjerelse for dens medlemmer. Valgperioden er 1 ar.

Valgkomiteen avgir innstilling til generalforsamlingen om valg av medlemmer til valgkomiteen. Innstilt kandidat ber veere
aksjoneer eller representant for aksjonaerene. Innstilling til ny valgkomité skal veere slik at flertallet i ny valgkomité er
uavhengig av styret og selskapets ledende ansatte. Valgkomiteen kan ikke innstille daglig leder eller andre ledende ansatte
i selskapet til medlem av valgkomiteen.

Styret avgir innstilling til generalforsamlingen om godtgjerelsen til valgkomiteens medlemmer.

Valgkomiteen skal avgi innstilling til generalforsamlingen om valg av, og honorar til, medlemmer til styret.
Valgkomiteens innstilling skal begrunnes.

Selskapets signatur innehas av to styremedlemmer i fellesskap eller ett medlem i fellesskap med konsernsjef.

Ordinzer generalforsamling holdes hvert ar innen utgangen av mai maned til tid og sted som fastsettes av styret.
Innkalling skjer med minst 21 dagers skriftlig varsel. Med innkallingen skal folge dagsorden.

Styret kan beslutte at dokumenter som gjelder saker som skal behandles pa generalforsamling, og som gjeres
tilgjengelige for aksjonaerene pa selskapets internettsider, ikke skal sendes til aksjoneerene. Dette gjelder ogsa
dokumenter som etter lov skal inntas i eller vedlegges innkallingen til generalforsamlingen. En aksjoneer kan likevel kreve
a fa tilsendt dokumenter som gjelder saker som skal behandles pa generalforsamlingen.

Aksjonzerer eller fullmektiger for disse som gnsker & mgte og avgi stemme péa generalforsamlingen, ma melde dette til
selskapet innen en frist som angis i innkallingen. Fristen mé ikke utlepe tidligere enn fem dager fer generalforsamlingen.

Den ordinaere generalforsamling skal:

e Godkjenne arsregnskap og arsberetning, herunder anvendelse av overskudd eller dekning av underskudd,
samt beslutte utdeling av utbytte.

e \elge medlemmene til valgkomiteen.

e Beslutte styremedlemmenes antall, velge de styremedlemmer som etter loven ikke skal velges av de ansatte, samt
eventuelle varamedlemmer til de aksjonzervalgte styremedlemmer.

e Behandle styrets erkleering om fastsettelse av lann og annen godtgjerelse til ledende ansatte.

e Behandle andre saker som i henhold til lov herer under generalforsamlingen.

| den utstrekning det ikke er truffet avvikende bestemmelser i disse vedtekter, gjelder allmennaksjelovens regler.




veidekke.com/no

Investor Relations
Telefon +47 21 05 77 22

Arsrapporten finnes péa
veidekke.com/no

710C 1HOOdVYHSHY

VSY IAXNIAIIA



	Årsrapport 2014 - Veidekke ASA
	Innhold
	Konsernsjefen innleder
	Om Veidekke
	Nøkkeltall
	Virksomhetsområder i Veidekke
	Entreprenørvirksomheten
	Eiendomsvirksomheten
	Industrivirksomheten

	Styret i Veidekke
	Årsberetning
	Omsetningsvekst og betydelig resultatfremgang
	Hovedtrekk konsernet
	Nærmere om virksomheten i 2014
	Entreprenørvirksomheten
	Norge
	Sverige
	Danmark

	Eiendomsutvikling
	Norge
	Sverige

	Industri
	Øvrig virksomhet/Annet

	Strategiske målsettinger
	Organisasjon
	Likestilling og mangfold
	Arbeidsmarked og attraktivitet
	Kompetanseutvikling
	Vern mot trakassering

	Helse, arbeidsmiljø og sikkerhet (HMS)
	Ytre miljø
	Eierstyring
	Lønn- og godtgjørelse til ledende ansatte
	Aksjeeier- og børsforhold
	Aksjer til ansatte
	Tilbakekjøp av egne aksjer

	Finansielle forhold og kapitalstruktur
	Risiko- og usikkerhetsforhold, Markedssituasjon
	Risiko- og usikkerhetsforhold
	Markedsutvikling i 2014 og markedsutsikter 2015
	Norge
	Sverige
	Danmark


	Hendelser etter balansedagen
	Morselskapet Veidekke ASA
	Fortsatt drift
	Erklæring fra styret og konsernsjef

	Finansiell rapport 2014
	Regnskap
	Resultatregnskap Veidekke konsern
	Balanse Veidekke konsern pr. 31. desember
	Egenkapitaloppstilling Veidekke konsern
	Kontantstrømoppstilling Veidekke konsern
	Innholdsfortegnelse noter Veidekke konsern, noter 1- 35
	Note 1. Regnskapsprinsipper Veidekke konsern
	NOTE 2. Segmentinformasjon
	Virksomhetsområder
	Entreprenørvirksomheten
	Eiendomsvirksomheten
	Avstemming mellom segmentregnskap og finansregnskap
	Driftsinntekter og opptjent resultat før skatt
	Segmentrapportering

	Note 3. Driftsinntekter
	Note 4. Lønnskostnader
	Note 5. Aksjer til ansatte
	Note 6. Finansinntekter/finanskostnader
	Note 7. Prosjekter under utførelse
	Note 8. Resultat pr. aksje
	Note 9. Goodwill
	Note 10. Andre immaterielle eiendeler
	Note 11. Maskiner og eiendommer
	Note 12. Kjøp og salg av virksomhet
	Note 13. Investeringer i tilknyttede og felleskontrollerte selskap
	Note 14. OPS-prosjekter
	Note 15. Finansielle eiendeler
	Note16. Boligprosjekter
	Note 17. Driftsbeholdninger
	Note 18. Kundefordringer
	Note 19. Likvide midler
	Note 20. Antall aksjer, aksjeeiere mv.
	Note 21. Pensjoner
	Note 22. Skattekostnad og utsatt skatt
	Note 23. Langsiktig gjeld
	Note 24. Leverandørgjeld og annen kortsiktig gjeld
	Note 25. Reklamasjonsavsetninger mv.
	Note 26. Pantstillelser, garantiansvar og solidaransvar
	Note 27. Kapitalforvaltning
	Note 28. Finansiell risiko
	Note 29. Finansielle instrumenter
	Note 30. Ytelser til ledende personer
	Note 31. Leieforpliktelser og leieinntekter
	Note 32. Betingede utfall
	Note 33. Transaksjoner med nærstående parter
	Note 34. Hendelser etter balansedagen
	Note 35. Konsernstruktur

	Resultatregnskap Veidekke ASA
	Balanse pr. 31. desember Veidekke ASA
	Kontantstrømoppstilling Veidekke ASA
	Noter Veidekke ASA
	Note 1. Lønnskostnader
	Note 2. Finansinntekter/ finanskostnader
	Note 3. Godtgjørelse til revisor
	Note 4. Eiendommer og maskiner o.l.
	Note 5. Aksjer i datterselskaper
	Note 6. Aksjer i tilknyttede og felleskontrollerte selskaper
	Note 7. Langsiktige fordringer
	Note 8. Finansielle plasseringer
	Note 9. Avstemming egenkapital
	Note 10. Skattekostnad og utsatt skatt
	Note 11. Pensjoner
	Note 12. Langsiktig gjeld
	Note 13. Garantier
	Note 14. Kortsiktig gjeld
	Note 15. Øvrige noter


	Erklæring i henhold til verdipapirhandellovens § 5-5
	Eierstyring
	1. Redegjørelse for eierstyring
	2. Virksomhet
	3. Selskapskapital og utbytte
	4. Likebehandling av aksjeeiere og transaksjoner med nærstående parter
	5. Fri omsettelighet
	6. Generalforsamling
	7. Valgkomité
	8. Bedriftsforsamling og styre, sammensetning og uavhengiget
	9. Styrets arbeid
	10. Risikostyring og internkontroll
	11. Godtgjørelse til styret
	12. Godtgjørelse til ledende ansatte
	13. Informasjon og kommunikasjon
	14. Selskapsovertakelse
	15. Revisor
	16. Samfunnsansvar

	Revisjonsberetning
	Aksjeeierinformasjon
	Aksjeeierverdier
	Avkastning
	Utbytte
	Aksjeeierstruktur
	Ansattes medeierskap
	Største aksjonærer pr. 31. desember 2014
	Fullmakt til utstedelse av aksjer og kjøp av egne aksjer
	Innsideforhold
	Investor Relations (IR)

	Vedtekter for Veidekke ASA


	Kontaktinformasjon Investor Relations



