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Arsberetning

Statkraft fikk et godt resultat fra driften til tross for betydelig lavere nordiske kraft-
priser enn i 2013. God drift og gkt bidrag fra markedsaktivitetene motvirket i stor
grad lavere kraftpriser, og alle segmentene bidro positivt til konsernets underliggende
EBITDA pa 12,1 milliarder kroner. Betydelige negative valutaeffekter under finans-
postene pavirket konsernets resultat etter skatt, som endte pa 4,4 milliarder kroner.

Flere store vannkraftprosjekter pagar i Norge, Sgrgst-Europa og Et enstemmig Storting vedtok & styrke egenkapitalen og redu-
Sgr-Amerika. Statkraft fortsetter ogsa satsingen pa vindkraft, og sere fremtidig utbytte fra selskapet. Et godt resultat fra driften
flere vindparker ble ferdigstilt i 2014. For a bidra til & finansi- og den nye kapitalen fra eier bidro til at konsernets egenkapital
ere nye prosjekter ble det gijennomfgrt nedsalg i vindparkene i styrket seg med 15 milliarder kroner gjennom aret. Styrket finan-
Storbritannia. siering bidrar til & kunne realisere Statkrafts strategi om videre

vekst innen fornybar energi i Norge og internasjonalt.

Hovedpunkter

Styrket internasjonal posisjon gijennom restrukturering av internasjonale vannkraftaktiviteter
og operasjonell integrasjon av virksomhetene i Sgr-Amerika og Sgr-Asia, avtale om gkt
eierandel i Desenvix i Brasil samt kjgp av majoritetsandel i det chilenske vannkraftselskapet
Empresa Eléctrica Pilmaiquén

Frigjort kapital til investeringer innen fornybar energi gjennom salg av finsk kraftproduksjon
og reduserte eierandeler i vindparker i Storbritannia

Ferdigstilt utbyggingsprosjekter innen vindkraft i Sverige og Storbritannia samt vannkraft

og fiernvarme i Norge

Styrket egenkapital giennom kapitaltilfgrsel og redusert fremtidig utbytte
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Helse, miljg og sikkerhet

| april 2014 omkom tre entreprengransatte i et steinras i
forbindelse med fiellsikring langs en vei ved Devoll-prosjektet i
Albania.

| november inntraff en dgdsulykke ved Statkrafts tilknyt-
tede selskap Agua Imaras vannkraftprosjekt i Panama. Ulykken
skjedde i forbindelse med et kranlgft, og en ansatt fra en under-
entreprengr omkom og en annen fikk alvorlige skader.

Konsernet arbeider malrettet for & unnga skader i all virk-
somhet. Alle alvorlige hendelser er gjenstand for granskning, og
resultatene fra disse brukes til erfaringsoverfgring pa tvers av
organisasjonen.

Sykefraveeret var 2,8 % i 2014, og dette vurderes som
tilfredsstillende.

Konsernet hadde ingen alvorlige miljghendelser i 2014.

Verdier

Konsernets kjerneverdier er fgrende for virksomheten og
medarbeidernes opptreden:

¢ Kompetent. Bruke kunnskap og erfaring til 8 nd ambisigse
mal og bli anerkjent som ledende.

e Ansvarlig. Skape verdier med respekt for medarbeidere,
kunder, miljg og samfunn.

* Nyskapende. Tenke nytt, sgke muligheter og utvikle gode
Igsninger.

Kjerneverdiene gjelder for alle medarbeidere og andre som
engasjeres til & representere Statkraft.

Strategi

Siden virksomheten ble etablert i 1895 har Statkraft utviklet og
forvaltet norsk vannkraft. Da selskapet ble etablert som stats-
foretak i 1992, hadde selskapet en kraftproduksjon pa 32 TWh
i Norge. Vel 20 ar etter er konsernet Europas stgrste produsent
av fornybar energi, og hadde en arsproduksjon pa totalt 56 TWh
i 2014. Konsernet har over 3300 ansatte i 19 land. Statkrafts
posisjon er et resultat av vekst bygget pa norske og inter-
nasjonale ressurser og kompetanse over mange ar. Statkrafts
ambisjon er & styrke posisjonen som en ledende internasjonal
leverandgr av ren energi.

Fgrste prioritet for Statkraft er god forvaltning av vannkraft-
ressurser. Norsk og annen nordisk vannkraft star for hoveddelen
av Statkrafts inntekter og verdier. Statkrafts viktigste konkurran-
sefortrinn er knyttet til forretningsmodellen for nordisk vannkraft
der omfattende markedsanalyser danner basis for vedlikeholds-
planlegging, energidisponering og markedsagering bade pa kort
og lang sikt.

Statkrafts konkurransefortrinn

Statkraft har over flere ar lagt vekt pa a utvikle konsernets
strategiske ressurser. Dette er ressurser som kan gi Statkraft
konkurransefortrinn og dermed et grunnlag for meravkastning
i forhold til andre selskaper. Statkrafts konkurransefortrinn er
farst og fremst knyttet til:

e Unike aktiva og vannkraftkompetanse
¢ Integrert forretningsmodell og markedskompetanse
e Markedsorientert og tilpasningsdyktig organisasjon

| tillegg har Statkraft etablert attraktive markedsposisjoner
i fremvoksende markeder og innen vindkraft som vil veere
sentrale i verdiskapingen fremover.

Unike aktiva og vannkraftkompetanse

Statkraft har produksjonsanlegg med lave variable kostnader,
lang levetid og lave CO,-utslipp. Vannkraftverkene har hgy regu-
leringsevne og en total magasinkapasitet pa om lag 40 TWh i
Norden, noe som er en betydelig andel av den totale europeiske
magasinkapasiteten. God drift, vedlikehold og markedskunnskap
samt integrerte forretningsprosesser gjgr det mulig a optimalisere
kraftproduksjonen i forhold til korte og lange prisvariasjoner i
kraftmarkedet.

Statkraft er en stor vannkraftaktgr og har god teknisk kom-
petanse innen drift og vedlikehold. Statkraft er en av de stgrste
kjgperne av elektromekanisk vannkraftutstyr i verden, noe som
gir mulighet for stordriftsfordeler. Statkrafts hgye aktivitet, lange
erfaring og ekspertise innen oppgradering av vannkraftverk gir
en posisjon hvor konsernet kan samarbeide med leverandgrer
for & optimalisere anleggene.

Integrert forretningsmodell og markedskompetanse
Statkraft har lang erfaring fra et deregulert europeisk kraftmar-
ked og har bygget opp spisskompetanse innen markedsanalyse,
produksjonsoptimalisering av regulerbare kraftverk og handel
med energi. Statkraft har et omfattende system for innsamling
og bearbeiding av hydrologiske og andre markedsdata i det
europeiske kraftmarkedet. Effektiv datainnsamling, modeller,
systemer og prosesser for a lage prognoser og dra fordel av
markedsvariasjoner er viktige konkurransefordeler. Statkraft
utnytter sin kompetanse og aktiva gjennom en integrert for-
retningsmodell der markedsanalysene danner basis for vedlike-
holdsplanlegging, energidisponering og markedsagering bade pa
kort og lang sikt. Formalet med forretningsmodellen er & utnytte
Statkrafts markedskompetanse sammen med regulerbarheten i
kraftverkene til & produsere nar kraftprisene er hgye. Statkrafts
markedsneervaer utenfor Norden gir verdifull markedsinforma-
sjon som er viktig for a forvalte verdiene av de norske vannkraft-
verkene pa en best mulig mate.

Markedsorientert og tilpasningsdyktig organisasjon
Konsernet har utviklet en markedsorientert organisasjon med
lang erfaring fra deregulerte markeder. Innen energihandel og
tjenester har Statkraft vist evne til & vaere tilpasningsdyktig nar
det gjelder endringer i markedsbetingelsene. Kombinasjonen
av en tilpasningsdyktig og forretningsorientert organisasjon,
omfattende kunnskap om kraftmarkedet samt utnyttelse av
vekselvirkninger pa tvers av konsernet gir muligheter for a
utvikle nye forretningsmuligheter. Eksempel pa dette er virksom-
heten innen energihandel og tjenester, som har utviklet seg i
omfang, produkter og geografisk utbredelse.

Attraktive posisjoner etablert i fremvoksende markeder
Statkraft har lykkes i & etablere posisjoner i en rekke frem-
voksende markeder med hgy vekst i kraftforbruket og gode
muligheter for utbygging av vannkraft. Statkraft var tidlig ute med
a investere i vannkraft i fremvoksende markeder. Det er over 20
ar siden Statkraft startet planleggingen av vannkraftinvesteringer
i utlandet. Malet var a bruke norsk vannkraftkompetanse inter-
nasjonalt til Ignnsom forretningsutvikling. Vannkraftutbygging har
langsiktige tidshorisonter og Statkrafts engasjement er fortsatt

i en tidlig fase. Statkraft vil styrke konkurransesituasjonen i
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fremvoksende markeder ved i enda stgrre grad ta i bruk kon-
kurransefortrinnene konsernet har bygget opp i Europa.

Statkraft har over tid utviklet en sterk posisjon innen land-
basert vindkraft. Konsernet dpnet i 2003 Norges farste vind-
park pa Smgla, og har siden utviklet solid kompetanse i alle
faser fra prosjektutvikling til drift og vedlikehold. Statkraft har
seerlig utviklet kompetanse knyttet til prosjektgjennomfgring og
kostnadseffektiv drift og vedlikehold. Samtidig er det etablert
en stor prosjektportefglje i Norge, Sverige og Storbritannia.
Statkraft har ogsa etablert en posisjon innen havbasert vind-
kraft i Storbritannia, hvor malet er & utvikle seg til & kunne ta
operatgrskap for samtlige prosjektfaser.

@kt konkurranseevne

Statkraft vil styrke og utnytte konsernets kjernekompetanse,
utnytte vekselvirkninger pa tvers av omrader og utvikle et mer
internasjonalt konsern som ogsa tilpasser seg lokale forhold

og kulturer. Dette vil styrke konkurranseevnen i fremvoksende
markeder giennom kompetanseoverfgring og samtidig styrke den
norske virksomheten gjennom gkt internasjonalisering.

God prosjektgjennomfgring er en forutsetning for baerekraftig
vekst i fremvoksende markeder. En egen enhet for prosjekter og
utbygging har blitt opprettet innen vannkraft i fremvoksende mar-
keder. Enheten skal veere en foretrukken leverandgr av prosjekt-
og utbyggingstjenester til alle internasjonale vannkraftprosjekter
i Statkraft og i det omorganiserte SN Power. Dette vil legge til
rette for mer effektiv bruk av kompetanse pa tvers av en felles
prosjektportefglje.

Strategiske satsingsomrader

Konsernet er godt posisjonert for a delta i Europas omlegging
til renere kraftproduksjon og bidra med fornybar energi i frem-
voksende markeder. Fglgende fem strategiske omrader vil bli

prioritert:

e Europeisk fleksibel kraftproduksjon

e Energihandel og tjenester

e Vannkraft i fremvoksende markeder

¢ Vindkraft i Norge, Sverige og Storbritannia
* Fjernvarme i Norge og Sverige

Europeisk fleksibel kraftproduksjon bestar av vannkraft i
Norden, pa kontinentet og i Storbritannia, samt gasskraft.
Statkraft vil maksimere den langsiktige verdien av anleggene
giennom god drift, oppgraderinger og investeringer i ny kapasitet
innen vannkraft.

Det europeiske kraftmarkedet er i betydelig endring. Nye
aktgrer i kraftmarkedet og mer desentralisert kraftproduksjon
gker behovet for kompetansebaserte tjenester som et bindeledd
mellom kraftproduksjon og marked. Statkraft vil gradvis gke
aktivitetene innen energihandel og tjenester for 4 skape nye
forretningsmuligheter i et marked i endring. | tillegg er Statkrafts
mal & utvikle markedsoperasjoner i utvalgte internasjonale
markeder, som Brasil og India, hvor Statkraft har eierandeler i
kraftproduksjon.

Statkraft, SN Power og Agua Imara har i Igpet av de siste
arene etablert virksomheter innen vannkraft i fremvoksende
markeder i utvalgte land med med betydelig potensial for
vannkraft, og malet er & styrke posisjonen i disse markedene.
Konsernet har pagaende utbyggingsprosjekter innen vannkraft i
Tyrkia, Albania og Peru. Statkraft har en betydelig portefglje av
prosjekter innen landbasert vindkraft. Statkraft vil prioritere &
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ferdigstille prosjektene under bygging i Sverige samt a utvikle
prosjekter pa Fosen og i Snillfjord-omradet i Norge. | Storbritannia
vil utviklingen av landbasert vindkraft fortsette. Statkraft deltar i
utbyggingen av havvindparken Dudgeon sammen med Statoil og
vil fortsette a videreutvikle kompetanse for a ta operatgransvar
ogsa i utbyggingsfasen.

Innen fjernvarme vil Statkraft videreutvikle Ignnsomheten i
den eksisterende portefglien og organisk vokse i tilknytning til
eksisterende anlegg i Norge og Sverige.

| tillegg til de fem fokusomradene vil Statkraft fortsette a
stgtte en solid utvikling av de deleide regionale kraftselskapene
i Norge innen miljgvennlig energi. Videre vil Statkraft fortsatt ha
sgkelys pa innovasjon.

Marked og produksjon

Den stgrste delen av Statkrafts produksjon er i Norden, og i
2014 var 93 % av produksjonen i dette markedet. | tillegg har
konsernet konsolidert produksjon (produksjonen til investe-
ringer som Statkraft fullkonsoliderer i regnskapet) i Tyskland,
Storbritannia, Tyrkia, Peru og Nepal. | gvrige land er konsernet
involvert giennom tilknyttede selskaper og felles virksomhet.
Disse kraftmarkedene reflekterer den globale gkonomiske
utviklingen med et modent europeisk marked som har lav
vekst og fremvoksende markeder med hgy vekst. Til tross for
ulikheter i markedene blir alle pavirket av globale trender som
priser pa olje, gass og kull, klimaendringer og -politikk samt
produksjonskostnader.

Kraftmarkedet i Europa

Kraftmarkedene i Europa er pavirket av utflating i etterspgr-
wselen og at vekst i fornybar produksjonskapasitet har medfgrt
et mindre behov for gvrig kraftproduksjon. Som en fglge av disse
to forholdene er kraftprisene pa kontinentet moderate og prisen
for CO,-utslipp har falt til et lavt niva.

Kraftprisene i Norden var i 2014 preget av hgyere tempe-
raturer enn normalt. Fyllingsgraden holdt seg rundt normalen
giennom det meste av aret, og ved utgangen av 2014 var den
96 % av normalt niva. Den gjennomsnittlige systemprisen pa
Nord Pool var 29,6 EUR/MWh, 22 % lavere enn i 2013 og 28 %
lavere enn giennomsnittet for arene 2009-13.

Kraftprisene i Tyskland var preget av god tilgang pa ikke-regu-
lerbar kraftproduksjon (sol- og vindkraft) samt relativt lave priser
pa kull. Den gjennomsnittlige spotprisen (base) var 32,8 EUR/
MWh, 13 % lavere enn i 2013 og 24 % lavere enn gjennomsnittet
for arene 2009-13.

Kraftprisene i Storbritannia pavirkes i betydelig grad av
gassprisen, og nedgangen i denne medfgrte at kraftprisene falt
i 2014. Den gjennomsnittlige spotprisen (base) var 52,2 EUR/
MWh, 12 % lavere enn i 2013 og 1 % hgyere enn gjennomsnittet
for arene 2009-13.

Kraftforbruket i Norden er relativt hgyt per innbygger sammen-
lignet med andre europeiske land, som fglge av kombinasjonen
kalde vintre, hgy andel av elektrisk oppvarming og relativt stor
andel kraftkrevende industri. Etterspgrselen etter kraft i 2014
var om lag 2 % lavere enn i 2013 bade i Norge og Norden.
Samlet produksjon var 141,5 TWh i Norge og 385,1 TWh i
Norden, en gkning pa henholdsvis 6 % og 1 % i forhold til 2013.
Norge hadde en nettoeksport av kraft tilsvarende om lag 11 %
av produksjonen, mens Norden totalt hadde en nettoeksport pa
cirka 3 %.



@vrige kraftmarkeder

Kraftprisene i Tyrkia settes i all hovedsak av gassprisen, da gass
star for nesten halvparten av landets kraftproduksjon. Gjennom-
snittlig spotpris (base) var om lag 56 EUR/MWh, en nedgang pa
cirka 5 % fra aret fgr. Malt i lokal valuta gkte imidlertid gjennom-
snittsprisen med 9 %.

Kraftprisene i India er fortsatt relativt lave, om lag 45 EUR/
MWh, hovedsakelig pa grunn av betydelig vekst i ny termisk
kapasitet og generelt lavere forbruksvekst de senere ar. | Peru er
prisene lave i spotmarkedet, men Statkraft har inngatt flere kon-
trakter med ulik Igpetid til priser som ligger hgyere enn spotpri-
sene. | Chile er kraftprisene fortsatt pa et hgyt niva, som fglge av
tgrrar og lav produksjon ved landets vannkraftverk. Normalisering
av hydrologi og investeringer i solkraft fgrte til lavere priser de
siste 6 manedene av 2014 (om lag 100 USD/MWh). | Brasil har
ogsa ekstremt lave tilsig de siste 18 manedene resultert i sveert
hgye markedspriser rundt 150-200 USD/MWh. | Nepal selges
kraften gjennom en kraftsalgsavtale med fast KPI-regulert pris.

Statkrafts produksjon

Konsernet er den stgrste kraftprodusenten i Norge, og sto
for om lag en tredjedel av landets kraftproduksjon i 2014.
Konsernet er Nordens nest stgrste produsent av elektrisk
kraft, Europas stgrste leverandgr av fornybar energi, og blant
verdens ti stgrste produsenter av vannkraft.

Statkrafts konsoliderte produksjonskapasitet bestar av
77 % vannkraft, 15 % gasskraft, 5 % fjernvarme/biokraft og
3 % vindkraft. 72 % av kapasiteten befinner seg i Norge, 10 %

i Norden utenom Norge, 16 % i Europa utenom Norden og 2 %
utenfor Europa.

Statkrafts produksjon bestemmes av produksjonsevne, etter-
spgrsel, ressurstilgang (hydrologisk balanse og vind), margin
mellom kraft- og gasspris og energidisponering. Ved utgangen av
2014 var konsolidert installert kapasitet (kapasiteten til inves-
teringer som Statkraft fullkonsoliderer i regnskapet) 17 161
MW, fordelt pa 13 273 MW vannkraft, 2600 MW gasskraft, 488
MW vindkraft, 760 MW fjernvarme og 40 MW biokraft. Statkraft
har ogsa eierandeler i tilknyttede selskaper og felles drift med
produksjonskapasitet, og totalt sett har konsernet eierskap i
kraftverk med en total installert kapasitet pa 18 159 MW kraft-
produksjon og 714 MW fjernvarme (Statkrafts andel av direkte
og indirekte eierandeler).

Etterspgrselen etter kraft varierer bade gijennom dggnet
og aret, og kraftmarkedene er avhengig av kapasitet som kan
reguleres i forhold til etterspgrselen. Statkraft har en stor
andel fleksibel produksjonskapasitet, og i kombinasjon med
hgy kompetanse innen analyse og produksjon bidrar dette til at
konsernet gjennomgaende klarer a forvalte vannressursene pa
en god mate. Konsernet har en avansert prosess for energidis-
ponering og planlegger & ha tilgiengelige kraftverk i perioder med
hgy etterspgrsel. Statkrafts store magasinkapasitet med bade
sesong- og flerdrsmagasiner gjgr konsernet i stand til & dispo-
nere vannressursene i et lengre perspektiv enn ett ar. Fglgelig
kan produksjonen holdes hgy i perioder med hgye priser, mens
den kan holdes lavere i perioder med lave priser.

Det var mindre svingninger i magasinfyllingen giennom aret
enn i 2013, og ved utgangen av aret var den samlede magasin-
fyllingen i Norden 96 % av normalt niva. Dette tilsvarer 80 TWh,
hvilket er 66 % av maksimal magasinkapasitet pa 121 TWh.

1) Kostnad per kWh: Alle variable produksjonskostnader/normalisert produksjonsvolum.

| 2014 hadde konsernet en kraftproduksjon pa totalt 56,0
TWh (55,9 TWh) samt 1,0 TWh fiernvarme (1,1 TWh). Vann-
kraftproduksjonen var 53,4 TWh, hvilket var pa niva med bade
2013 og konsernets normalproduksjon. Vindkraftproduksjonen
gkte 22 % fra aret far som fglge av ny produksjonskapasitet.
Markedssituasjonen medfgrte av det kun var en marginal kraft-
produksjon ved Statkrafts gasskraftverk.

Spotsalg er omsetning av elektrisk energi med fysisk leve-
ring i produksjonsgyeblikket til markedspris. Prisen fastsettes
typisk for et kortere tidsintervall, for eksempel for hver time i
dggnet i Norden. | 2014 solgte konsernet 33,3 TWh (32,5 TWh)
i spotmarkedet, tilsvarende 60 % (58 %) av total produksjon.

Statkraft er storleverandgr til kraftintensiv industri. | 2014
utgjorde volumet levert pa langsiktige kontrakter 19,5 TWh, hvorav
17,4 TWh til industrien i Norden. Den hgye kontraktsdekningen
virker stabiliserende pa Statkrafts inntekter. Stgrstedelen av kon-
traktsvolumet med nordisk industri har Igpetid til og med 2020.

| Norge er Statkraft palagt a avgi en andel av kraftproduk-
sjonen til fylker og kommuner hvor kraften produseres, sakalt
konsesjonskraft. Prisen for denne kraften tilsvarer, i korte trekk,
den gjennomsnittlige produksjonskostnaden, og er dermed
betydelig lavere enn markedsprisen for kraft. Konsesjonskraft-
volumet utgjorde i underkant av 6 % av konsernets nordiske
vannkraftproduksjon i 2014.

Statkrafts virksomhet

Statkrafts segmentstruktur presenteres etter samme inndeling
som den interne styringsinformasjonen som ledelsen systematisk
giennomgar og benytter for ressursallokering og maloppnaelse.
Segmentene er Nordisk vannkraft, Kontinental energi og handel,
Internasjonal vannkraft, Vindkraft, Fjernvarme og Industrielt eier-
skap. Omrader som ikke vises som et eget segment presenteres
under Annen virksomhet.

Nordisk vannkraft
Nordisk vannkraft er det klart stgrste segmentet malt etter
installert kapasitet og aktiva sa vel som netto driftsinntekter
og resultater. Segmentet omfatter vannkraftanlegg i Norge
og Sverige. Produksjonsaktivaene er i hovedsak regulerbare.
Segmentets inntekter kommer primaert fra salg av kraft i spot-
markedet og pa langsiktige kontrakter, sistnevnte i hovedsak
med kraftkrevende industri i Norge. Det leveres ogsa konse-
sjonskraft i Norge. Flerdrsmagasiner og fleksibiliteten i kraft-
verkene muliggjgr optimalisering av kraftproduksjonen i forhold
til den hydrologiske situasjonen og prisbildet. Nordisk vannkraft
optimaliseres derfor over en lengre tidsperiode enn ett ar.
Volumet som blir omsatt i spotmarkedet kan variere betyde-
lig mellom arene, ut fra ressurstilgang og energidisponering.
Disponering av Statkrafts flerarsmagasiner i Norge medfgrer
at konsernet normalt oppnar en hgyere gjennomsnittspris enn
gvrige kraftselskaper i Norge. Optimaliseringsevnen vurderes
giennom maltallet «Realisert prismargin», som maler oppnadd
giennomsnittpris for Statkraft i forhold til rest-Norge. Statkraft
har et langsiktig mal, og et kortsiktig mal. | 2014 var realisert
prismargin hgyere enn malsettingen bade pa kort og lang sikt.
Produksjonskostnhadene knyttet til vannkraft er relativt lave
og fglges opp giennom maltallet «Kostnad per kWh»*. De lave
produksjonskostnadene blir delvis motvirket av hgyere skattesats
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pa norsk vannkraftproduksjon giennom grunnrentebeskatning.

Tilgiengelighet er en viktig faktor i forhold til & optimalisere
inntektene fra vannkraft, og giennom maltallet «Nyttejustert
tilgjengelighet»? maler Statkraft i hvilken grad den installerte
effekten er tilgjengelig nar det er mest Ignnsomt & produsere
og derigiennom hvor godt man planlegger vedlikehold.

Viktige hendelser i 2014 Mange av Statkrafts vannkraftverk
i Norge og Sverige er 50-60 ar gamle. Statkraft er derfor inne
i en periode med mange store rehabiliteringer, og planlegger
a investere om lag 2 milliarder kroner arlig i opprustning av
eksisterende norske og svenske vannkraftverk.

Vannkraftverkene Kjensvatn (12 MW) i Nordland og Eiriksdal
(80 MW) i Sogn og Fjordane ble ferdigstilt.

Kraftproduksjonen i Finland (66 MW) ble solgt. Etter salget
har konsernet ingen kraftproduksjon i Finland, men vil fortsatt
veere aktive i det finske kraftmarkedet.

Statkraft fikk lisens til & bygge vannkraftverket Ringedalen i
Odda (23 MW).

Statkraft gkte eierandelen i Leirdgla vannkraftverk i Sogn
og Fjordane fra 65 % til 100 % gjennom en bytteavtale. Dette vil
bidra til en mer effektiv drift. Samtidig ble kraftverkene Svelgen |
og Il overtatt av Svelgen Kraft fra Statkraft.

Pkonomiske resultater Maltallene viste giennomgaende gode
resultater i 2014. Til tross for den gode driften falt segmentets
underliggende EBITDA med 12 % til 8802 millioner kroner sam-
menlignet med 2013. Nedgangen skyldtes hovedsakelig lavere
nordiske kraftpriser.

Segmentets underliggende netto driftsinntekter falt 890
millioner kroner, tilsvarende 7 %, sammenlignet med 2013.
Nedgangen relaterte seg primeert til lavere spotsalgsinntekter
som fglge av lavere nordiske kraftpriser. Den gjennomsnittlige
nordiske systemprisen var 22 % lavere enn i 2013. | tillegg gkte
overfgringskostnadene som fglge av en gkning i fastleddet for
overfgringstariffer i Norge. Om lag 40 % av segmentets produk-
sjon i 2014 ble solgt pa langsiktige kontrakter, og denne store
andelen bidro til & redusere nedgangen i inntektene.

Driftskostnadene gkte noe sammenlignet med 2013.
Pkningen knyttet seg hovedsakelig til helarseffekt av kraftverkene
som ble overfgrt fra Statkraft SF i april 2013, flere ansatte,
hgyere vedlikeholdskostnader samt gkt prosjektaktivitet.

Kontinental energi og handel
Kontinental energi og handel omfatter gasskraftverk i Tyskland
og Norge, vannkraftverk i Tyskland og Storbritannia, biobaserte
kraftverk i Tyskland samt Baltic Cable, sjgkabelen mellom
Sverige og Tyskland. Kraftproduksjonen optimaliseres i forhold
til prisen péa innsatsfaktorene (brensel og CO,), hydrologi) og
salgsprisene (kraft og grgnne sertifikater). Segmentet inklude-
rer i tillegg trading og origination i Europa, Brasil og India samt
inntektsoptimalisering og risikoavlastning knyttet til bade den
kontinentale og den nordiske produksjonsvirksomheten.

For & avlaste risiko knyttet til usikkerhet i fremtidig pris
og produksjonsvolum sikrer Statkraft produksjonsinntekter
giennom finansiell handel med kraft. Andelen av produksjonen
som sikres varierer med forventningene til markedsutviklingen.
Kraftprisen pavirkes av andre ravarepriser som kull, olje, gass
og CO,, og fordi disse bade kan innga som innsatsfaktorer i

gasskraftproduksjonen (gass og CO,) og som prisjusteringsfak-
torer i kontraktene driver Statkraft finansiell handel ogsa i disse
ravarene.

Statkrafts analysevirksomhet har en sentral posisjon i hele
handelsvirksomheten. Denne er basert pa innsamling og bear-
beiding av hydrologiske data og andre markedsdata. Dataene
benyttes til & beregne forventede markedspriser og optimalisere
den regulerbare produksjonen.

Dynamisk forvaltningsportefglje er viktig for @ optimalisere
fremtidige inntekter, og Statkraft maler prestasjonene gjennom
maltallet «Merverdi fra forvaltningsportefgljene» for bade den
nordiske og den kontinentale portefgljen. Begge portefgliene
skapte en hgyere merverdi enn konsernets mal i 2014.

Statkraft har ogsa kortsiktig posisjonering med finansielle
standardkontrakter (trading) og handel med strukturerte produk-
ter og skreddersydde avtaler for industri og naeringsliv (origina-
tion). Inntektene kan variere betydelig mellom perioder og ar.
Statkraft maler prestasjonene i trading og origination-aktiviteten
gjennom maltallet «Verdiskaping fra trading og origination»,
som maler resultatet etter skatt i forhold til risikokapitalen.
Verdiskapingen var hgyere enn konsernets mal i 2014.

Viktige hendelser i 2014 P3 bakgrunn av vedvarende lav
driftsutnyttelse endret gasskraftverket Karstg driftsmodus
til kald reserve med ett ars oppstartstid. Gasskraftverket
Herdecke i Tyskland er styrt som et reservekraftverk av det
lokale nettselskapet, og kostnadene for drift av verket blir
dekket av nettoperatgren.

Innen omradet markedsadgang for fornybar kraft fra eksterne
aktgrer ble de fleste kontraktene reforhandlet for 2015. Totalt
vil Statkraft operere 10 000 MW fornybar energiproduksjon for
eksterne produsenter i Tyskland og Storbritannia.

@konomiske resultater De gode resultatene fra maltallene
gienspeilte seg i segmentets underliggende EBITDA, som var
1554 millioner kroner (410 millioner kroner). Den stgrste
bidragsyteren til forbedringen var den nordiske forvaltningsporte-
faljen, men de gvrige markedsaktivitetene bidro ogsa positivt.
Statkraft inngar finansielle fremtidskontrakter i kraftmarkedet,
og i 2014 ble det realisert betydelige posisjoner innen forvalt-
ningsportefgljene. Totalt utgjorde de underliggende inntektene
fra denne aktiviteten 971 millioner kroner, en gkning pa 724
millioner sammenlignet med 2013. Stgrstedelen av disse
inntektene relaterte seg til den nordiske forvaltningsportefgljen
og posisjoner som ble realisert i 1. kvartal. De gvrige markeds-
aktivitetene hadde ogsa en positiv utvikling sammenlignet med
2013, spesielt markedsaktivitetene i Brasil som omfatter bade
langsiktige salgs- og kjgpskontrakter samt trading og origination.
Driftskostnadene for segmentet var pa niva med 2013.

Internasjonal vannkraft

Internasjonal vannkraft har virksomheten i fremvoksende gkono-
mier med antatt hgy vekst og gkende behov for energi. Statkraft
satser i utvalgte markeder der konsernets vannkraftkompetanse
kan skape verdi. Virksomheten omfatter konsernets vannkraft-
aktiviteter i Sgrgst-Europa, Sgr-Amerika og Sgr-Asia samt
eierandelen pa 50 % i SN Power. Segmentet har eiendeler med
en produksjonskapasitet pa totalt 726 MW, hvorav 326 MW i
konsolidert virksomhet. | tillegg har segmentet fire vannkraftverk

2) Nyttejustert tilgiengelighet: Andel tilgjengelig installert effekt nar markedsprisen er hgyere enn vannverdien.
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pa til sammen 1030 MW under bygging. Investeringene foretas
ofte sammen med lokale partnere eller internasjonale investorer.

Viktige hendelser i 2014 Statkraft og Norfund gjennomfgrte en
restrukturering av SN Power som vil bidra til & skape et ledende
vannkraftmiljg for videre internasjonal vekst. Statkraft vil
etablere integrerte operasjoner for aktivitetene i Sgrgst-Europa,
Sgr-Amerika og Sgr-Asia for i stgrre grad & utnytte konsernets
konkurransefortrinn knyttet til drift, vedlikehold, energidispone-
ring og energihandel. Videre vil Statkraft giennom selskapet
SN Power utvikle en portefglje med Ignnsomme vannkraftverk
i Sgrgst-Asia, Mellom-Amerika og Afrika. SN Power kjgpte ogsa
Statkraft SFs 20 % eierandel i Theun Hinboun Hydropower
Company i Laos.

| februar 2015 inngikk Statkraft en avtale om & kjgpe
Jackson Empreendimentos S.A. sine aksjer i det brasilianske
kraftselskapet Desenvix. Statkrafts eierandel vil gke til 81,3 %
nar transaksjonen giennomfgres. Avtalen betinger blant annet
godkjennelse fra brasilianske konkurransemyndigheter og
Desenvix tredje eier.

| februar 2015 inngikk Statkraft ogsa en avtale om kjgp
av en majoritetsandel i det bgrsnoterte vannkraftselskapet
Empresa Eléctrica Pilmaiquén S.A. i Chile. Avtalen omfatter i
fgrste omgang kjgp av 70,47 % av aksjene og utlgser tilbudsplikt
overfor gvrige aksjoneerer. Gjennomfgring av transaksjonen er
blant annet avhengig av at Statkraft oppnar aksept for kjgp av
minimum 75 % av aksjene.

Vannkraftprosjektet Cetin i Tyrkia ble nedskrevet som fglge
av forsinkelser og skifte av entreprengr.

@konomiske resultater Segmentets underliggende EBITDA
endte pa 287 millioner kroner i 2014, en forbedring pa 18 mil-
lioner kroner sammenlignet med 2013. Valutaeffekter og salg
av transformatorstasjon i Peru bidro positivt, men dette ble
delvis motvirket av en avsetning for en tvistesak. | 2013 var det
ogsa gevinster i forbindelse med salget av en vindpark i Chile.
Dekonsolideringen av deler av SN Power i 2014 bidro til lavere
driftskostnader sammenlignet med 2013.

Resultatandel i tilknyttede selskaper og felles virksomhet
utgjorde -171 millioner kroner (580 millioner kroner). Nedgangen
i resultatandelene skyldes primaert en nedskrivning av en inves-
tering i Brasil i 2014 samt lavere bidrag fra SN Powers aktiviteter
pa Filippinene som fglge av hydrologi og myndighetsbestemt
prisregulering for 4. kvartal 2013. Nedgangen ble noe motvirket
av en inntektsfgring av et forsikringsoppgjgr i Chile.

Vindkraft

Vindkraft omfatter Statkrafts satsing innenfor land- og havbasert
vindkraft. Segmentet har landbaserte vindparker i drift i Norge,
Sverige og Storbritannia samt en havvindpark i Storbritannia.
Inntektene kommer fra salg av kraft til spotpris samt granne
sertifikater. Segmentet har eiendeler med en produksjonskapasi-
tet pa totalt 682 MW, hvorav 488 MW i konsolidert virksomhet.
Segmentet har en vindpark i Sverige under bygging.

Kostnadene knyttet til vindkraft fglges opp giennom maltallet
«Kostnad per kWh»2 for bade land- og havbasert vindkraft, mens
tilgjengeligheten fglges opp giennom maltallet «Nyttejustert
tilgjengelighet»*.

3) Kostnad per kWh: Alle variable produksjonskostnader/normalisert produksjonsvolum.

Viktige hendelser i 2014 Statkraft etablerte selskapet Fosen
Vind sammen med Agder Energi, NTE og TrgnderEnergi. Fosen
Vind skal eie tre planlagte vindparker pa om lag 600 MW pa
Trgndelagskysten. Utviklingsarbeidet pagar, med malsetting om
a fatte en investeringsbeslutning i midten av 2015. Ytterligere
400 MW utvikles i omradet gjennom selskapet SAE Vind.

Tre nye landbaserte vindkraftverk ble satt i drift i 2014,
Mérttjarnberget (85 MW) og Ogonfagnaden (99 MW) i Sverige
samt Berry Burn (67 MW) i Storbritannia. | tillegg ble 144 MW
av totalt 270 MW for den landbaserte vindparken Bjorkhojden i
Sverige ferdigstilt.

Statkraft reduserte eierandelen til 51 % i et selskap med
tre landbaserte vindkraftverk i Storbritannia, og fra 50 % til
40 % i den havbaserte vindparken Sheringham Shoal. Statkraft
vil fortsatt veere operatgr av vindparkene. Salgene gjgr det mulig
a reinvestere i nye prosjekter innen fornybar energi. Nedsalgene
medfgrte at vindparkene gar fra & vaere datterselskaper og
investering i felles drift til & veere investering i felles virksomhet.

Investeringsbeslutning ble tatt for havvindparken Dudgeon
(om lag 400 MW) utenfor kysten av Norfolk i Storbritannia.
Statkraft eier 30 % av prosjektet og Statkrafts andel av investe-
ringen ventes & veere cirka 5 milliarder kroner.

| februar 2015 kjgpte Statkraft halvparten av hawvind-
prosjektet Triton Knoll (inntil 900 MW) utenfor Storbritannia fra
RWE Innogy. De to selskapene skal utvikle prosjektet fram mot
investeringsbeslutning i 2017.

Statkraft deltar ogsa i hawindprosjektet Doggerbank, som
en av fire partnere. En mulig utbyggingsbeslutning for dette
prosjektet ligger flere ar frem i tid.

@konomiske resultater God drift og ny produksjonskapasitet
bidro til et godt resultat fra driften, og underliggende EBITDA
endte pa 476 millioner kroner (507 millioner kroner). Nedgangen
skyldtes primeert dekonsolideringen av vindparkene i Storbritannia
og lavere realiserte priser. Dette ble imidlertid i stor grad motvir-
ket av ny produksjonskapasitet i Sverige, og netto driftsinntekter
gkte med 4 % sammenlignet med 2013.

Driftskostnadene gkte 13 %, hovedsakelig som fglge av
gkt prosjektaktivitet i Norge og Storbritannia.

Resultatandelene fra de britiske vindparkene utgjorde
360 millioner kroner og presenteres pa regnskapslinjen resultat-
andel i tilknyttede selskaper og felles virksomhet etter dekonso-
lideringen. Resultatandelene inkluderer reversering av tidligere
ars nedskrivning for Sheringham Shoal pa 341 millioner kroner.

Fjernvarme

Fiernvarme har virksomhet i Norge og Sverige. Inntektene i
Norge er pavirket av kraftpris, nettleie og avgifter, og pris til
kunde reguleres manedlig eller kvartalsvis. | Sverige pavirkes
inntektene av kundenes alternativpris, og prisene er enten faste
eller indeksregulert. Avfall, biomasse, olje og gass er viktige
innsatsfaktorer i produksjonen av fjernvarme.

Viktige hendelser i 2014 Det nye fiernvarmeanlegget i
Sandefjord (23 MW) ble satt i drift.

Statkraft tok investeringsbeslutning og startet bygging av
fiernvarmeanlegg og -nett i Moss/Rygge samt besluttet videre
utbygging av fiernvarmesystemet i Namsos.

4) Nyttejustert tilgiengelighet: Faktisk produksjon / (Faktisk produksjon + Beregnet tapt produksjon ved produksjonsstans).
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@konomiske resultater Segmentets underliggende EBITDA
endte pa 151 millioner kroner (133 millioner kroner). Forbedrin-
gen relaterte seg til god drift med god utnyttelse av grunnlast,
hayere oppnadde priser samt lavere driftskostnader. Lavere
produksjon som fglge av hgyere temperaturer enn normalt bidro
negativt.

Industrielt eierskap

Industrielt eierskap omfatter forvaltning og utvikling av norske
eierposisjoner, og inkluderer selskapene Skagerak Energi,
Fjordkraft, BKK, Istad og Agder Energi. De to fgrstnevnte konsoli-
deres i konsernregnskapet, mens de tre gvrige rapporteres som
tilknyttede selskaper. Skagerak Energis virksomhet er konsen-
trert om produksjon av kraft, fiernvarmevirksomhet, nettvirk-
somhet, elektroentreprengrvirksomhet og naturgassdistribusjon.
Fjordkrafts virksomhet er konsentrert rundt salg av strgm til
privatpersoner og bedrifter.

Viktige hendelser i 2014 Agder Energi signerte to kraft-
salgsavtaler med Hydro. Kontraktene har en arlig leveranse
pa 1,5 TWh og Igper fra 2021 til 2030.

BKK kjgpte TranderEnergis andel i Agua Imara, og gkte
dermed eierandelen fra 25,7 % til 35,1 %.

@konomiske resultater Segmentets underliggende EBITDA var
1418 millioner kroner i 2014 (1583 millioner kroner). Nedgangen
skyldtes primeert lavere kraftpriser og nettinntekter. Til tross for
en noe hgyere kraftproduksjon falt spotsalgsinntektene sam-
menlignet med 2013 som fglge av lavere kraftpriser. Inntektene
fra nettvirksomheten falt som fglge av lavere volum og tariffer.
Sistnevnte er regulert av Norges vassdrags- og energidirektorat
giennom energiloven. Inntektene fra sluttbrukervirksomheten
falt som fglge av lavere kraftpriser, men kostnadene knyttet til
energikjgp falt ogsa. Totalt sett gkte dermed inntjeningen fra
denne virksomheten sammenlignet med 2013, og Fjordkraft fikk
sitt beste ar noensinne i 2014.

Segmentets driftskostnader var pa niva med 2013.
Resultatandel i tilknyttede selskaper og felles virksomhet
utgjorde 535 millioner kroner (640 millioner kroner). Nedgangen

relaterte seg primeert til 154 millioner kroner lavere resultat-
andel fra Agder Energi, hovedsakelig som fglge av urealiserte
verdiendringer for energikontrakter. Nedgangen ble delvis kom-
pensert av en regnskapsmessig gevinst pa 116 millioner kroner
i forbindelse med salg av to datterselskaper i Istad.

Annen virksomhet
Annen virksomhet omfatter smaskala vannkraft, innovasjon og
konsernfunksjoner.

Viktige hendelser i 2014 Statkraft styrket egenkapitalen
gjennom tilfgrsel av 5 milliarder kroner i ny egenkapital fra eier.
| tillegg vil eier redusere samlet utbytte for regnskapsperioden
2015-17 med totalt 5 milliarder kroner.

Statkraft inngikk en avtale med Sodra om a kjgpe aksjene
i Sodra Cell Tofte. | februar 2015 dannet Statkraft og S6dra
et selskap med mal om & etablere fremtidig produksjon av
biodrivstoff basert pa skogsravare.

5) Tall i parentes viser sammenlignbare tall for 2013.

@konomiske resultaters

Gode resultater fra markedsaktivitetene, spesielt knyttet til
realisering av betydelige posisjoner i nordisk forvaltnings-
portefglie og gkt bidrag fra markedsaktiviteter i Brasil, motvirket
lavere nordiske kraftpriser. Driftskostnadene var noe hgyere enn
i 2013. @Gkningen relaterte seg blant annet til nye vindkraftverk,
gkt prosjektaktivitet og en svakere norsk krone.

Resultatandeler fra tilknyttede selskaper og felles virksom-
het var 730 millioner kroner i 2014 (1222 millioner kroner).
Nedgangen skyldtes i hovedsak en nedskrivning i Brasil og
lavere bidrag fra SN Powers aktiviteter pa Filippinene. Ned-
gangen ble noe motvirket av dekonsolideringen av vindparkene
i Storbritannia, reversering av tidligere ars nedskrivninger for
hawvindparken Sheringham Shoal samt en gevinst ved salg av to
datterselskaper i Istad.

Betydelige positive urealiserte verdiendringer pa energikon-
traktene og engangsposter samt negative valutaeffekter under
finanspostene pavirket konsernets resultat etter skatt. Effekten
av disse var imidlertid samlet sett mindre negativ enn i 2013, og
dette bidro til en forbedring i konsernets resultat etter skatt pa
4331 millioner kroner sammenlignet med 2013. Valutaeffektene
motvirkes fullt ut av omregningseffekter i egenkapitalen, og total
gkning i egenkapitalen gjennom aret var 15 milliarder kroner,
inkludert 5 milliarder kroner i ny egenkapital fra eier.

| det etterfalgende legges hovedvekten pa fremstilling av
resultatet fra den underliggende driften for poster til og med
driftsresultat. Urealiserte verdiendringer for energikontrakter
og vesentlige engangsposter i konsolidert virksomhet forklares
i avsnittet «Poster holdt utenfor underliggende driftsresultat».
Resultatelementer etter driftsresultat analyseres i henhold til
regnskapsmessig resultat.

Avkastning

Malt ved ROACE® oppnadde konsernet en avkastning pa 11,5 %
i 2014, hvilket var 1,3 %-poeng lavere enn i 2013. Nedgangen
skyldtes i hovedsak hgyere gjennomsnittlig sysselsatt kapital som
folge av en gkning i giennomsnittlig anleggsmidler for perioden
grunnet investeringer i takt med vedtatt strategi.

Underliggende driftsinntekter

Statkrafts inntekter kommer fra spotsalg, salg pa kontrakter til
industrien, finansiell handel, nettvirksomhet samt fiernvarme
og kraftsalg til sluttbruker. | tillegg leverer konsernet konse-
sjonskraft. Det fundamentale grunnlaget for Statkrafts inntekter
er kraftpris, energidisponering og produksjon. Produksjons-
inntektene optimaliseres gjennom finansiell handel med kraft,
og konsernet driver med trading og energihandel.

Netto driftsinntekter endte pa 20 602 millioner kroner i
2014, hvilket var pa nivd med 2013. Segmentet Kontinental
energi og handel hadde en betydelig gkning i inntektene, mens
segmentet Nordisk vannkraft hadde en relativt stor nedgang
sammenlignet med 2013. @vrige segmenter hadde mindre end-
ringer i netto driftsinntekter. Nedgangen for Nordisk vannkraft og
Industrielt eierskap knyttet seg primeert til lavere kraftpriser, mens
gkningen for Kontinental energi og handel hovedsakelig relaterte
seg til gode resultater fra den nordiske forvaltningsportefgljen og
bedre resultater fra markedsaktivitetene i Brasil.

6) ROACE (%): (Driftsresultat justert for urealiserte verdiendringer energikontrakter og vesentlige engangsposter x 100)/Gjennomsnittlig sysselsatt kapital.
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Underliggende driftskostnader

Totalt gkte konsernets driftskostnader med 5 % sammenlignet
med 2013. @kningen knyttet seg primeert til nye vindkraft-
verk, hgyere vedlikeholdskostnader, gkt prosjektaktivitet og en
svakere norsk krone sammenlignet med andre valutaer.

Underliggende EBITDA og underliggende driftsresultat
Statkraft har historisk sett hatt hgye EBITDA-marginer’ som
fglge av at driftskostnadene for vannkraftproduksjon er lave. |
2012 startet Statkraft ny forretningsaktivitet som tilbyr markeds-
adgang for mindre produsenter av fornybar energi i Tyskland og
Storbritannia. Kontraktene bokfgres brutto i resultatregnskapet
og gker dermed bade salgsinntektene og energikjgpskostnadene
betydelig. Denne virksomheten bidrar positivt til konsernets
EBITDA, men marginene fra denne virksomheten er lave og
medfgrer derfor en reduksjon i den samlede EBITDA-marginen.

EBITDA (driftsresultat fgr av- og nedskrivninger) falt med
3 % fra 2013 og driftsresultatet med 6 %, til henholdsvis
12 114 millioner kroner og 9130 millioner kroner. Konsernets
EBITDA og driftsresultat stammer i stor grad fra segmentet
Nordisk vannkraft, som bidro med henholdsvis 73 % (80 %)
og 82 % (91 %) av totalen.

Gode resultater fra markedsaktivitetene, spesielt knyttet til
realisering av betydelige posisjoner i nordisk forvaltningsporte-
folie og okt bidrag fra markedsaktiviteter i Brasil, motvirket i stor
grad lavere nordiske kraftpriser.

Poster holdt utenfor underliggende driftsresultat
Totalt utgjorde urealiserte verdiendringer og vesentlige engangs-
poster 4513 millioner kroner i 2014 (3413 millioner kroner).

Urealiserte verdiendringer som det er justert for i det under-
liggende driftsresultatet utgjorde 2396 millioner kroner (3288
millioner kroner). Den stgrste bidragsyteren til den positive
resultateffekten var innebygde derivater som utviklet seg positivt
som fglge av en svekkelse av norske kroner mot euro. Gasskon-
traktene utviklet seg ogsa positivt i 2014, primeert som falge av
realisering gjennom aret og fallende ravarepriser, og dette redu-
serte den negative markedsverdien knyttet til disse kontraktene.

Engangsposter som det er korrigert for i beregning av under-
liggende resultat belgp seg til 2053 millioner kroner i 2014
(125 millioner kroner).

Gevinster ved salg av eiendeler omfattet salg av kraftpro-
duksjonen i Finland, salg av eierandeler i land- og havbaserte
vindparker, byttehandel av vannkraftverk samt restrukturering
av SN Power. Salget av den finske vannkraftproduksjonen ga
en regnskapsmessig gevinst pad 1213 millioner kroner. Salget
av 49 % av aksjene i et selskap som eier tre landbaserte vind-
parker i Storbritannia ga konsernet en regnskapsmessig gevinst
pa 1063 millioner kroner. Transaksjonen medfgrte at selska-
pet gikk fra @ veere et datterselskap til & vaere en investering
i felles virksomhet, og gevinsten viser realisert gevinst fra
bade nedsalget fra 100 % til 51 % samt en oppvurdering fra
regnskapsfart verdi til virkelig verdi av andelen pa 51 % som
Statkraft fortsatt eier. Nedsalget fra 50 til 40 % eierandel i hav-
vindparken Sheringham Shoal ga en regnskapsmessig gevinst
pa 283 millioner kroner. Nedsalget medfgrte at vindparken gikk
fra & veere investering i felles drift til & vaere investering i felles

virksomhet. Byttehandelen hvor Statkraft overtok de reste-
rende 35 % av Leirdgla og solgte Svelgen 1 og 2 resulterte i en
regnskapsmessig gevinst pa 163 millioner kroner. | forbindelse
med restruktureringen av SN Power fikk Statkraft en gevinst pa
109 millioner kroner for salget av Agua Imara.

Vannkraftprosjektet Cetin i Tyrkia ble nedskrevet med 1050
millioner kroner som fglge av forsinkelser og skifte av entrepre-
ngr. Pensjonskostnaden ble redusert med 280 millioner kroner
knyttet til planendringer i Norge. Planendringene omfatter leve-
aldersjustering og ufgrepensjon. | en sak som atte kommuner
hadde anlagt mot Statkraft vedrgrende konsesjonskraft ble dom
avsagt i favgr av Statkraft. Dette ga Statkraft en inntektsfgring
pa 56 millioner kroner.

Resultatandeler fra tilknyttede selskaper og felles
virksomhet

Konsernet har stgrre eierandeler i de regionale norske kraft-
selskapene BKK, Agder Energi og Istad samt andeler i selskaper
utenfor Norge, der mye av virksomheten skjer giennom deltagelse
i deleide selskaper.

Nedgangen for Internasjonal vannkraft relaterte seg primeert
til to forhold, en nedskrivning i Brasil i 2014 samt lavere resul-
tater fra SN Powers aktiviteter pa Filippinene. Nedgangen ble
noe motvirket av inntektsfaring av et forsikringsoppgjgr i Chile.
Resultatandelene for Vindkraft relaterte seg til de britiske vind-
parkene som na presenteres som felles virksomhet, og det var
hovedsakelig reversering av tidligere ars nedskrivning som bidro
til resultatet. Nedgangen for Industrielt eierskap relaterte seg
hovedsakelig til urealiserte verdiendringer for energikontrakter i
Agder Energi, noe motvirket av salgsgevinster i Istad.

Finansposter

@kningen i andre finansinntekter relaterte seg primaert til gevin-
ster knyttet til SN Power-transaksjonen og salget av Statkraft SFs
20 % eierandel i Theun Hinboun Hydropower Company i Laos til
SN Power som ga en regnskapsmessig gevinst pa 352 millioner
kroner.

Netto valutaeffekter var -4834 millioner kroner (-9403 mil-
lioner kroner), og oppstod i hovedsak som fglge av en svekkelse
av norske kroner mot euro. Effektene stammer for det meste
fra interne Ian og valutasikringskontrakter, og var i hovedsak
urealiserte. Disse effektene motvirkes fullt ut av omregnings-
effekter i egenkapitalen.

Skatt

Regnskapsmessig skattekostnad var 3991 millioner kroner
(2632 millioner kroner). @kningen i skattekostnad skyldtes
hovedsakelig hgyere resultat fgr skatt og at Statkraft i 2013
fikk tilbakebetalt tidligere ars kildeskatt knyttet til utbytte fra
aksjeposten i E.ON.

7) EBITDA-margin (%): (Driftsresultat justert for urealiserte verdiendringer energikontrakter og vesentlige engangsposter x 100)/Brutto driftsinntekter justert for urealiserte verdiendringer

energikontrakter og vesentlige engangsposter
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Kontantstrem
Konsernets drift genererte en kontantstrgm pa 8789 millioner
kroner i 2014 (9431 millioner kroner), en nedgang pa 7 %.

Endring i kortsiktige og langsiktige poster hadde en negativ
effekt pa 2695 millioner kroner (-2397 millioner kroner). Endrin-
gen i 2014 relaterte seg hovedsakelig til kontantsikkerhet (cash
collateral).

Det ble mottatt 729 millioner kroner i utbytte (1051 millioner
kroner), primaert fra BKK og Agder Energi.

Netto investeringer® utgjorde totalt -4404 millioner kroner
(+546 millioner kroner). Dette var hovedsakelig investeringer
i varige driftsmidler pa -8801 millioner kroner samt netto likviditet
ut av konsernet pa 770 millioner kroner knyttet til restrukturerin-
gen av SN Power. Salg av virksomhet tilfgrte konsernet
4688 millioner kroner.

Netto likviditetsendring fra finansiering var +2150 millioner
kroner (-6809 millioner kroner), hvorav ny egenkapital tilfgrt fra
eier utgjorde 5 milliarder kroner. Opptak av gjeld var 874 mil-
lioner kroner (866 millioner kroner) primaert knyttet til prosjekt-
finansiering i Peru. Nedbetaling av gjeld utgjorde 3875 millioner
kroner (4713 millioner kroner).

Omregningseffekter pa bankinnskudd, kontanter og lignende
utgjorde 362 millioner kroner.

Kapitalstruktur

Hovedmalsettingene for konsernets styring av kapitalstruktur

er a ha en fornuftig balanse mellom soliditet og ekspansjons-
evne samt & opprettholde en sterk kredittrating. Det viktigste

maltallet for konsernets styring av kapitalstruktur er langsiktig
kredittrating.

Virkemidler ved styring av kapitalstruktur pa lang sikt er i
hovedsak opptak og nedbetaling av langsiktig gjeld samt inn- og
utbetalinger av innskutt kapital fra og til eier. Konsernet er ikke
palagt eksterne krav med hensyn til styring av kapitalstruktur
annet enn det som fglger av markedets forventninger og eiers
krav om utbytte.

Konsernet sgker & hente fremmedkapital fra ulike lane-
markeder. Ved laneopptak sgker Statkraft a sikre en jevn
tilbakebetalingsprofil, og ndveerende forfallsprofil er i trdd med
dette malet. Eventuelle nye laneopptak planlegges i henhold til
likviditetsprognose, investeringsbeslutninger og salg av aktiva.

Ved utgangen av 2014 utgjorde netto rentebaerende gjeld®
22 472 millioner kroner mot 29 720 millioner kroner ved inn-
gangen til aret. Nedgangen relaterte seg til bade nedbetaling av
gjeld og gkt bankinnskudd. Netto rentebaerende gjeldsgrad var
20,8 % mot 29,6 % ved utgangen av 2013.

Omlgpsmidler, utenom likviditetsbeholdningen, var
21 799 millioner kroner (17 416 millioner kroner), og kortsiktig
rentefri gjeld var 20 667 millioner kroner ved utgangen av 2014
(17 127 millioner kroner).

Ved utgangen av aret hadde Statkraft en egenkapital pa
85 786 millioner kroner mot 70 618 millioner kroner ved
inngangen til aret. Dette tilsvarte 52,1 % av totalkapitalen
(46,8 %). Pkningen i egenkapital knytter seg til et positivt total-
resultat pa 10 851 millioner kroner og kapitalinnskudd fra eier
pa 5000 millioner kroner.

Investeringer

| trdd med konsernets strategi er det stor prosjektaktivitet, spe-
sielt innen vannkraft og vindkraft. Konsernet har god fleksibilitet
i investeringsprogrammet, og vurderer Igpende planene i forhold
til markedsutsikter og finansiell styrke.

Totalt investerte Statkraft 11 180 millioner kroner i 2014,
hvorav 3844 millioner kroner i Norge. Om lag to tredjedeler av
investeringene var i ny kapasitet. Vedlikeholdsinvesteringene
knytter seg primeert til nordisk vannkraft. De stgrste inves-
teringene i ny kapasitet knytter seg til vindkraft i Sverige og
Storbritannia samt internasjonal vannkraft.

Risikostyring

Statkraft er eksponert for risiko giennom hele verdikjeden.

De viktigste risikoene er knyttet til markedsoperasjoner, finans-
forvaltning, prosjektgjennomfgring, driftsaktiviteter og ramme-
betingelser. Vekst og gkt internasjonalisering stiller stgrre krav
til styring av risikoen i investeringsportefgljen. Statkraft har en
sentral investeringskomité for bedre & handtere risikoen knyttet
til enkeltinvesteringer og pa tvers av prosjektportefglien. Risiko-
styringen er en integrert del av @gvrig virksomhetsstyring gjennom
en risikobasert systematikk for konsernledelsens oppfglging av
forretningsomradene. Konsernets samlede risikobilde konklude-
res av konsernledelsen og rapporteres til styret.

Markedsrisiko i energimarkedene

Statkraft er eksponert for betydelig markedsrisiko i forbindelse
med produksjon og handel med kraft. Inntektene fra kraft-
produksjonen er eksponert for volum- og kraftprisrisiko ved at:

Bade kraftpriser og produksjonsvolum pavirkes av veer og
nedbgrsmengde, og kraftprisene avhenger av produksjons-,
forbruks- og overfgringsforholdene i kraftmarkedet
Kraftprisene pavirkes ogsa indirekte av gass-, kull- og olje-
priser, priser pa CO,-kvoter, stgtteregimer og innfgringen av ny
teknologi for kraftproduksjon

Gasskraftproduksjonen er direkte eksponert for svingninger i
prisene pa gass, olje og CO,

Statkraft handterer markedsrisiko i energimarkedene blant annet
ved a handle fysiske og finansielle instrumenter i flere markeder.
@kt integrering av energimarkedene har stor betydning for for-
retningsmodeller og handtering av risiko. Statkraft legger derfor
vekt pa & se de ulike markedene i sammenheng. Konsernets
sikringsstrategier er regulert av rammer for posisjonenes volum
og verdi, og kriterier for & vurdere nye kontrakter mot forventede
inntekter og nedsiderisiko.

Statkrafts virksomhet innen energihandel og tjenester bestar
av bade handel med standardprodukter pa energibgrser og salg
av tjenester eller produkter tilpasset den enkelte kunde. Nye
produkter og tienester har typisk kort levetid i forhold til annen
virksomhet fgr Isnnsomheten reduseres som fglge av konkur-
ranse eller regulatoriske endringer. Risiko handteres giennom
mandater som dekker ravarer, geografiske omrader og varighet.
En uavhengig risikohandteringsfunksjon sikrer objektivitet i
vurdering og handtering av risiko.

8) Netto investeringer inkluderer investeringer betalt ved kvartalsslutt, innbetalinger fra salg av anleggsmidler, netto likviditet ut fra konsernet ved overtakelse av virksomhet samt

inn- og utbetalinger av utlan.

9) Netto rentebeerende gjeld: Brutto rentebzerende gjeld — Bankinnskudd, kontanter og lignende eksklusiv bundne midler — kortsiktige finansielle plasseringer.
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Salgsvirksomheten er eksponert for usikkerhet i salgsprisen
til privatkunder og bedrifter, samt innkjgpsprisen i engrosmarke-
det. Gjennom & sikre symmetri i eksponeringen mellom kundene
og innkjgpene i engrosmarkedet, samt bruk av finansielle instru-
menter, begrenses nettoeksponeringen.

Finansiell risiko

Den sentrale finansfunksjonen samordner og ivaretar den
finansielle risikoen knyttet til valuta, renter og likviditet, inklu-
dert refinansiering og nye laneopptak. Statkraft er eksponert
for renterisiko gjennom fremmedfinansieringen og inntektene
fra nettvirksomheten. Konsernet er eksponert for valutarisiko
giennom integrasjonen mellom det nordiske og det kontinentale
kraftmarkedet, konsernets krafthandel i euro, finansiering og
andre kontantstrgmmer knyttet til utenlandske datterselskaper
og tilknyttede selskaper.

Valuta- og renterisikoen reguleres giennom mandater. | styrin-
gen er terminkontrakter i valuta, rentebytteavtaler og terminavtaler
for renter de viktigste instrumentene. Likviditetsrisikoen hand-
teres hovedsakelig giennom gode lanemuligheter, trekkfasiliteter
og minimumskrav til konsernets likviditetsbeholdning.

Statkraft er eksponert for kreditt- og motpartsrisiko gjennom
krafthandel og plassering av overskuddslikviditet. Fgr avtaleinn-
gaelse blir kredittverdigheten til alle motparter vurdert og ekspo-
neringen begrenses av mandater basert pa kredittverdighet.

Bade markedsrisikoen i energimarkedene og den gvrige
finansielle risikoen, samt eksponering i forhold til mandatene,
fglges opp av uavhengige middle office-funksjoner og rapporteres
jevnlig til konsernledelsen og styret.

Operasjonell risiko

Alle prosesser i hele verdikjeden er eksponert for operasjonell
risiko. Dette gjelder seerlig giennomfaring av investeringsprosjek-
ter og driftsaktiviteter i form av skader pa konsernets ansatte,
kontraktgrer eller tredjepart, skader pa miljget, skader pa
produksjonsanlegg og @vrige eiendeler samt svekket omdgmme.
Statkrafts forsikringsordninger, som omfatter alle vesentlige
skadetyper, blant annet gjennom konsernets eget forsikrings-
selskap, og alle prosjekter i Statkraft gijennomfgrer systematiske
risikovurderinger.

De mest kritiske forholdene er knyttet til utvikling av Statkrafts
internasjonale virksomhet. Stor oppmerksomhet vies utvikling av
gode systemer og leering, etablering av barrierer og sikring av
etterlevelse for & unnga forsinkelser, kostnadsoverskridelser og
ugnskede hendelser. For ytterligere & redusere risikoen knyttet til
prosjektgjennomfgringen er det etablert en felles prosjektenhet
for internasjonal vannkraft for Statkraft og SN Power, og denne
ble styrket i 2014.

Anslag pa de mulige gkonomiske konsekvensene av den
totale operasjonelle risikoen samt vesentlige enkeltrisikoer som
er sentrale drivere i konsernets samlede risikobilde, inngar i
rapporteringen av totalrisikoen pa konsernniva.

Annen risiko
Statkrafts virksomhet pavirkes av rammebetingelser som
skatter, avgifter, forskrifter, nettreguleringer, endringer i palagt
minimums vannstand samt generelle betingelser og krav som
settes for kraftbransjen i bade Norge og andre land. Usikker-
heten knyttet til fremtidig utvikling i disse tillegges stor vekt ved
investeringsbeslutninger.

Statkrafts internasjonale satsing innebeerer bade gkt land-
og partnerrisiko. Statkraft vurderer risiko for hvert land og gjar

sammenligninger mellom land i en region. Partnerrisiko vurderes
tidlig for a fa bekreftet ngdvendig integritet og styringsstruktur.

Klimaendringer kan medfgre bade trusler og muligheter og
har betydning for alle risikoene beskrevet ovenfor. Store endrin-
ger i temperatur og nedbgr vil ha konsekvenser for kraftpriser
og produksjon, og i tillegg kan flom og uveer fare til gkt skade og
slitasje pa anlegg samt konsekvenser for ansatte og tredjeparter.
Klimarisiko er et ogsa viktig premiss for endringer i rammebetin-
gelser og politiske beslutninger.

Internkontroll

Internkontroll er en sentral del av god risikostyring, og Statkraft
arbeider malrettet med & videreutvikle internkontrollen. Det
overordnede styringssystemet «The Statkraft Way» definerer
konsernets retningslinjer og bidrar til et godt kontrolimiljg for

a oppfylle ledelsens mal. Krav til internkontroll er innarbeidet

i fagomradene HMS, etikk, IKT, samfunnsansvar og finansiell
rapportering.

Konsernets internkontrolinettverk utarbeider arlig et
finansielt risikokart som blir presentert for konsernledelsen og
revisjonsutvalget. Basert pa dette identifiseres forretnings- og
stgtteprosesser som skal handtere den iboende risikoen.

Internkontroll over finansiell rapportering

Systemet for internkontroll over finansiell rapportering bidrar til
palitelig og rettidig finansiell informasjon i Statkrafts rapporter,
og baserer seg pa COSO-rammeverkene for internkontroll (COSO
1992), som utgis av Committee of Sponsoring Organizations of
the Treadway Commission.

Alle datterselskaper er palagt & felge internkontrollsystemet
slik det blir beskrevet i «The Statkraft Way» og i konsernets
gkonomihandbok. Tilsvarende gjelder for andre selskaper hvor
Statkraft er ansvarlig for bokfgringen og den finansielle rappor-
teringen. Dersom en tredjepart er ansvarlig for bokfgringen og
den finansielle rapporteringen skal det ansvarlige segmentet
i Statkraft foreta kompenserende kontroller som beskrevet i
gkonomihandboken.

Hovedelementene i internkontrollsystemet er risikovurdering,
kontrolltiltak, egenevaluering, rapportering og Igpende kontroll-
utfgrelse og oppfalging av etterlevelse.

Innovasjon

Formalet med innovasjon i Statkraft er & utvikle og forsterke kon-
kurransefortrinn i kjernevirksomheten, identifisere og fremme ny
forretningsutvikling, drive langsiktig kompetanseoppbygging og
bidra til 8 sikre gode fremtidige rammebetingelser for fornybar
energiproduksjon. | 2014 ble det kostnadsfgrt om lag 124 mil-
lioner kroner pa innovasjons- og forskningsaktiviteter.

Statkrafts innovasjonslogikk

All innovasjonsaktivitet blir kontinuerlig fulgt opp for a sikre rele-
vans og nytte. Fglgende logikk er lagt til grunn for & balansere
innsatsen mellom kortsiktige og langsiktige innovasjonsaktivite-
ter i konsernet:

Forbedringsarbeid tar for seg daglige utfordringer og gir som
regel raske resultater. | denne typen av prosjekter er fokuset pa
eksisterende anlegg/utstyr og optimal utnyttelse av ressurser.

Markedsinnovasjoner er knyttet til kommersielle tjenester
rundt energiproduksjon og leveranser som, sammen med tekno-
logisk innovasjon, representerer et vesentlig konkurransefortrinn
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pa lang sikt. Ved & fokusere pa utvikling av nye forretnings-
modeller knyttet til eksisterende aktiviteter er malsettingen
a utvikle konsepter med kort tid til kommersialisering.

Konsernets forsknings- og utviklingsprogrammer (FoU) er
knyttet til Statkrafts kjernevirksomhet og har et lengre tidsper-
spektiv. Det er etablert mangearige FoU-programmer innenfor
vannkraft, vindkraft, bioenergi og klima.

Utforskningsaktiviteter er etablert med formal & evaluere og
kvalifisere teknologier og Igsninger som pa lengre sikt kan legge
grunnlaget for ny forstaelse eller ny aktivitet i Statkraft.

For & understgtte innovasjonsprosjekter og ulike prosesser/
prosjekter knyttet til strategi, teknologi og marked har Statkraft
ogsa omfattende aktiviteter innenfor teknologianalyse som omfav-
ner alle de ovenstdende kategoriene. Den globale teknologi-
utviklingen i energisektoren overvakes og analyseres.

Verdiskaping

Statkraft fglger opp hvert enkelt innovasjonsprosjekt med tanke
pa verdiskaping. Estimater viser et gijennomsnittlig verdipoten-
sial som utgjgr flere ganger prosjektkostnadene. «Effektevalu-
ering» er et verktgy som er innfgrt i Statkraft for & fremme imple-
menteringsevne og derigjennom verdiskaping av FoU-prosjekter
spesielt. Hvert prosjekt blir evaluert to ganger; ved oppstart og
ved avslutning. | tillegg falges spesielt interessante prosjekter
opp ogsa etter avslutning for & sikre god implementering over tid.

Aktuelle utforskningsaktiviteter
Flytende biobrensel er en utforskningsaktivitet som adresserer for-
retningsmuligheter innenfor bioenergimarkedet. Spesifikt vurderes
en mulighet knyttet til produksjon av flytende brensel for veitran-
sport basert pa skogressurser. Statkraft gnsker med dette a
bygge videre pa sin grunnleggende bioenergikompetanse.

Modellering innenfor distribuert energi utfares med formal
a etablere innsikt innen teknologisk og kommersielt potensial,
samt gke forstaelsen av hvordan distribuert energi pavirker
Statkraft. Modellering av sol og batterier, kombinasjon av varme
og kraft, samt forbruksmgnsteret til kunder i Norden var priori-
terte utforskningsaktiviteter i 2014. En utredning av ulike for-
retningsmuligheter knyttet til en kombinasjon av solcellepaneler
og energilagring i form av batterier har gitt gkt forstaelse for bade
teknologisk status og kostnadsniva.

| de nordiske landene ser man et gkende overskudd av kraft
frem mot 2020. Imidlertid kan elforbruket gke ved elektrifisering
av varme- og transportsektoren. Ved & benytte fornybar energi
kan disse sektorene i tillegg de-karboniseres, og en interaksjon
mellom sektorene vil fgre til stgrre fleksibilitet i energisystemet
totalt sett.

Samfunnsansvar

Statkraft skal opptre pa en baerekraftig, etisk og sosialt ansvar-

lig mate i alle aktiviteter. Konsernet skal veere en trygg og sikker
arbeidsplass hvor mennesker, miljg og eiendeler blir ivaretatt og
beskyttet.

For a fglge opp konsernets samfunnsansvar stgtter Statkraft
seg pa globalt anerkjente initiativer og standarder, herunder
OECDs Guidelines for Multinational Enterprises og IFCs Per-
formance Standards on Environmental & Social Sustainability.
Statkraft er medlem av FNs Global Compact og forplikter seg
med dette til & falge opp initiativet og dets ti prinsipper om men-
neskerettigheter, arbeidstakerrettigheter, miljg og antikorrupsjon.
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Nedenfor fglger en kortfattet oversikt over Statkrafts arbeid og
resultater innen omrédet samfunnsansvar i 2014.

Styring av samfunnsansvar

Beerekraft og ansvarlig adferd skal kiennetegne Statkrafts virk-
somhet. Konsernets grunnleggende prinsipper for en beerekraf-
tig, etisk og sosialt ansvarlig opptreden er beskrevet i Statkrafts
leveregler. Levereglene gjelder for alle selskaper og medarbeidere
i Statkraftkonsernet, og det forventes at Statkrafts forretnings-
partnere har standarder som er i trad med disse. Statkraft har
ogsa utarbeidet tilsvarende retningslinjer for konsernets leveran-
dgrer. Temaer knyttet til samfunnsansvar er en integrert del av
innkjgpsprosessen.

| Statkraft er etisk og beaerekraftig adferd et linjeansvar.
Prinsipper og krav knyttet til samfunnsansvar er en integrert del
av Statkrafts styringssystem. Systemet legger til rette for en
strukturert handtering av konsernets samfunnsansvar og blir
jevnlig evaluert for & tilpasses nye krav, omgivelser og utfordrin-
ger. Prestasjoner knyttet til samfunnsansvar fglges opp giennom
malekort og i regelmessige resultatgjennomganger for hvert
forretningsomrade. Oppfglging av Statkrafts samfunnsansvar
inngar ogsa som en del av konsernrevisjonens arbeid.

Riktig kompetanse knyttet til samfunnsansvar er en suksess-
faktor for & nd konsernets mal. Statkraft arbeider aktivt med
a bygge kompetanse, utvikle oppleeringsplaner og overfgre
erfaringer pa tvers av organisasjonen. Samfunnsansvar er ogsa
et integrert tema i introduksjon for nyansatte og i konsernets
lederoppleering.

Statkraft gnsker dpenhet rundt dilemmaer og etiske problem-
stillinger, og det er lagt til rette for at alle medarbeidere skal
kunne fa veiledning og rad med hensyn til tolkning av Statkrafts
leveregler og gnsket adferd. Statkrafts leveregler understreker
at medarbeidere har bade rett og plikt til & varsle om brudd pa
juridiske eller etiske forpliktelser gjennom linjeorganisasjonen
eller konsernets varslingskanal som ivaretas av konsernrevisjo-
nen. Varslingskanalen ble forbedret i 2014 og er na ogsa apen
for eksterne interessenter. | 2014 mottok konservrevisjonen fem
interne varslingssaker.

Klima og miljgpavirkning

Stat krafts miljgambisjon er 4 tilby fornybare, baerekraftige og
klimarobuste energilgsninger. Fortsatt vekst kombinert med
internasjonal god praksis for miljgstyring er sentrale elementer
for & na dette malet. Nyinvesteringer i konsernet gjgres na kun
innen fornybar energi. Statkraft gnsker a veere pa niva med god
internasjonal praksis med hensyn til miljgarbeid. | 2014 har
konsernets miljgresultater blitt vurdert & veere pa ledende niva i
Oekom Research Corporate Rating.

Det var ingen alvorlige miljghendelser i konsernet i 2014,
men 159 mindre alvorlige miljghendelser ble registrert (127).
De fleste av disse gjaldt kortvarige brudd pa mangvrerings-
bestemmelsene og mindre oljeutslipp. Disse hendelsene hadde
liten eller ingen pavirkning pa miljget.

1 2014 var elektrisitetsbruken i Statkraft 899 GWh (882
GWh). All elektrisitetsbruk i konsernet er sertifisert fornybar i
henhold til RECS (Renewable Energy Certificate System). Videre
genererte Statkraft 60 400 tonn farlig avfall fra kraft- og fjern-
varmeproduksjon (86 000 tonn) som ble behandlet i trad med
gjeldende regelverk. Hoveddelen av dette (80 %) var restproduk-
ter fra Statkrafts avfallsforbrenningsanlegg.



Helse og sikkerhet

Statkraft skal vaere en trygg og sikker arbeidsplass og malet

er null alvorlige personskader knyttet til konsernets aktiviteter.
God planlegging, tydelig kravsetting og tett oppfglging i alle
prosjektfaser og driftsaktiviteter er avgjgrende for & nd malet.
Konsernets styring og oppfalging av helse og sikkerhet er basert
pa kravene i standarden OHSAS 18001 i tillegg til internasjonal
god praksis.

1 2014 inntraff likevel to arbeidsrelaterte, fatale ulykker der
fire mennesker mistet livet. Den ene ulykken inntraff i Devoll-
prosjektet i Albania som er heleid av Statkraft, mens den andre
ulykken inntraff i prosjektet Bajo Frio i Panama hvor Statkraft har
en indirekte eierandel pa 25 %.

| Devoll-prosjektet omkom tre personer etter & ha blitt
truffet av et steinras i neerheten av Moglice i Devoll-dalen. De
omkomne var ansatte i et fijellsikringsselskap som sikret fjell-
siden for en av Statkrafts veikontraktgrer. Hovedkonklusjonen
fra granskingen av ulykken var at utfordrende veer- og nedbgr-
forhold hadde gkt risikoen for ras betraktelig, og at dette ikke
ble tilstrekkelig hensyntatt ved utfgrelsen av arbeidet. Praksis
for giennomfaring av denne typen arbeid er endret etter ulykken.

Ved ulykken i Bajo Frio Igsnet en tgnne fra en mobilkran og
traff tre personer. En person omkom og en ble alvorlig skadet.
Granskingen av ulykken avdekket flere brudd pa prosjektets krav
og retningslinjer og en rekke forbedringstiltak er implementert
etter ulykken.

| de siste arene har konsernet hatt en positiv utvikling
med hensyn til skade- og fraveersskadefrekvens. Indikatoren
for skader med fraveer, H1, blant konsernets medarbeidere og
kontraktgrer var 3,4 i 2014 (3,4), mens indikatoren for alle
typer personskader, H2, var 5,5 (6,5). Totalt ble det registrert
170 skader (228), hvorav 106 fraveersskader (120), blant
konsernets medarbeidere og kontraktgransatte. | tillegg ble det
registrert 9459 farlige forhold (9415) og 989 nestenulykker
(1531). 30 (49) av ulykkene og nestenulykkene ble kategorisert
som alvorlige hendelser med, eller med potensiale for, alvorlig
konsekvens.

Konsernet arbeider malrettet for & unngd skader i all virk-
somhet. Alle ulykker og nestenulykker med et alvorlig skade-
potensiale blir gransket pa en strukturert mate, og det legges
opp til erfaringsoverfgring pa tvers av organisasjonen. De fleste
av de alvorlige ulykkene og nestenulykkene i 2014 var knyttet til
trafikk, fall fra hgyden og fallende gjenstander.

Sykefraveeret i Statkraft ligger pa et stabilt lavt niva og var
2,8 % i 2014 (2,9 %). Alle de norske selskapene i konsernet har
inngatt avtale om inkluderende arbeidsliv (IA) som innebaerer
aktiv fraveersoppfglging og tilpassing av arbeidssituasjonen etter
behov.

Sikring (security)

Statkraft jobber malrettet med forhold knyttet til sikring, bered-
skap og krisehandtering. Omradet sikring omfatter i Statkraft
personellsikkerhet, fysisk sikring, sikring av IT-systemer og
informasjonssikkerhet.

Statkraft har en helhetlig tilneerming til sikringstematikker
og i 2014 har en ny styringsstruktur blitt implementert. Videre
er det identifisert forbedringsomrader og -tiltak for a sikre at
Statkraft er pa nivda med god internasjonal praksis. | 2014 har
det blitt giennomfgrt en rekke beredskapsgvelser innen ulike
temaomrader hvor erfaringer fra sikringssituasjoner bade i Norge
og utenlands er hensyntatt.

Menneskerettigheter

Overholdelse av menneskerettigheter kan veere utfordrende i
noen av landene hvor Statkraft er til stede, og konsernet tar
spgrsmal knyttet til menneskerettigheter pa alvor. Retningslinjene
i FNs Guiding Principles on Business and Human Rights er hen-
syntatt i Statkrafts styringssystem og prosjektstyringsverktay.
Statkraft ble i 2012 klaget inn for OECDs norske og svenske
kontaktpunkt for flernasjonale selskaper i forbindelse med utbyg-
ging av vindkraft i Sverige. Det ble giennomfgrt mekling mellom
Jijnjevaerie samelandsby og Statkraft i 2014. Meklingen ble
avsluttet uten avtale.

Forretningsetikk og antikorrupsjon

Statkraft har nulltoleranse for korrupsjon og er forpliktet til
a holde en hgy etisk standard. Med gkende eksponering i
korrupsjonsutsatte markeder legger Statkraft stor vekt pa
a sikre en god intern forretningskultur og utvikle robuste
antikorrupsjonstiltak.

1 2014 ble en ny fase av Statkrafts antikorrupsjonsprogram
godkjent og igangsatt. Programmet omfatter blant annet en
risikovurdering og behovskartlegging i hvert av Statkrafts forret-
ningsomrader med formal & utvikle skreddersydde Igsninger for
kompetanseheving og andre korrupsjonsforebyggende tiltak.

Som del av dette arbeidet er et nytt oppleeringsprogram om
forretningsetikk og antikorrupsjon blitt vedtatt hvor alle ansatte
skal motta oppleering tilpasset deres utfordringer. Det er ogsa
blitt gijennomfgrt en rekke tiltak for & sikre god ledelse pa dette
temaet, blant annet er det giennomfgrt dilemmatrening for alle
toppledere.

| Igpet av 2014 har Statkraft utarbeidet nye, praktiske veile-
dere som skal hjelpe medarbeidere med & handtere etiske utfor-
dringer. Veilederne supplerer styringsdokumenter, eksisterende
antikorrupsjonshandbok og e-laeringsprogram om antikorrupsjon.

Samfunnspavirkning
Statkraft skaper store verdier for samfunnet. Samtidig er all
kraftproduksjon, ogsa fornybar, forbundet med ulike former for
inngrep i natur og samfunn. Statkraft arbeider systematisk for a
redusere de negative virkningene fra virksomheten mest mulig
og for & ivareta alle interessenter pa en god mate. Dette gjgres
giennom strukturerte prosesser hvor dialog med alle som blir
pavirket av konsernets aktiviteter er et vesentlig element. | 2014
ble det etablert en ny enhet innenfor segmentet Internasjonal
vannkraft som skal styrke Statkrafts evne til & handtere sosiale
og miljgmessige inngrep og samtidig sikre kompetanseoverfgring
mellom ulike prosjekter.

Konsernets gkonomiske verdiskaping fordeles pa mange ulike
interessenter. | 2014 utgjorde dette 19 585 millioner kroner
(20 824 millioner kroner). Samlede investeringer utgjorde
10 656 millioner kroner (9448 millioner kroner) hvorav
3844 millioner kroner ble investert i Norge (3441 millioner
kroner). 70 % av investeringene var knyttet til gkt produksjons-
kapasitet (78 %).

Medarbeidere og organisasjon
Et godt og utviklende arbeidsmiljg, tydelige krav til ledere og
malrettet kompetanseutvikling er strategisk viktige omrader i
Statkraft. Kartlegging av Statkrafts kompetansebehov har blitt
prioritert i 2014 og et nytt konsept for kompetanseutvikling vil
bli implementert i 2015.

Arlig blir det giennomfgrt en medarbeiderundersgkelse i
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Statkraft og resultatene tilsier at Statkraft er en god arbeids-
plass med tilfredse medarbeidere. | forhold til indikatoren
«Arbeidsglede» var Statkrafts resultat 74 (av 100) i 2014,
noe som ligger over den norske bransje-indeksen (70).

Statkraft arbeider systematisk og malrettet med rekruttering
og konsernet fortsetter a veere en attraktiv arbeidsgiver bade
blant nyutdannede og arbeidstakere med erfaring. Konsernet
har et traineeprogram som i 2014 tok opp atte nye traineer med
forskjellig bakgrunn og nasjonalitet.

Statkraft har et strukturert samarbeid med representerte
fagforeninger. | tillegg til nasjonale samarbeid med fagorganisa-
sjoner har Statkraft et europeisk samarbeidsrad (Statkraft Euro-
pean Works Council, SEWC) med tillitsvalgte fra Norge, Sverige,
Tyskland og Storbritannia. SEWC er et viktig forum hvor temaer
relatert til arbeidsliv og arbeidstakerrettigheter blir tatt opp og
diskutert med Statkrafts ledelse.

Konsernet anerkjenner ILO-konvensjonen for arbeidstaker-
rettigheter og aktuelle EU-direktiver er tatt inn som en del av
SEWC-avtalen med EPSU (European Federation of Public Service
Unions), paraplyorganisasjonen for europeiske fagforeninger
innen energibransjen.

Statkraft gnsker et mangfoldig arbeidsmiljg og legger
likebehandling til grunn ved rekruttering og i personalpolitik-
ken. Statkraft gnsker en jevnere kjgnnsfordeling i konsernet og
flere kvinner i ledende stillinger. Ved utgangen av 2014 var 24
% av konsernets ansatte kvinner (23 %), og andelen kvinner
i lederstillinger var 22 % (22 %). Blant nyansatte i 2014 var
kvinneandelen 25 %. | Statkrafts styre er kvinneandelen 44
%. Gjennomsnittslgnn for alle kvinner i forhold til alle menn i
Statkraft var 0,9 i 2014. Tilsvarende tall for ledere var 0,9.

Ved utgangen av 2014 hadde konsernet 3348 arsverk
(3493 arsverk). Konsernet har medarbeidere i 19 land, og 34 %
er lokalisert utenfor Norge (34 %). Gjennomsnittlig ansiennitet i
Statkraft er 11,8 ar og turnover 4,0 % (6,0 %).

Foretaksstyring

God og transparent styring og kontroll med virksomheten skal
legge grunnlaget for & skape langsiktige verdier for eier, ansatte,
andre interessenter og samfunnet for gvrig, og skal derigjen-
nom bidra til en baerekraftig og varig verdiskaping. Rolledelingen
mellom staten som eier, styret og den daglige ledelsen i selska-
pet skal bygge tillit hos interessentene gjennom forutsigbarhet
og troverdighet. Apen og tilgjengelig kommunikasjon skal sikre at
konsernet har gode relasjoner til samfunnet i sin alminnelighet
og spesielt til de interessenter som bergres av virksomheten.

Statkraft fglger statens prinsipper for god eierstyring som
beskrevet i St. meld. nr. 27 (2013-2014) Et mangfoldig og
verdiskapende eierskap («eierskapsmeldingen»), og er under-
lagt rapporteringskrav om eierstyring og selskapsledelse etter
regnskapsloven § 3-3b. Statkraft benytter videre Norsk anbefa-
ling for eierstyring og selskapsledelse (NUES) innenfor rammene
som selskapets organisasjonsform og eierskap setter. Awik fra
anbefalingen skyldes at Statkraft er et heleid statlig selskap.

Se for gvrige egen omtale av foretaksstyring i arsrapporten
pa Statkrafts nettside.
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Styrets arbeid

Hilde Drgnen, Elisabeth Morthen, Harald von Heyden, Vilde
Eriksen Bjerknes og Asbjgrn Sevlejordet kom inn som nye styre-
medlemmer i juni etter Ellen Stensrud, Erik Haugane, Silvija
Seres, Lena Halvari og Odd Vanvik. Berit Rgdseth ble valgt som
ny nestleder.

Styret i Statkraft SF avholdt tre styremgter i 2014. Styret har
hatt fokus pa Igpende drift og pagaende utbyggingsprosjekter.

En vesentlig del av styrets arbeid i 2014 var knyttet til utvikling
av investeringer og salg av eiendeler i henhold til konsernets
strategi.

Styret har et kompensasjonsutvalg bestaende av styrets
leder og to av styrets medlemmer og et revisjonsutvalg bestaende
av fire av styrets medlemmer. Kompensasjonsutvalget avholdt to
mgter og revisjonsutvalget avholdt fem mgter i Igpet av aret.

Fortsatt drift

| samsvar med regnskapslovens krav bekrefter styret at arsregn-
skapet er avlagt under forutsetning om fortsatt drift.

Resultatdisponering

Morselskapet Statkraft SF hadde et resultat etter skatt pa
6002 millioner kroner i 2014 (72 millioner kroner).

Styret i Statkraft SF foreslar et utbytte pa 6007 millioner
kroner, tilsvarende 85 % av utbyttegrunnlaget. Utbyttegrunnlaget
er beregnet som konsernresultatet til Statkraft SF etter skatt
og minoritetsinteresser, justert for urealiserte gevinster og tap.
Styret foreslar folgende disponering av arsresultatet i Statkraft SF:

Det foreslatte utbytte er vurdert som forsvarlig ut fra Statkraft
SF sin egenkapital og likviditet.

Resultatdisponering

Belgp i millioner kroner

Arsresultat i selskapsregnskapet til Statkraft SF 6 002
Disponering av arets resultat:

Avsatt utbytte 6 007
Overfares til (+)/fra () annen egenkapital 5



Fremtidsutsikter

Statkrafts store magasinkapasitet med sesong- og flerars-
magasiner gir konsernet stor fleksibilitet til & disponere vann-
ressursene pa en effektiv mate. En betydelig andel av konsernets
kraftproduksjon blir solgt giennom langsiktige kraftkontrakter og
bidrar dermed til a stabilisere konsernets inntekter. Betydelig ny
produksjonskapasitet er under bygging og vil ved ferdigstillelse
bidra med gkte inntekter.

| et internasjonalt perspektiv er det en gkende etterspgrsel
etter fornybar energi. Konsernet foretar store investeringer for a
rehabilitere de eldre vannkraftverkene i Norge og Sverige og har
investeringer i flere nye prosjekter innen vannkraft, vindkraft og
fijernvarme. Store endringer i det europeiske kraftsystemet

forventes a gi markedsmessige utfordringer og samtidig nye
muligheter innen fornybar energi.

Vannkraft er en Ignnsom og klimavennlig energikilde i flere
vekstmarkeder internasjonalt. Statkraft giennomfgrer en integra-
sjon av virksomhetene i Sgr-Amerika og Sgr-Asia, og planlegger
konsernets videre vekst basert pa kjernekompetansen innen
prosjektutvikling, drift, vedlikehold og markedsoperasjoner.
Innen vindkraft planlegges nye prosjekter i Norge og andre land
hvor vilkarene ligger til rette for det. Styrkingen av Statkrafts
egenkapital gjer konsernet i stand til & utvikle posisjonen som
en internasjonal ledende leverandgr av ren energi.

Styret i Statkraft AS

Oslo, 4. mars 2015
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Erkleering fra styret og daglig leder

Vi erkleerer etter beste overbevisning at konsernregnskapet for 2014 er utarbeidet i
samsvar med IFRS som fastsatt av EU, med krav til tilleggsopplysninger som fglger av
regnskapsloven, samt at arsregnskapet for morselskapet for 2014 er avlagt i samsvar
med regnskapsloven og god regnskapsskikk i Norge, og at regnskapsopplysningene
gir et rettvisende bilde av foretakets og konsernets eiendeler, gjeld, finansielle stilling
og resultat som helhet, samt at arsberetningen gir en rettvisende oversikt over utvik-
lingen, resultatet og stillingen til foretaket og konsernet, sammen med en beskrivelse
av de mest sentrale risiko- og usikkerhetsfaktorer foretakene star overfor.

Styret i Statkraft AS

Oslo, 4. mars 2015
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Qverst:
Bygging av Kjensvatn

vannkraftverk i Norge.

Under:
Smgla vindpark i Norge.




dVYSN9Y3IY

Regnskap konsern
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REGNSKAP

Totalresultat
Statkraft SF konsern

Belgp i mill. kroner Note 2014 2013
RS RT
Salgsinntekter 4,12, 20 48 246 48 138
Andre driftsinntekter 13 4 072 1554
B AR i PR T 565
Energ|kjrap ........................................................................................................................................ 1420 ............... Sy SaanT
Overfgringskostnader -1 185 -998
Nt e s PR SEEay T i 5ay
T 1516 ................. Sy 5758
Av- og nedskrivninger 4,22,23 -4 034 -3 019
Eiendomsskatt og konsesjonsavgifter 17 -1 630 -1 649
Andre driftskostnader 18 -3 512 -3 449

Finansinntekter 19 1215 241
Finanskostnader 19 -1 279 -1 333
Netto valutaeffekter 19, 20 -4 834 -9 403

Andre finansposter

Resultat for skatt
Skattekostnad
Resultat etter skatt
Herav ikke-kontrollerende interessers andel 684 482
Herav majoritetens andel 3758 -351
UTVIDET RESULTAT

Poster i utvidet resultat som vil reversere over resultat:

Endring i verdi pa finansielle instrumenter -907 -1 167
Skatteffekten av endring i verdi pa finansielle instrumenter 276 339
Fagringer mot utvidet resultat i tilknyttede selskaper -192 232
Omregningseffekter 7 832 9 966
Reklassifisering av omregningseffekter knyttet til salg av utenlandsk virksomhet -80 -

Poster i utvidet resultat som ikke vil reversere over resultat:

Estimatawvik pensjoner -704 174
Skatteffekten av estimatavvik, pensjoner 184 49
G s ST 5548
R Sy 5577
Herav ikke-kontrollerende interessers andel 1322 881
Herav majoritetens andel 9 529 8 496
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Balanse
Statkraft SF konsern

Belgp i mill. kroner Note 31.12.14 31.12.13
BENDELER T e S
Immaterielle eiendeler 22 2821 2702
Varige driftsmidler 23 97 008 98 969
Investering i tilknyttede selskaper og felles virksomhet 4,24 18 675 16 305
@vrige finansielle anleggsmidler 25 6 093 2 540
Derivater 29 5616 5295
A eggsml s Ry 55 RIT
Sori .n.éé.r. .......................................................................................................................................... e S 758
Fordringer 27 12 452 9 597
Kortsiktige finansielle plasseringer 443 464
Derivater 28 6 816 5 559
Bankinnskudd, kontanter og lignende (inkludert bundne midler) 29 12 709 7779
o ¢psm| e SRy 55 15s
Blamdaloy e s oo
EGENKAPITAL OG GJELD

Innskutt egenkapital 48 250 43 250
Opptjent egenkapital 29 713 19 599
Ikke-kontrollerende interesser 7 823 7 769
i ééﬁl.{é.b'i{é'l ............................................................................................................................................................... G o Eis
i ih'é ot p R 16 S Eg 5 Ees
Rentebaerende langsiktig gjeld 31 27 438 33 364
Derivater 28 3 556 5713
i éﬁééi i éiéi“e'l.c'l ......................................................................................................................................................... Lo caEoa
Roriape .i{b'rlf"s.i'lk't'iéug'jéid ................................................................................................................. sy SEs Visy
Betalbar skatt 21 3554 3557
Annen rentefri gjeld 32 9 806 9181
Derivater 28 7 308 4 389
Korioi .t.l.g . gl e SRy 517E
& ééﬁl.('é.b'i.t'é'l 'Bé'éjé'l'd ................................................................................................................................................ ey PR

Styret i Statkraft SF
Oslo, 4. mars 2015
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REGNSKAP

Kontantstreamoppstilling
Statkraft SF konsern

Belgp i mill. kroner Note 2014 2013
UKVIDER TILF¢R 8 /B KT PR VIRKGONIHETER s s s s L
Resultat fgr skatt 8 432 2 763
Gevinst+/tap- ved salg av anleggsmidler -165 -89
Av- og nedskrivninger 22,23 4 034 3019
Gevinst fra salg av aksjer og tilknyttede selskaper 5 -421 121
Gevinst knyttet til restrukturering av SN Power 5) -564 -
Gevinst fra salg av virksomhet 5) -2 559 -153
Resultatandel i tilknyttede selskaper og felles virksomhet 24 -730 -1 222
Urealiserte verdiendringer 20 4 412 7 795
Betalt skatt 21 -3651 -2 803
T|If¢rt e e e
Endring i langsiktige poster -52 -534
Endring i kortsiktige poster -2 643 -1 863
Utbytte fra tilknyttede selskaper 729 1051

LIKVIDER TILFGRT/BRUKT PA INVESTERINGER

Investeringer i varige driftsmidler? 4 -8 801 -9 248
Innbetalinger fra salg av varige driftsmidler -17 9670
Salg av virksomhet, netto likviditet tilfgrt konsernet ? 5 4 688 327
Overtakelse av virksomhet, netto likviditet ut av konsernet 5) -74 59
Restrukturering av SN Power, netto likviditet ut fra konsernet 5 -770 B
Salg av tilknyttet selskap ¥ 523 -
Utbetalinger av utlan -100 -298
Innbetalinger av lan 390 94
Investeringer i andre foretak og andre investeringer® -242 -59

LIKVIDER TILFGRT/BRUKT PA FINANSIERING

Opptak av ny gjeld 31 874 866
Nedbetaling av gjeld 31 -3 875 4713
Utdelt utbytte og konsernbidrag -74 -3 098
Innskudd av kapital ® 5 000 -

Valutakurseffekter pa bankinnskudd, kontanter og lignende 362 405
Bankinnskudd, kontanter og lignende 01.01 29 7779 5 552
Bankinnskudd, kontanter og lignende 31.12 29 12 709 7779
Ubenyttede kommiterte kredittlinjer 12 000 12 000
Ubenyttet kassekreditt 2 400 2 400
Bundne midler 29, 34 - -12

Y Investeringer i kontantstrgmmen er 1093 millioner kroner lavere enn investeringer i varige driftsmidler vist i segmentrapporteringen. Av dette knytter 246 millioner kroner seg til bytte-
avtalen med Sogn og Fjordane Energi AS, og 332 millioner kroner skyldes investeringer hittil i &r som ikke er betalt ved arsslutt 2014, samt 515 millioner som er omregningsdifferanse fra
investeringstidspunkt til balansedag.

2 Mottatt vederlag i forbindelse med salg av virksomhet utgjorde 5238 millioner kroner, hvorav 1437 millioner kroner var oppgjgr av gjeld. Konsoliderte kontanter utgjorde
550 millioner kroner

3 Statkraft SF solgte sin eierandel i Theun Hinboun Power Company til SN Power AS. Vederlag fra SN Power AS var 1046 millioner kroner. Da SN Power AS er 50 % eid av Statkraft, anses
523 millioner kroner a veere konsernets kontantstrgm fra transaksjonen.

4 Investeringer i kontantstrgmmen er 520 millioner kroner lavere enn investeringer i andre foretak vist i segmentrapporteringen. 444 millioner kroner knytter seg til restruktureringen av
SN Power, hvor investeringen i det nyetablerte selskapet vises som en investering i felleskontrollert virksomhet, og 76 millioner kroner knytter seg til overtakelse av virksomhet og er vist
pa egen linje.

S| juni ble det foretatt en konvertering fra fordring til aksjer pa 2350 millioner kroner fra eier. Videre ble det skutt inn 5000 millioner kroner i kapital fra eier i desember.
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Oppstilling over endringer i egenkapital

Statkraft SF konsern m
&
=
3

Akku- Ikke-
Annen mulerte  Opptjent kontroll- Sum
Innskutt egen- omregnings- egen- Sum erende egen-

Belgp i mill. kroner kapital kapital effekter kapital majoritet interesser kapital

Eééﬁkéﬁiﬁl' D T P sy fio0s o PR S

Resultat etter skatt © -351 - -351 -351 482 131

Poster i utvidet resultat som reverserer over resultatet:

Endringer i verdi pa finansielle instrumenter o -1 270 - -1 270 -1 270 103 -1 167

Skatteeffekt av endring i verdi pa finansielle instrumenter o 355 - 355 355 -16 339

Egenkapitalfgringer i tilknyttede selskaper o 181 - 181 181 51 232

Omregningseffekter = - 9 675 9675 9675 292 9 966

Poster i utvidet resultat som ikke reverserer over resultatet:

Estimatavvik pensjoner o -129 - -129 -129 -45 -174

Skatteeffekt av estimatawvik, pensjoner = 37 - 37 37 12 49

"I"b.i':éil'l.'ééﬁ'li:'a'i:'.f't').l:.b'e.}'ia&éﬁ ................................................................. T R SErET sdse T TR 5

Utbytte og konsernbidrag o -2 900 - -2 900 -2 900 -198 -3 098

Kapitalforhgyelser - - - - - 135 135

Transaksjoner med ikke-kontrollerende interesser - - - - - 111 111

Forpliktelse ved opsjon pa gkt eierandel i datterselskap - - - - - -94 -94

'E'éé'ril.('éb'i't'é'l. BB By s A3BE5 S eie T S ioEss S Ee s

Resultat etter skatt = 3758 - 3 758 3758 683 4 442

Poster i utvidet resultat som reverserer over resultatet:

Endringer i verdi pa finansielle instrumenter - -907 - -907 -907 - -907

Skatteeffekt av endring i verdi pa finansielle instrumenter - 276 - 276 276 - 276

Egenkapitalfgringer i tilknyttede selskaper o -197 - -197 -197 5 -192

Omregningseffekter knyttet til utenlandsk virksomhet c - 97 -97 L/ 18 -80

avhendet i Igpet av aret

Omregningseffekter © - 7 164 7 164 7 164 668 7 832

Poster i utvidet resultat som ikke reverserer over resultatet:

Estimatavvik pensjoner - -629 - -629 -629 -75 -704

Skatteeffekt av estimatawvik, pensjoner © 160 - 160 160 23 184

et o .ﬁe"r'i'd'ciéh ................................................................. s FoEyT 5835 Sepg T e

Utbytte og konsernbidrag - - - - - -72 -72

Virksomhetssammenslutninger og salg av virksomhet ¥ = 585 - 585 585 -1 424 -839

Kapitalforhgyelser 2 5 000 - - - 5 000 227 5227

Transaksjoner med ikke-kontrollerende interesser - - - - - -

Forpliktelse ved opsjon pa gkt eierandel i datterselskap - - - - - - -

Egenkapltal BL A Ao 48385 S ees PR 567745 S ey sea

1 Salg av Agua Imara i forbindelse med restrukturering av SN Power i juni 2014, med total effekt pa egenkapitalen pa 839 millioner kroner.
2/ | desember 2014 ble det skutt inn 5000 millioner kroner i kapital fra eier, den norske stat, ved Neerings- og fiskeridepartementet.

Statkrafts generalforsamling besluttet 27. juni 2014 a ikke betale ut utbytte. For inneveerende ar har styret foreslatt et utbytte pa
6007 millioner kroner.
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Note 1 Generell informasjon og sammendrag av vesentlige regnskapsprinsipper

GENERELL INFORMASJON

Statkraft SF (Statkraft) bestar av Statkraft SF med datterselskaper.
Statkraft SF er et norsk statsforetak, stiftet og hiemmehgrende i
Norge. Statkraft SF er eiet 100 % av den norske stat, ved Neerings- og
fiskeridepartementet. Hovedkontoret ligger i Oslo og selskapet har
gjeldsinstrumenter notert pa Oslo Bgrs og London Stock Exchange.

Grunnlag for utarbeidelse av regnskapet Konsernregnskapet er
utarbeidet i samsvar med International Financial Reporting Standards
(IFRS) og tolkninger utgitt av International Financial Reporting Intepre-
tation Committee (IFRIC) som er godkjent av EU.

Regnskapet er avlagt etter alle pliktige standarder utgitt av Interna-
tional Accounting Standards Board (IASB) og International Financial
Reporting Interpretations Committee (IFRIC).

Sammenligningstall Alle belgpsmessige stgrrelser i resultat, oppstil-
ling over endringer i egenkapital, kontantstrgm og noter er angitt

med ett &rs sammenligningstall. Balansen er angitt med ett ars
sammenligningstall.

SAMMENDRAG AV DE VIKTIGSTE REGNSKAPSPRINSIPPENE

Nedenfor beskrives de viktigste regnskapsprinsippene benyttet ved
utarbeidelse av konsernregnskapet. Disse prinsippene er benyt-

tet pa samme mate i alle presenterte perioder, dersom ikke annet
fremgar. Konsernregnskapet er utarbeidet basert pa historisk kost-
prinsippet med unntak av visse finansielle instrumenter og derivater
som er vurdert til virkelig verdi pa balansedagen.

Historisk kost Historisk kost er generelt basert pa virkelig verdi av
vederlaget som er gitt ved anskaffelsen av eiendeler og tjenester.

Virkelig verdi Virkelig verdi er definert som den prisen som ville blitt
mottatt for & selge en eiendel eller betalt for & overfgre en forpliktelse
i en ryddig transaksjon mellom markedsaktgrer pa maletidspunktet.
Malingen av virkelig verdi er ikke betinget av om det er tilgjengelige
markedspriser eller om andre verdivurderingsteknikker er lagt til grunn.
Ved fastsettelsen av virkelig verdi skal ledelsen bruke antakelser som
markedsaktgrer ville ha brukt i en tilsvarende vurdering. Maling og pre-
sentasjon av eiendeler og gjeld vurdert til virkelig verdi ved avleggelsen
av konsernregnskapet er basert pa disse prinsippene med unntak

av maling av netto realisasjonsverdi etter IAS 2 Beholdninger og ved
beregning av bruksverdi etter IAS 36 verdifall pa eiendeler.

Konsolideringsprinsipp Konsernregnskapet viser det samlede
gkonomiske resultatet og den samlede gkonomiske stillingen for
morselskapet Statkraft SF og datterselskaper. Et datterselskap er et
selskap der Statkraft som investor har faktisk kontroll. Faktisk kontroll
oppnas ved at investor er eksponert for, eller har rett til, variabel
avkastning som fglge av eierskap i eller avtaler inngatt med selskapet.
Ved vurderingen av faktisk kontroll vurderer Statkraft blant annet eier-
andel, stemmeandel, eierstruktur og relative styrkeforhold, opsjoner
kontrollert av Statkraft og av gvrige aksjoneerer og aksjonaer- og drifts-
avtaler. Vurderingen gjgres per investering. Statkraft som investor ma
ha evne til & pavirke avkastningen giennom sin makt over selskapet. |
den grad Statkraft er vurdert & ha kontroll over en investering pa under
50 % sa ma det foreligge avtaler som gjgr at Statkraft likevel har reell
kontroll over de relevante aktivitetene som i betydelig grad pavirker
avkastningen i virksomheten det er investert i. Forutsetningene som gir
grunnlag for faktisk kontroll vurderes nar det er indikator pa endringer
for a sikre at faktisk kontroll fortsatt foreligger.

Dersom det er ngdvendig, justeres datterselskapenes regnskaper
slik at de er i trdd med konsernets regnskapsprinsipper. Selskapenes
interne omsetning og mellomvaerende, samt gevinster og tap som er
oppstatt ved transaksjoner mellom selskapene, er eliminert. Datter-
selskaper konsolideres fra og med det tidspunkt konsernet oppnar
kontroll og utelates fra konsolidering nar kontroll opphgrer.

Felles drift Felles drift er en ordning der deltakerne som har felles

kontroll over en enhet har kontraktsmessige rettigheter til eiendelene
og ansvar for forpliktelsene knyttet til enheten. Ved felles drift ma
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beslutninger knyttet til relevante aktiviteter veere enstemmige. Avtaler
mellom deltakerne som beskriver de enkeltes rettigheter og forpliktel-
ser i den felles driften vil veere bestemmende for hvorvidt en eierandel
i fellesordninger kan betraktes som felles drift. Enheter som er satt
opp for a produsere kraft og der deltakerne er de eneste kjgperne

av kraften som produseres samt er ansvarlig for bade kortsiktig og
langsiktig finansiering, vil som hovedregel bli innarbeidet i Statkrafts
konsernregnskap i henhold til en metode tilsvarende bruttometoden.

Deleide kraftverk Kraftverk med delt eierskap, det vil si verk Statkraft
driver, men der andre er medeiere, og verk andre driver, men der
Statkraft er medeier, er regnskapsfgrt i henhold til bruttometoden som
felles drift.

Salg av eierandeler i felles drift Ved salg av eierandeler i felles drift
der den regnskapsmessige behandling av investeringen endres fra
brutto konsolidering til egenkapitalmetoden innregnes gevinst og tap
delvis, basert eierandel solgt til eksterne investorer. Bokfgrt verdi pa
selskapets resterende eierandel viderefgres. Endringen i den regn-
skapsmessige behandling kan i tillegg til ved endrede eierandeler ogsa
inntreffe nar kontraktsmessige rettigheter og forpliktelser knyttet til
ordningens underliggende eiendeler og gjeld endres eller nar aksjoneer-
avtaler endres. For Statkraft vil det veere nar deltakerne i den felles
driften ikke lenger er de eneste kjgperne av kraften og ikke er ansvarlig
for ordningens forpliktelser.

Felles virksomhet Felles virksomheter er selskaper eller enheter

hvor Statkraft har felles kontroll med en eller flere andre investorer.
Felles virksomhet ma ha en juridisk form som separerer deltakerne

fra virksomhetens eiendeler og gjeld slik at ansvaret er begrenset

til kapitalinnskuddet og avkastningen tilsvarer deltakerens andel av
resultatet. Ved felles virksomhet ma det vaere enstemmighet mellom
deltakerne som har felles kontroll ved beslutninger knyttet til relevante
aktiviteter. Selskaper eller enheter hvor Statkraft har felles kontroll
konsolideres inn i konsernregnskapet ved bruk av egenkapitalmetoden.
Ved endring i underliggende faktum og omstendigheter skal det foretas
ny vurdering av om felles virksomhet foreligger. Konsernets andel av
selskapets resultat etter skatt, korrigert for merverdiavskrivninger og
eventuelle awvik i regnskapsprinsipper, vises pa egen linje i konser-
nets resultatoppstilling. | balansen er investeringen klassifisert som
anleggsmiddel og star oppfert til kostpris korrigert for akkumulerte
resultatandeler, mottatte utbytter, valutajusteringer samt egenkapitalfg-
ringer i selskapet.

Tilknyttede selskaper Tilknyttede selskaper er selskaper eller
enheter hvor Statkraft har betydelig innflytelse. Betydelig innflytelse
foreligger nar ikke en eller flere investorer har felles kontroll og hvor
vesentlige beslutninger giennomfgres med ulike kombinasjoner av
aksjoneerflertall. Andeler i tilknyttede selskaper konsolideres inn i
konsernregnskapet ved bruk av egenkapitalmetoden og presenteres
pa samme linje som andeler i felles virksomhet i resultatregnskapet
og balansen.

Utleide kraftverk Kraftverk som er utleid til andre, fgres brutto i
regnskapet. Leieinntektene inngar i andre driftsinntekter og kostnader
knyttet til driften av kraftverkene er vist under driftskostnader.

Oppkjop Oppkjgpsmetoden anvendes ved virksomhetssammen-
slutninger. Vederlaget males til virkelig verdi pa transaksjonstids-
punktet som ogsa er tidspunktet for maling av virkelig verdi av
identifiserbare eiendeler, forpliktelser og betingede forpliktelser

som overtas ved transaksjonen. Dersom regnskapsfgringen for

en virksomhetssammenslutning ikke er fullstendig ved slutten av
rapporteringsperioden, der transaksjonen er giennomfgrt, sa rap-
porteres forelgpige verdier for de aktuelle eiendelene og gjelden.
Midlertidige verdier justeres Igpende i maleperioden pa maksimum

12 maneder for a reflektere ny informasjon som er innhentet om
forhold som eksisterte pa oppkjgpsdatoen og som ville ha pavirket ver-
divurderingen om de var kjent. Transaksjonstidspunktet er nar risiko og
kontroll er overdratt og sammenfaller normalt med gijennomfgringstids-
punktet. Ikke-kontrollerende interesser vurderes enten til virkelig verdi
eller til forholdsmessig andel av identifiserte netto eiendeler og gjeld.
Vurderingen gjgres for hver transaksjon. En eventuell forskjell mellom
kostpris pa aksjer eller identifiserbare netto eiendeler og virkelig

verdi pa overtatte eiendeler, forpliktelser og betingede forpliktelser
fgres som goodwill eller inntektsfgres dersom kostpris er lavest. Det
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Note 1 fortsettelse

avsettes ikke for utsatt skatt pa goodwill. Transaksjonskostnader resul-
tatferes nar de palgper.

Prinsipper for & innregne kjgp av tilknyttede selskaper og felles
virksomhet er de samme som for kjgp av datterselskaper.

Inntekter Inntektsfagring ved salg av energiprodukter og tienester skjer
ved opptjening. Opptjeningstidspunktet er nar hoveddelen av risiko og
kontroll gar over til kjgper.

Energiinntekter Energiinntekter inntektsfgres ved levering, og presen-
teres som hovedregel brutto i resultatregnskapet. Realiserte gevin-
ster og tap fra handelsportefgljer presenteres imidlertid netto under
salgsinntekter.

Realiserte inntekter fra fysisk og finansiell handel i energikontrakter
presenteres pa regnskapslinjen for salgsinntekter. Urealiserte verdiend-
ringer knyttet til fysiske kontrakter og finansielle kontrakter, omfattet

av IAS 39, presenteres pa samme regnskapslinje som for opptjente og
realiserte inntekter.

Nettinntekter Nettvirksomhet er underlagt inntektsrammeregulering fra
Norges vassdrags- og energidirektorat (NVE). NVE fastsetter hvert ar
en maksimal inntektsramme for den enkelte netteier. Inntektsrammer
fastsettes dels ut fra historiske kostnader, og dels pa bakgrunn av en
norm. Normen skal sikre at selskapene driver effektivt. Mer-/mindre-
inntekt vil veere forskjellen mellom faktisk inntekt og tillatt inntekt.
Inntektsrammens stgrrelse justeres arlig for endringer i leveringskva-
liteten (KILE). Inntekter innregnet i resultatregnskapet tilsvarer de fak-
tiske tariffinntektene giennom aret. Forskjellen mellom inntektsrammen
og faktiske tariffinntekter utgjgr mer- eller mindreinntekt balansefgres
ikke. Stgrrelsen pa denne er opplyst om i note 33.

Utbytte Utbytte Mottatt utbytte fra selskaper annet enn dattersel-
skaper, tilknyttede selskaper og felles virksomhet inntektsfgres idet
utdeling av utbytte endelig vedtas i det utdelende selskap.

Salg av varige driftsmidler Ved salg av varige driftsmidler beregnes
gevinst/tap ved salget ved & sammenholde salgssum med gjen-
veaerende innregnet verdi av det solgte driftsmiddelet. Beregnet
gevinst/tap presenteres som del av henholdsvis andre driftsinntekter
eller andre driftskostnader.

Offentlige tilskudd Offentlige tilskudd innregnes netto i resultat og
balanse. Der tilskudd er knyttet til aktiviteter som innregnes i resultat-
regnskapet direkte, er tilskudd behandlet som en reduksjon av de
kostnader som knytter seg til aktiviteten og som tilskuddet er ment &
skulle dekke. Der tilskuddet er knyttet til prosjekter som innregnes i
balansen, er tilskudd behandlet som en reduksjon av belgp innregnet
i balansen.

Utenlandsk valuta Datterselskapene avlegger sine regnskaper i det
enkelte selskapets funksjonelle valuta, normalt den lokale valuta i
landet der selskapet driver sin virksomhet. Statkraft SF har norske
kroner som sin funksjonelle valuta som ogsa er den valuta konsern-
regnskapet er presentert i. Ved utarbeidelsen av konsernregnskapet
omregnes utenlandske datterselskaper, tilknyttede selskaper og
felles virksomhet til norske kroner etter dagskursmetoden. Det vil si
at balanseposter er omregnet til kurs per 31. desember, og resultat-
regnskapet er omregnet ved bruk av manedlige gijennomsnittskurser
giennom aret. Omregningseffekter fgres mot utvidet resultat og
innregnes fgrst i resultatet ved salg av eierandeler i utenlandske
selskaper.

Lgpende transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til kursen pa
transaksjonstidspunktet, mens balanseposter vurderes til balanse-
dagens kurs. Valutaeffekter fgres under finansposter. Gevinst og tap
som fglge av valutakursendringer pa gjeld som er sikringsinstrument
av nettoinvestering i utenlandsk enhet, fares direkte mot utvidet
resultat og innregnes farst i resultatet ved salg av den utenlandske
enheten.

Finansielle instrumenter

Generelt Finansielle instrumenter regnskapsfgres nar konsernet

blir part i kontraktsmessige betingelser knyttet til instrumentet.
Finansielle eiendeler og finansielle forpliktelser innregnes farste gang
til virkelig verdi. Transaksjonskostnader legges til eller trekkes fra

den finansielle eiendelen eller finansielle gjelden med mindre instru-
mentet fgres til virkelig verdi over resultat da transaksjonskostnaden
resultatfgres umiddelbart. Finansielle eiendeler og finansiell gjeld
klassifiseres pa grunnlag av art av og formal med instrumentene

til kategoriene «finansielle eiendeler vurdert til virkelig verdi over
resultatet», «investeringer holdt til forfall», «eiendeler tilgjengelig for
salg» og «lan og fordringer». Kategoriene som er aktuelle for Statkraft
og den regnskapsmessige behandling av finansielle instrumenter
innregnet i hver av klassene er beskrevet i det fglgende.

Vurderingsprinsipper for ulike kategorier av finansielle instrumenter

1) Finansielle instrumenter som vurderes til virkelig verdi over
resultatet

* Finansielle kontrakter om kjgp og salg av energirelaterte pro-
dukter er klassifisert som derivater. Energiderivater bestar av
bade frittstaende derivater, samt innebygde derivater som er skilt
ut fra vertskontrakten og fart opp til virkelig verdi som om deri-
vatet var en frittstaende kontrakt. Derivater i denne kategorien og
som ikke er innbygde derivater, er hovedsakelig anskaffet for a
videreselges innen kort tid.

¢ Valuta- og rentederivater er anskaffet for & styre og redusere
konsernets eksponering for svingninger i renter og valuta.

e Fysiske kontrakter om kjgp og salg av energirelaterte produkter
som inngar i handelsportefgljer og som styres og fglges opp
basert pa virkelig verdi, gjgres opp finansielt, eller inneholder
skrevne opsjoner i form av volumfleksibilitet.

¢ Andre finansielle instrumenter holdt for handelsformal.

¢ Fysiske kontrakter om kjgp og salg av energirelaterte produkter
som er inngatt i kraft av fullmakter knyttet til eget bruk eller for
egen produksjon, faller normalt utenfor IAS 39.

2) Lan og fordringer er finansielle fordringer og gjeld som ikke
omsettes i et aktivt marked og males ved fgrstegangs innregning
til virkelig verdi tillagt direkte henfgrbare transaksjonskostnader. |
senere perioder males lan og fordringer til amortisert kost ved bruk
av effektiv rentes metode, slik at effektiv rente blir lik over hele
instrumentets Igpetid. Tap ved verdifall innregnes i resultatet.

3) Eiendeler klassifisert som tilgjengelig for salg er eiendeler
som ikke hgrer inn under noen av kategoriene ovenfor. Statkraft
klassifiserer strategiske langsiktige aksjeposter til denne katego-
rien. Ved fgrstegangs innregning males slike eiendeler til virkelig
verdi inkludert direkte henfgrbare transaksjonskostnader. | senere
perioder males eiendelen til virkelig verdi med verdiendringer mot
utvidet resultat. Eiendeler klassifisert som tilgjengelig for salg

hvor virkelig verdi er lavere enn regnskapsfgrt verdi nedskrives over
resultatregnskapet hvis verdifallet er vesentlig eller varig. Ytterligere
verdifall medfgrer umiddelbar nedskrivning. Nedskrivninger kan ikke
reverseres over resultatregnskapet fgr eiendelen er realisert.

4) Finansielle forpliktelser males ved fgrstegangs innregning til
virkelig verdi inkludert direkte henfgrbare transaksjonskostnader.

| senere perioder males finansielle forpliktelser til amortisert kost
ved bruk av effektiv rentes metode, slik at effektiv rente blir lik over
hele instrumentets Igpetid.

Fastsettelsen av virkelig verdi pa slike eiendeler er beskrevet mer
detaljert i note 10.

Finansielle instrumenter som inngar i sikringsbokfgring Finansielle
instrumenter som inngar som sikringsinstrument eller sikringsobjekt i
et sikringsforhold identifiseres ut i fra intensjonen med anskaffelsen
av det finansielle instrumentet. | en virkelig verdisikring vil verdi-
endringen mgte motsvarende verdiendring pa sikringsobjektet, mens
man for kontantstremsikringer og sikringer av nettoinvestering i
utenlandsk virksomhet vil fgre verdiendringer mot utvidet resultat. Se
ellers neermere beskrivelse under omtale av regnskapsmessig sikring
i note 11.

Presentasjon av derivater i resultat og balanse Derivater utenfor sik-
ringsforhold er presentert pa egne linjer i balansen under eiendeler og
gjeld. Derivater med henholdsvis positive og negative virkelige verdier
presenteres brutto i balansen. Derivater presenteres netto nar det
foreligger juridisk rett til motregning av kontraktene, og motregnings-
retten faktisk benyttes. Alle kraftkontrakter handlet over kraftbgrsene
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er presentert netto i balansen. | resultatregnskapet vises endring i
virkelig verdi av energiderivater pa samme regnskapslinje som opp-
tjente og realiserte salgsinntekter og palgpt og realisert energikjgp.

Endring i virkelig verdi av valuta- og rentederivater presenteres
sammen med realiserte finansinntekter- og kostnader.

Skatt

Generelt Konsernets kraftproduksjonsvirksomhet i Norge, er under-
lagt de seerskilte reglene for beskatning av kraftforetak. Konsernets
skattekostnad omfatter i tillegg til ordinser resultatskatt ogsa natur-
ressursskatt og grunnrenteskatt.

Resultatskatt Resultatskatt blir beregnet etter ordineere skattere-
gler, slik at anvendt skattesats er den til enhver tid vedtatte. Skatte-
kostnaden knyttes til det regnskapsmessige resultatet og bestar av
betalbar skatt og endring i utsatt skatt/skattefordel. Betalbar skatt
beregnes pa grunnlag av arets skattemessige resultat. Utsatt skatt/
skattefordel beregnes pa grunnlag av midlertidige forskjeller mellom
regnskapsmessig og skattemessig verdi, samt skattevirkninger av
underskudd til fremfgring. Utsatt skattefordel blir balansefgrt i den
grad det er sannsynlig at fordelen kan benyttes. Skatt pa poster fart
mot utvidet resultat er ogsa fgrt mot utvidet resultat, og skatt pa
poster knyttet til egenkapitaltransaksjoner fgres mot egenkapitalen.

Naturressursskatt Naturressursskatt er en overskuddsuavhengig
skatt og beregnes pa grunnlag av det enkelte kraftverkets gjen-
nomsnittlige produksjon de siste syv arene. Skattesatsen er satt

til 1,3 gre per kWh. Betalbar resultatskatt kan avregnes mot betalt
naturressursskatt. Den andelen av naturressursskatten som oversti-
ger betalbar resultatskatt, kan fremfgres med renter til senere ar, og
blir balansefgrt som forskuddsbetalt skatt.

Grunnrenteskatt Grunnrenteskatt er overskuddsavhengig og utgjar
for 2014 31 % av netto grunnrenteinntekt beregnet for hvert enkelt
kraftverk. Grunnrenteinntekten blir beregnet pa grunnlag av det
enkelte verkets produksjon time for time, multiplisert med spotpri-
sen i den korresponderende timen. For leveranser av konsesjons-
kraft og for kraft pa langsiktige fysiske kontrakter med en varighet
pa over syv ar brukes faktisk kontraktspris. Inntekter fra grgnne ser-
tifikater inngar i brutto grunnrenteinntekt. Den beregnede inntekten
reduseres med faktiske driftskostnader, avskrivninger og en friinntekt
for &8 komme frem til skattegrunnlaget. Friinntekten fastsettes arlig
pa grunnlag av skattemessig verdi av driftsmidlene i kraftverket
multiplisert med en normrente fastsatt av Finansdepartementet.
Friinntekt behandles som en permanent forskjell i det aret som

den beregnes for, og pavirker saledes ikke beregningen av utsatt
skatt knyttet til grunnrente. Negativ grunnrenteinntekt per kraftverk
beregnet fra og med inntektsaret 2007 kan samordnes med positiv
grunnrenteinntekt for andre kraftverk. Negativ grunnrenteinntekt per
kraftverk fra inntektsaret 2006 eller tidligere ar kan kun fremfgres
med renter mot senere positiv grunnrenteinntekt i samme kraftverk.
Utsatt skattefordel knyttet til fremfgrbar negativ grunnrenteinntekt
og utsatt skatt knyttet til andre midlertidige forskjeller er beregnet
med basis i kraftverk hvor det er sannsynliggjort at skattefordel

vil utnyttes innenfor en tidshorisont pa ti ar. Anvendt sats er 31 %
nominell skattesats.

Utsatt skatt og utsatt skattefordel presenteres netto sa langt

de forventes a reversere i samme periode. Tilsvarende gjelder for
utsatt skatt og utsatt skattefordel knyttet til grunnrenteskatt. Utsatte
skatteposisjoner knyttet til betalbar resultatskatt kan ikke utlignes
mot utsatte skatteposisjoner knyttet til grunnrenteskatt.

Klassifisering som kortsiktig/langsiktig En post i balansen klassi-
fiseres som kortsiktig nar den forventes realisert innen 12 maneder
etter balansedagen. Andre poster klassifiseres som langsiktig

med de unntak som er nevnt nedenfor. Enkelte derivater som er
sikringsinstrumenter i et sikringsforhold presenteres sammen med
sikringsobjektet. Farste ars avdrag pa langsiktig gjeld presenteres
som kortsiktig gjeld.

Immaterielle eiendeler Immaterielle eiendeler er regnskapsfert til
anskaffelseskost fratrukket nedskrivninger. Utgifter til immaterielle
eiendeler, herunder goodwill, balansefgres i den utstrekning kriteri-
ene for balansefgring er oppfylt. Goodwill og immaterielle eiendeler
med ubegrenset levetid avskrives ikke, men testes arlig for verdifall.
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Utgifter til forskning og utvikling Utgifter til forskning kostnads-
fares Igpende. Utgifter til utvikling balansefgres i den grad det kan
identifiseres en fremtidig gkonomisk fordel knyttet til utvikling av en
identifiserbar immateriell eiendel.
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Varige driftsmidler Investeringer i produksjonsanlegg og andre varige
driftsmidler regnskapsfgres til anskaffelseskost, fratrukket akkumu-
lerte av- og nedskrivninger. Avskrivningene starter nar eiendelene er
ferdigstilt og kan tas i bruk. Anskaffelseskost for varige driftsmidler
omfatter utgifter for & anskaffe eller utvikle eiendelen slik at den er
klar for bruk. Direkte henfgrbare lanekostnader tillegges anskaffelses-
kost. Utgifter palgpt etter at driftsmidlet er tatt i bruk, slik som repara-
sjoner og vedlikehold, resultatfgres Igpende, mens gvrige utgifter som
gker fremtidig produksjonskapasitet balansefgres. Ved tidsbegrensede
konsesjoner avsettes det for fierningsforpliktelser pa gjeldssiden mot
en tilsvarende gkning i anleggets balansefgrte verdi.

Palgpte kostnader til egne investeringsarbeider blir balansefgrt som
anlegg under utfgrelse. Anskaffelseskost omfatter direkte henfgrbare
kostnader inkludert lanerenter.

Avskrivning er beregnet ved bruk av lineser metode over forventet
brukstid. Restverdi hensyntas ved beregning av arlige avskrivninger.
Periodisk vedlikehold blir balansefgrt med avskrivning over perioden
frem til neste vedlikehold planlegges gjennomfgrt. Avskrivningstiden vil
tilpasses konsesjonsperioden. Estimert brukstid, avskrivningsmetode
og restverdi vurderes arlig.

Tomter herunder vannfallsrettigheter avskrives ikke, da verdiene
anses som evigvarende under forutsetning av at det ikke foreligger
hjemfallsrett.

Nedskrivninger Varige driftsmidler og immaterielle eiendeler som
avskrives, vurderes for verdifall ved utgangen av hvert kvartal. Nar det
er indikatorer pa at framtidig inntjening ikke kan forsvare balansefgrt
verdi beregnes gjenvinnbart belgp for & kunne vurdere om nedskriv-
ning for verdifall ma gijennomfgres. Immaterielle eiendeler med
udefinert utnyttbar levetid avskrives ikke, men vurderes for verdifall
en gang i aret og nar det er forhold som tilsier at en verdivurdering
ma giennomfgres. Gjenvinnbart belgp er det hgyeste av virkelig verdi
fratrukket salgskostnader og bruksverdi. Bruksverdi er beregnet

som forventet fremtidig kontantstrgm neddiskontert ved bruk av et
avkastningskrav tilsvarende markedets avkastningskrav for tilsvarende
eiendeler i samme bransje. Forventede utgifter til fierning av drifts-
midler ved produksjonsperiodens slutt medtas ikke ved beregning

av bruksverdi. Forskjellen mellom balansefgrt verdi og gjenvinnbart
belgp resultatfgres som nedskrivning. Ved vurdering av verdifall grup-
peres anleggsmidlene pa det laveste nivaet der det er mulig a skille
ut uavhengige kontantstrgmmer (kontantgenererende enheter). Ved
hver rapporteringsdato vurderes grunnlaget for reversering av tidligere
nedskrivninger pa ikke-finansielle eiendeler unntatt goodwill.

Kontantstremgenererende enhet En kontantstrgmgenererende enhet
(KGE) er det laveste nivaet uavhengige kontantstrgmmer kan males
pa. Det gverste nivaet pa en KGE er et rapportert driftssegment. KGE i
Statkraft er definert som fglger:

Vannkraftverk: Kraftverk som ligger i samme vassdrag og som styres
samlet for & optimalisere kraftproduksjonen.

Vindkraftverk: Vindmgiller i en vindmgllepark som er tilknyttet en felles
transformatorstasjon.

Gasskraftverk: Normalt utgjar et gasskraftverk en KGE med mindre to
eller flere verk styres og optimaliseres sammen slik at inntektene ikke
er uavhengig av hverandre.

Fjernvarmeanlegg: Det enkelte anlegg sammen med tilhgrende infra-
struktur inklusiv overfgringslinjer.

Biomassekraftverk: Det enkelte anlegg.
Ved nedskrivningstest av goodwill benyttes segment som laveste KGE.
Leieavtaler Leieavtaler regnskapsfgres som finansiell leasing nar det

vesentlige av risiko og avkastning pa eiendelen er overfgrt til Statkraft.
Ved leieperiodens begynnelse innregnes finansielle leieavtaler til
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et belgp tilsvarende det laveste av virkelig verdi og minsteleiens
naverdi. Ved beregning av leieavtalens naverdi benyttes den implisitte
rentekostnaden i leiekontrakten dersom det er mulig & beregne
denne, i motsatt fall benyttes selskapets marginale lanerente.
Direkte utgifter knyttet til etablering av leiekontrakten er inkludert i
eiendelens kostpris.

Samme avskrivningstid benyttes som for selskapets gvrige avskriv-
bare eiendeler. Dersom det ikke foreligger en rimelig sikkerhet for at
selskapet vil overta eierskapet ved utlgpet av leieperioden, avskrives
eiendelen over den korteste av periodene for leieavtalens Igpetid og
for eiendelens gkonomiske levetid.

Operasjonelle leieavtaler resultatfgres som hovedregel linesert over
leieperioden. Ved leie av produksjonsanlegg der bruk er nzert relatert
til produksjonen males leieutgiftene etter forbruk og presenteres som
energikjgp.

Beholdninger

1) Grgnne sertifikater og CO,-sertifikater Grgnne sertifikater
herunder Elsertifikater er vurdert a falle inn under definisjonen av
offentlig stgtte etter IAS 20 Regnskapsfaring av offentlig tilskudd
og opplysninger om offentlig stgtte og er i regnskapet behand-
let som et driftstilskudd betinget av egen produsert kraft. Det
vurderes a vaere rimelig sikkert at Statkraft oppfyller vilkarene
for tilskuddet samt at tilskuddet vil bli mottatt, derfor innregnes
sertifikatene til virkelig verdi pa produksjonstidspunktet som andre
inntekter i resultatregnskapet. Eiendelen presenteres som en
fordring i balansen inntil sertifikatene tildeles. Ved tildeling blir
sertifikatene klassifisert som varelager. Dersom det gér mer enn
en regnskapsperiode fgr Elsertifikatene mottas vurderes fordringen
til den laveste av virkelig verdi pa produksjonstidspunktet og netto
realisasjonsverdi der verdiendringen fgres som en justering av
andre inntekter. Tilsvarende gjelder for CO,-sertifikater.

Produksjonsvirksomheten og sluttbrukervirksomheten er organi-
sert som to helt separate virksomheter (ev portefgljer/resulta-
tenheter). Elsertifikater som mottas fra egen produksjon benyt-
tes saledes ikke til a dekke konsernets forpliktelse knyttet til
sluttbrukervirksomheten. Sluttbrukervirksomhetens forpliktelser
til & levere Elsertifikater dekkes inn gjennom kjgpte Elsertifikater.
Kigpte elsertifikater er klassifisert som varelager og vurderes

til det laveste av anskaffelseskost og netto realisasjonverdi. |
den grad beholdningen av elsertifikater dekker inn forpliktelsen,
males forpliktelsen til bokfgrt verdi av elsertifikatbeholdningen.
Forpliktelse som eventuelt ikke er dekket inn ved kjgp av serti-
fikater i markedet vurderes til virkelig verdi av elsertifikater pa
balansedagen.

Grgnne sertifikater og CO,-sertifikater holdt for handelsformal

er innregnet som varelager og males til netto realiserbar verdi.
Netto realiserbar verdi males som salgsverdi fratrukket forventede
salgsutgifter.

2) Andre beholdninger Andre beholdninger males til det laveste av
kostpris og netto realiserbar verdi.

Kostpris tilordnes beholdninger spesifikt der dette er mulig. Ved
ombyttbare varer tilordnes kostpris ved bruk av veid gjennomsnitt
eller FIFO-metoden (fgrst inn, fgrst ut).

Bankinnskudd, kontanter og lignende Pa linjen bankinnskudd, kon-
tanter og lignende inngar sertifikater og obligasjoner med kort restlg-
petid pa anskaffelsestidspunktet. Pa linjen ligger ogsa bundne midler.
Stgrrelsen pa de bundne midlene er spesifisert i kontantstrgmoppstil-
lingen og i note 29. Markedsoppgjgr for derivater tilknyttet finansakti-
viteter (kontantsikkerhet) balansefgres. Bankinnskudd, kontanter og
lignende fra felles drift presenteres ogsa pa denne linjen.

Egenkapital Foreslatt utbytte ved avleggelsen av regnskapet er klas-
sifisert som egenkapital. Utbytte reklassifiseres til kortsiktig gjeld nar
det blir vedtatt av generalforsamlingen.

Avsetninger, betingede eiendeler og betingede forpliktelser Det
innregnes en avsetning bare nar det er en eksisterende plikt som

er resultat av en tidligere hendelse og det er mer enn 50 % sann-
synlighet for at en forpliktelse har oppstatt, samt at avsetningen kan
males palitelig. Ved lavere sannsynlighet opplyses det om forholdene
i notene til regnskapet med mindre sannsynligheten for utbetaling

er sveert lav. Avsetninger innregnes med et belgp som er uttrykk

for beste estimat av de utgifter som kreves for a gjgre opp den
eksisterende forpliktelsen pa balansedagen.

Vesentlige tapskontrakter Forpliktelser som fglge av vesentlige
tapskontrakter regnskapsfgrer og males som avsetninger. En vesent-
lig tapskontrakt oppstar nar konsernet har inngatt en kontrakt som
ikke kan sies opp og der kontantstrgmmer for a oppfylle betingelsene
under kontrakten overstiger de forventede inntekter som kan relate-
res til den samme kontrakten.

Konsesjonskraft, konsesjonsavgifter og erstatninger Det blir arlig
levert konsesjonskraft til kommuner til myndighetsbestemte priser
fastsatt av Stortinget. Levering av konsesjonskraft inntektsfgres
Igpende i henhold til fastsatt konsesjonskraftpris. For enkelte kon-
sesjonskraftavtaler er det inngatt avtaler om finansielt oppgjer, der
Statkraft dekker forskjellen mellom spot- og konsesjonsprisen. Kon-
sesjonskontrakter er ikke innregnet i regnskapet. Kapitalisert verdi av
fremtidige konsesjonskraftforpliktelser er estimert og vist i note 30.

Konsesjonsavgifter blir kostnadsfgrt nar de palgper og innbetales
arlig til stat og kommuner. Kapitalisert verdi av fremtidige avgifter er
estimert og vist i note 17.

Konsernet betaler erstatninger til grunneiere for a fa bruksrett til
vannfall og grunn. | tillegg utbetales erstatninger til andre for skade
pafgrt skog, grunn, telenett og lignende. Erstatningsutbetalingene er
dels engangsutbetalinger og dels Igpende i form av utbetalinger eller
plikt til & levere erstatningskraft. Naverdien av forpliktelsene knyttet
til arlige erstatninger og frikraft er klassifisert som avsetning for
forpliktelser. Arlige betalinger fgres som andre driftskostnader, mens
engangsoppgjar regnskapsfgres mot forpliktelsen.

Pensjoner

Ytelsesplaner En ytelsesplan er en pensjonsordning som definerer
den pensjonsutbetaling som en ansatt vil motta ved pensjonering.
Pensjonen fastsettes normalt som en andel av den ansattes Ignn.
Kravet til full pensjonsopptjening er mellom 30 og 40 ar. Ansatte som
ikke har full opptjening far sin pensjon redusert forholdsmessig. Den
balansefgrte forpliktelsen knyttet til ytelsesplaner er naverdien av de
fremtidige pensjonsytelsene redusert for virkelig verdi av pensjons-
midlene. Naverdien av fremtidige ytelser i pensjonsordningene opp-
tjent pa balansedagen beregnes ved bruk av palgpte ytelsers metode.

Positive og negative estimatavvik som skyldes endringer i aktuarmes-
sige forutsetninger eller grunnlagsdata fgres Igpende direkte mot
utvidet resultat.

Netto pensjonsmidler for overfinansierte ordninger er balansefgrt til
virkelig verdi, og klassifisert som langsiktig eiendel. Netto pensjons-
forpliktelser for underfinansierte ordninger og ikke fondsbaserte
ordninger som dekkes over drift er klassifisert som langsiktig gjeld.

Periodens netto pensjonskostnad er inkludert i Ignn og andre
personalkostnader, og bestar av summen av periodens pensjonsopp-
tjening, rentekostnad pa den beregnede forpliktelsen og beregnet
avkastning pa pensjonsmidlene.

Innskuddsplaner En innskuddsplan er en pensjonsordning hvor kon-
sernet betaler faste bidrag til en forvalter uten ytterligere forpliktelser
for Statkraft etter at innskuddet er betalt. Innskuddene kostnadsfagres
som Ignnskostnad.

SEGMENTER

Konsernet rapporterer driftssegmenter i trad med hvordan konsern-
ledelsen fatter, falger opp og evaluerer sine beslutninger. De operative
segmentene identifiseres pa bakgrunn av den interne styringsinforma-
sjonen som periodisk gjiennomgas av ledelsen og er beslutningsgrunn-
lag for ressursallokering og maloppnaelse.
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KONTANTSTR@MOPPSTILLING

Kontantstrgmoppstillingen er utarbeidet med basis i den indirekte
metoden. Dette innebaerer at man i oppstillingen tar utgangspunkt i
konsernets resultat far skatt for & kunne presentere kontantstrgmmer
tilfgrt fra arets virksomhet. Kontantstrgmoppstillingen er inndelt i
netto likviditetsendring fra virksomheten, investeringer og finansiering.
Utbytte betalt til eier og til ikke-kontrollerende interesser er presentert
under finansieringsaktiviteter. Innbetaling og utbetaling av renter, samt
utbytte fra tilknyttede selskaper presenteres som tilfgrt likviditet fra
arets virksomhet.

NYE OG ENDREDE REGNSKAPSSTANDARDER

Statkraft tidlig implementerte de nye standardene IFRS 10 Konsern-
regnskap, IFRS 11 Felles ordninger, IFRS 12 Opplysninger om interes-
ser i andre foretak, endringer i IAS 27 Separate finansregnskap og
endringer i IAS 28 Investeringer i tilknyttede foretak og felles virksom-
het i 2013. Effektene ble beskrevet i regnskapet for 2013. Endringer
i standarder i 2014 pavirker Statkraft kun i liten grad. Endringer i
standarder vedrgrer:

IAS 36 Verdifall pa eiendeler Endringen medfgrer at det ma gis
opplysninger om det gjenvinnbare belgpet pa eiendeler som har
blitt nedskrevet, dersom dette er fastsatt til virkelig verdi redusert
for salgskostnader. Endringen ma ses i sammenheng med IFRS 13
Maling av virkelig verdi. Endringene gjelder med virkning for regn-
skapsar som starter 1. januar 2014 eller senere.

IAS 32 Finansielle instrumenter - presentasjon IAS 32 er endret
for & klargjgre innholdet i «currently has a legally enforceable right
to set-off» og anvendelsen av IAS 32s motregningskriterier for
oppgjarssystemer som eksempelvis clearing house-systemer som
anvender mekanismer for bruttooppgjgr som ikke skjer samtidig
(simultaneously). Endringene gjelder med virkning for regnskapsar
som starter 1. januar 2014 eller senere.

Faglgende fortolkninger og endringer i standarder implementeres med
virkning fra 2015 og kan pavirke Statkrafts konsernregnskap for
kommende ar:

IFRIC 21 Avgifter Fortolkning av nar en forpliktelse til & betale
avgifter knyttet til selskapets aktiviteter, utenom inntektsskatt, bgter
eller lignende, skal innregnes. Fortolkningen klargjgr at en forplik-
telse skal innregnes nar den aktiviteten som utlgser betalingsplik-
ten finner sted. Endringen vil pavirke fordeling av kostnadsfgrte
avgifter mellom kvartaler, men det er ikke identifisert at endringen
vil pavirke regnskapsaret totalt sett.

IAS 19 Ytelser til ansatte Endringer som er vedtatt innebaerer at
det ikke vil veere krav om a henfgre innskudd til ytelsesbaserte
ordninger fra ansatte eller tredjepart til den aktuelle tjenesteperio-
den dersom innskuddet er uavhengig av antall ar de ansatte har ytt
tjenester.

IASB’s forbedringsprosjektet 2010, 2012 og 2013.

IFRS 3 Virksomhetssammenslutninger Endringen presiserer at
betingede vederlag som klassifiseres som en eiendel eller forplik-
telse skal males til virkelig verdi pa hver rapporteringsdag i samsvar
med IAS 32 Finansielle instrumenter - Presentasjon. Eksisterende
referanse til IAS 37 Avsetninger, betingede forpliktelser og betin-
gede eiendeler slettes (2012). En annen endringen klargjgr at

IFRS 3 ikke gjelder for noen former for felleskontrollerte ordninger
definert i IFRS 11 Felles ordninger, hva gjelder regnskapet til den
felles kontrollerte ordningen.
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IFRS 13 Maling av virkelig verdi Klargjgring av at virkeomradet

til portefglieunntaket omfatter alle finansielle instrumenter etter
IAS 39 og IFRS 9, uavhengig av om de defineres som en finansiell
eiendel eller forpliktelse etter IAS 32.
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Ikke godkjente, men aktuelle tolkninger og endringer i standarder som
kan gi effekt pa konsernregnskapet i fremtidige perioder:

IFRS 10 Konsernregnskap og IAS 28 Investeringer i tilknyttede
foretak og felleskontrollert virksomhet IASB har foretatt endringer
i IFRS 10 Konsernregnskap og IAS 28 Investeringer i tilknyttede
foretak og felleskontrollert virksomhet. Endringen klargjgr hvordan
gevinster og tap skal innregnes ved salg eller ved innskudd av
eiendeler til tilknyttede foretak og felles virksomhet. Endringen trer
i kraft for regnskap som begynner 1. januar 2016 eller senere.
Tidligere anvendelse er tillatt.

IFRS 15 Inntekter fra kontrakter med kunder Standarden omfatter
alle kontrakter med kunder og hovedprinsippet er at et foretak skal
innregne inntekter pa en mate som gjenspeiler overfgringen av varer
eller tjenester til kundene med et belgp som reflekterer det fore-
taket forventer & veere berettiget som motytelse for leveringer av
varen eller tjenesten. IFRS 15 trer i kraft for rapporteringsperioder
som begynner 1. januar 2017 eller senere. Tidligere anvendelse

er tillatt. Den nye standarden som erstatter IAS 18 Inntektsfaring
forventes ikke a8 medfgre vesentlig endringer for Statkraft.

IFRS 9 Finansielle instrumenter IASB har ferdigstilt IFRS 9 i 2014.
Standarden omfatter nye regler for klassifisering og maling av
finansielle eiendeler, klassifikasjon og maling av forpliktelser, sik-
ringsbokfgring samt nedskriving av finansielle eiendeler. Virknings-
tidspunkt er satt til 1. januar 2018 eller senere. Tidligere implemen-
tering er tillatt. Arbeidet med & evaluere potensielle effekter av IFRS
9 er startet opp.

IASB’s forbedringsprosjekt 2012- 2014

IFRS 5 Anleggsmidler holdt for salg og avviklet virksomhet
Endringene gir veiledning hvor et foretak reklassifiserer anleggs-
midler (eller avhendingsgrupper) fra holdt for salg til holdt for
utdeling til eierne (eller vice versa). Slike reklassifiseringer anses
ikke som endring av planen om a selge eller utdele anleggsmidlene,
og kravene om klassifisering, presentasjon og maling i henhold
til den nye avhendingsmetoden gjelder. Videre klargjgr endringen
at nar kriteriene for holdt for utdeling ikke lenger er oppfylt, sa
behandles eiendelene pa samme mate som anleggsmidler som
ikke lenger klassifiseres som holdt for salg. Endringene skal
anvendes prospektivt.

IAS 19 Ytelser til ansatte Endringene klargjgr at foretaksobliga-
sjoner som benyttes for a fastsette diskonteringsrenten skal vaere
utstedt i samme valuta som pensjonsytelsene som skal betales ut.
Endringene skal anvendes fra begynnelsen av den fgrste sammen-
ligningsperioden presentert i regnskapet hvor endringene anvendes.

IAS 34 Delarsrapportering Endringene klargjer krav til informa-
sjon etter IAS 34 som presenteres i delarsrapporten, men ikke
delarsregnskapet, og krav til krysshenvisninger i slike situasjoner.
Endringene skal anvendes retrospektivt i samsvar med IAS 8.
Endringene trer i kraft for arsregnskap som begynner 1. januar
2016 eller senere. Tidligere anvendelse av noen endringer er tillatt,
uten & anvende alle endringer tidligere. Endringene er ikke godkjent
for bruk i Norge fgr de er godkjent i EU. Forventet tidspunkt for
godkjenning er i Igpet av 3. kvartal 2015.



REGNSKAP

Note 2 Skjgnnsmessige vurderinger, estimater og forutsetninger

Ved utarbeidelse av konsernregnskapet i henhold til IFRS og anven-
delse av konsernets regnskapsprinsipper ma selskapets ledelse utgve
skjgnn, foreta estimater og gjgre forutsetninger som pavirker poster

i resultat, balanse og noter. Estimater og forutsetninger som legges

til grunn er basert pa erfaring med tilsvarende vurderinger i tidligere
perioder, kompetanse fra ekspertmiljger innad i konsernet, endringer

i rammebetingelser og annen relevant informasjon. Skjghnsmessige
vurderinger, estimater og forutsetninger er i stor grad pavirket av ledel-
sens syn pa fremtidige inntekter. Forventning til fremtidige inntekter
er basert pa en kombinasjon mellom fremtidige prisforventninger,
produksjonsvolum, regulatoriske forhold, modenhet i infrastruktur og
prosjektrisiko. Ved verdivurderingen av fremtidige inntekter anvendes
observerbar markedspris i likvide perioder. For senere perioder legges
en kombinasjon av Statkrafts forventninger til langsiktige markeds-
priser, herunder utvikling i CO,-priser og subsidieordninger, samt
forventede kapasitetsbetalinger til grunn.

Estimater og forutsetninger vil kunne endres over tid og er gjenstand
for Igpende vurdering. Faktiske tall vil imidlertid kunne avvike fra
regnskapsfgrte estimater. Resultateffekt av estimatavvik og endrede
estimater og forutsetninger regnskapsfgres i den perioden endringen
oppstar eller periodiseres over de perioder som pavirkes av endringen.

Skjgnnsmessige vurderinger som har vesentlig betydning for
konsernregnskapet er fglgende:

Nedskrivninger Konsernet har betydelige balansefgrte verdier i varige
driftsmidler, immaterielle eiendeler og i investeringer i tilknyttede
selskaper og i felles virksomheter. Disse eiendelene testes for ned-
skrivninger nar det foreligger indikatorer pa mulige verdifall slik at

det er risiko for at regnskapsfart verdi overstiger gienvinnbart belgp.
Regnskapsfgrte verdier av goodwill testes arlig for nedskrivning.
Utfallet av en nedskrivningstest kan vaere at betydelige tap knyttet til
balansefgrte eiendeler ma resultatfgres.

Beregning av gjenvinnbart belgp, som er det hgyeste av virkelig verdi
fratrukket salgsutgifter og bruksverdi, er basert pa fremtidige kontant-
strgmmer der lange prisbaner, forventet produksjonsvolum og anvendt
avkastningskrav er de viktigste faktorene. Det utgves betydelig skjgnn
fra ledelsens side for & kunne ansla utviklingen i disse faktorene.

Ved vurdering av bruksverdi av varige driftsmidler under oppfg-

ring inngar palgpte kostnader pa balansedagen og gjenveerende
investeringsramme godkjent av Statkrafts ledelse. | kraftverk som er
satt i drift inngar forventede vedlikeholdsinvesteringer.

Virksomhetssammenslutning Statkraft ma allokere kjgpesummen
for oppkjgpte selskaper til overtatte eiendeler og forpliktelser basert

pa deres estimerte virkelige verdi. Dersom sammenslutningene skjer
stegvis ma det ogsa beregnes virkelig verdi av naveerende eierandel
nar faktisk kontroll overfgres til Statkraft. Endring i virkelig verdi
innregnes i resultatregnskapet. For stgrre oppkjgp, benytter Statkraft
uavhengige eksterne radgivere for a bista med fastsettelse av virkelig
verdi for overtatte eiendeler og forpliktelser. Denne type verdsettelser
krever at ledelsen foretar vurderinger for a fastsette verdsettelses-
metode, estimater og forutsetninger. Ledelsens estimater av virkelig
verdi og levetid er basert pa forutsetninger som er underbygget av
konsernets kompetansemiljg, men som det er iboende usikkerhet
knyttet til. Faktiske resultater kan som en fglge av dette awvike fra
estimatene.

Utsatt skattefordel Balansefgring av utsatt skattefordel innebzerer
bruk av skjgnn, og foretas i den grad det er sannsynliggjort at fordelen
vil bli utnyttet. Konsernet balansefgrer ogsa utsatt skattefordel knyttet
til grunnrentebeskatningen av produksjonsinntekter fra norske kraft-
verk. Utsatt skattefordel vedrgrende grunnrenteinntekt til fremfgring
er balansefgrt med det belgp som forventes & komme til anvendelse
innenfor en tidshorisont pa ti ar. Tidspunkt for nar negativ grunnrente-
inntekt kan komme til anvendelse estimeres pa grunnlag av forventing
om fremtidige inntekter.

Ikke-finansielle energikontrakter | henhold til IAS 39 skal ikke-finan-
sielle energikontrakter som faller innenfor begrepet «netto finansielt
oppgjgr» behandles som finansielle instrumenter. Dette vil typisk
gjelde kontrakter om fysisk kjgp og salg av kraft og gass. Ledelsen har
vurdert hvilke kontrakter som omfattes av definisjonen av finansielt
instrument og hvilke kontrakter som ikke omfattes som fglge av «eget
bruk»-unntaket.

Varige driftsmidler Varige driftsmidler avskrives over forventet bruks-
tid. Forventet brukstid estimeres pa bakgrunn av erfaring, historikk og
skjgnnsmessige vurderinger og justeres dersom det oppstar endringer
i forventningene. Det tas hensyn til restverdi ved fastsettelse av
avskrivningene og vurdering av restverdi er ogsa gjenstand for esti-
mater. Estimater pa fierningsforpliktelser, som inngar som en del av
anleggets balansefgrte verdi, er gienstand for Igpende vurderinger.

Pensjoner Beregning av pensjonsforpliktelse innebaerer bruk av
skjgnn og estimater pa en rekke parametere. Diskonteringsrenten er
satt med grunnlag i obligasjoner med fortrinnsrett (OMF). Det er ledel-
sens vurdering at OMF-markedet representerer et tilstrekkelig dypt og
likvid marked med relevante Igpetider som kvalifiserer for referanse-
rente i henhold til IAS 19.

Note 3 Hendelser etter balansedagen

Desenvix Statkraft har den 13. februar 2015 gjennom sitt
brasilianske datterselskap blitt enige med Jackson Empreendimentos
S.A. om a kjgpe deres eierandel i kraftselskapet Desenvix Energias
Renovaveis S.A. i Brasil. Statkraft blir dermed majoritetseier med

en eierandel pa 81,3 % i Desenvix, som eier, drifter og vedlikeholder
vann- og vindkraftverk i Brasil.

Avtalen er betinget av ngdvendige godkjenninger fra den tredje eieren i
Desenvix, det brasilianske pensjonsfondet Funcef (18,7 %), kreditorer,
den brasilianske regulatoren (ANEEL) og den brasilianske konkurranse-
myndigheten (CADE). Partene forventer a fullfgre transaksjonen innen
utgangen av 3. kvartal 2015. Kjgpesum for aksjene er i stgrrelses-
orden 500 millioner brasilianske reais.

Triton Knoll Statkraft og RWE Innogy GmbH har i februar 2015
inngatt en avtale om & utvikle og bygge ut havvindparken Triton Knoll
som kan fa en installert effekt pa inntil 900 MW. Havvindparken er
lokalisert utenfor gstkysten av England. Gjennom avtalen sikrer Stat-
kraft seg 50 prosent av Triton Knoll Offshore Wind Ltd som er organi-
sert som felles virksomhet. Prosjektet vil utvikles og bygges ut av en
felles RWE/Statkraft prosjektorganisasjon, ledet av Statkraft, der man
trekker pa kompetansen i begge selskaper. Investeringsbeslutning for

vindparken planlegges i 2017. Samlet investering for hele vindparken
er estimert til mellom 3 og 4 milliarder britiske pund.

Tofte/Sodra Statkraft og Sodra etablerte i februar 2015 Silva Green
Fuel AS, organisert som felles virksomhet, med mal om a etablere
fremtidig produksjon av biodrivstoff basert pa skogsravare pa industri-
omradet for den tidligere cellulosefabrikken pa Tofte i Hurum. Statkraft
og Sodra eier henholdsvis 51 % og 49 % av det nye selskapet. Sam-
tidig overtok Statkraft alle aksjene i Statkraft Tofte AS, tidligere Sodra
Cell Tofte AS. Samlet investering ved overdragelse av aksjene i Sodra
Cell Tofte AS samt opprettelse av Silva Green Fuel AS, er pa omlag
250 millioner kroner.

Empresa Eléctrica Pilmaiquén Den 25. februar har Statkraft signert
en avtale om kjgp av majoriteten av aksjene i det bgrsnoterte vann-
kraftselskapet Empresa Eléctrica Pilmaiquén S.A. i Chile. Gjennomfg-
ringen er blant annet betinget av at 75 % av aksjonaerene aksepterer
tilbudet. Kjgpesum for aksjene er i stgrrelsesorden 182 millioner
amerikanske dollar for 75 % av aksjene.

Utstedte obligasjoner Statkraft har i januar 2015 utstedt obligasjo-
ner for 3300 millioner kroner.
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Note 4 Segmentinformasjon

Statkraft avlegger segmentrapportering etter IFRS 8. Konsernet rap-
porterer driftssegmenter i trad med hvordan konsernledelsen fatter,
fglger opp og evaluerer sine beslutninger. De operative segmentene
identifiseres pa bakgrunn av den interne styringsinformasjonen som
periodisk giennomgas av ledelsen og er beslutningsgrunnlag for res-
sursallokering og maloppnaelse.

For hvert av segmentene vises underliggende resultater. | underlig-
gende resultater er vesentlige engangsposter, samt urealiserte
verdiendringer pa energikontrakter, eksklusive Trading og Origination,
holdt utenfor.

Segmentene er:

Nordisk vannkraft bestar av vannkraftanlegg i Norge og Sverige.
Produksjonsaktivaene er i hovedsak regulerbare.

Kontinental energi og handel omfatter gasskraftverk i Tyskland

og Norge, vannkraftverk i Tyskland og Storbritannia og biobaserte
kraftverk i Tyskland. | tillegg inngar virksomheten fra Baltic Cable
som er en undersjgisk kabel mellom Sverige og Tyskland. Segmentet
inkluderer ogsa Trading og Origination, markedsadgang til mindre
produsenter av fornybar energi, samt inntektsoptimalisering og
risikoavlastning knyttet til bade den kontinentale og den nordiske
produksjonsvirksomheten.

Regnskapsspesifikasjon per segment

Internasjonal vannkraft har virksomhet i fremvoksende markeder
med antatt hgy vekst og stort behov for energi. Statkrafts investe-
ringer i vannkraft internasjonalt er en del av konsernets langsiktige
strategi der konsernets kompetanse utnyttes for a sikre gkt tilfgrsel av
fornybar energi og lgnnsom vekst.

Vindkraft omfatter drift og utvikling av landbasert og havbasert vind-
kraft. Segmentet har virksomhet i Norge, Sverige og Storbritannia.

Fjernvarme driver virksomhet i Norge og Sverige.

Industrielt eierskap omfatter forvaltning og utvikling av norske eier-
posisjoner innenfor konsernets kjernevirksomhet, samt sluttbrukervirk-
somheten til Fjordkraft.

Annen virksomhet omfatter smaskala vannkraft og
konsernfunksjoner.

Konsernposteringer Konsernposteringer omfatter justeringer av
engangsposter, urealiserte effekter pa energikontrakter eksklusive
Trading og Origination, elimineringer og ikke allokerte eiendeler.

Kontintental Inter-
Segmenter Statkraft SF Nordisk energi og nasjonal Industrielt Annen Konsern-
EREDIMILL MOIET . ocossoosscassonsscasssasoasssassoasssnssoasassoos Ameeiy | VEnnbeEi o Wemsl] | e |0 OWMEheE Teimeims | o clerdiely  oibeemist | pesiEnnier
2014
Driftsinntekter eksterne, underliggende 52318 10617 26 448 1 004 258 595 6 504 218 6 676

Driftsinntekter interne, underliggende

Driftsresultat, underliggende

Urealiserte verdiendringer energikontrakter - 1 545
Vesentlige engangsposter s 1478
Driftsresultat 13643 10 500
Resultatandel i tilknyttede selskaper

og felles virksomhet 730
Resultat fgr finans og skatt 14 373 10 500
Balanse 31.12.2014

Investering i tilknyttede selskaper

og felles virksomhet 18 675 -
Qurige efendeler 146 051 54839
Totale eiendeler 164 721 54 839
Av- og nedskrivninger 4034 -1324
Vedlikeholdsinvesteringer og andre investeringer 2 368 1673

Investering i gkt kapasitet 7 525 439
Investering i eierandeler 763 -
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REGNSKAP

Note 4 fortsettelse

Kontintental Inter-
Segmenter Statkraft SF Nordisk energi og nasjonal Industrielt Annen Konsern-
Belap imill. kroner ) Konsern  vannkraft handel  vannkraft  Vindkraft Fjernvarme eierskap  virksomhet posteringer
2013
Driftsinntekter eksterne, underliggende 49692 10506 23800 1215 39 640 7420 324 5748
Driftsinntekter interne, underliggende - 3813 17 - 1 029 2 53 476 -5 390

Driftsresultat, underliggende 13 113 8 796 80 78 103 -4 1109 -440 3391
Urealiserte verdiendringer energikontrakter - 2279 1 004 - - - 21 43 -3278
Vesentlige engangsposter . o.....164 97 162 . 190 . T .2
Driftsresultat 13113 11 239 987 240 -87 82 1130 -483 -5
Resultatandel i tilknyttede selskaper

og felles virksomhet 1222 - 3] 580 - 640 = =

Balanse 31.12.2013

Investering i tilknyttede selskaper

og felles virksomhet 16 305 - - 6 862 1 - 9438 - 4

Qvrige efendeler 134701 54919 5407 13510 12321 3188 14714 50772 :20130

Totale eiendeler 151 006 54 919 5407 20372 12322 3188 24152 50772 -20126

Av- og nedskrivninger 3019 -1247 -330 -185 -595 -137 474 -52 -

Vedlikeholdsinvesteringer og andre investeringer 1 980 1 399 86 42 11 2 440 - =

Investering i gkt kapasitet 1) 7 406 1719 316 2672 2 531 417 497 -147 -

Investering i eierandeler 62 - - 50 1 - - 11 -

Y Investering i gkt kapasitet i Annen virksomhet er negativ som fglge av overfering av utleide verk til Nordisk Vannkraft.

Poster holdt utenfor underliggende driftsresultat

B T K0T e 2018 . 2013

Urealiserte verdiendringer energikontrakter, ekskl. Trading og Origination 2 396 3288

Vesentlige engangsposter 2117 125
Rettssak knyttet til Saurdal kraftverk - konsesjonskraft 56 -
Inntektsfaring knyttet til terminering av energikontrakt - 164
Kjop pa gunstig vilkar ved gkning av eierandel i Devoll - 162
Pensjon - planendring 280 -
Gevinst ved salg av eiendeler 2831 86
Kostnader ved gkning av eierandel i biomasseselskap - -97

Spesifikasjon per produkt
Det henvises til note 12.

Spesifikasjon per geografiske omrader
Eksterne salgsinntekter fordeles basert pa opprinnelseslandet til produksjonsapparatet eller virksomheten.

Anleggsmidler bestar av varige driftsmidler og immaterielle eiendeler unntatt utsatt skatt og fordeles basert pa opprinnelseslandet til
produksjonsapparatet eller virksomheten.

Geografiske omrader Statkraft SF

Belgp i mill. kroner Konsern Norge Tyskland @vrige
R 2
Salgsinntekter eksterne 48 246 22 579 14 720 265 5 240 5443
Anleggsmidler per 31.12 98348 ... 4457 ... 4688 ... 23734 .. 1641 .. 13828
2013

Salgsinntekter eksterne 48 138 25 680 15 703 79 4 690 1 985
Anleggsmidler per 31.12 100546, ... 53227 ... 4800 ... 21308 ... 8755 ... 12 456

Informasjon om viktige kunder
Ingen eksterne kunder star for 10 % eller mer av konsernets driftsinntekter.
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Note 5 Transaksjoner

SALG OG RESTRUKTURERING AV VIRKSOMHET | 2014

SN Power AS Den 6. juni ble avtalen mellom Statkraft og Norfund om a
restrukturere SN Power giennomfgrt. Avtalen innebaerer at det er oppret-
tet et nytt selskap, SN Power AS, som eies av Statkraft og Norfund med
50 % hver. Regnskapsmessig gevinster knyttet til restruktureringen er
455 millioner kroner som er inntektsfgrt under andre finansinntekter og
108 millioner kroner inntektsfgrt under andre driftsinntekter. Gevinstene
knytter seg henholdsvis til overfgring av virksomhet pa Filippinene og
overfgring av Agua Imara til SN Power AS. Netto kontanteffekt som

fglge av transaksjonen er at Statkraft har betalt 410 millioner kroner til
Norfund, samt betalt 60 millioner kroner til nye SN Power AS. | tillegg er
konsernets kontantbeholdning redusert med 300 millioner kroner som
felge av at Agua Imara ikke lenger inngdr i konsernet som et dattersel-
skap. Effekten av transaksjonen pa total egenkapital er en nedgang pa
839 millioner kroner, som knytter seg til ikke-kontrollerende interesser i
Agua Imara. Se note 24 for ytterligere informasjon.

Statkraft Suomi Oy. Den 15. august ble salget av kraftanleggene i
Finland med en produksjon pa 0,3 TWh per ar gjennomfgrt til salgspris
pa om lag 2 milliarder kroner. Regnskapsmessig gevinst er fart under
andre driftsinntekter og utgjgr 1213 millioner kroner.

Wind UK Invest Ltd. Den 30. juli ble salget av 49 % av aksjene i Wind
UK Invest Ltd (WUKI), eier av de landbaserte vindparkene Alltwalis,
Baillie og Berry Burn i Storbritannia gijennomfgrt. WUKI gar etter
transaksjonen over fra a veere datterselskap til & veere investering i
felles virksomhet og gevinsten pa 1063 millioner kroner er i sin helhet
regnskapsfgrt som andre driftsinntekter. Gevinsten viser summen av
realisert gevinst ved nedsalg fra 100 % til 51 %, og en oppvurdering fra
regnskapsfart verdi til virkelig verdi av andelen pa 51 % som Statkraft
fortsatt eier. Virkelig verdi av gienveerende eierandeler er innregnet med
874 millioner kroner. WUKI er etter transaksjonen innarbeidet i kon-
sernregnskapet etter egenakapitalmetoden. Se note 24 for ytterligere
informasjon.

Allokering av kostpris ved
Virksomhetssammenslutninger 2014

Transaksjonstidspunkt
Stemmerett/eierandel anskaffet giennom oppkjgpet
Total stemmerett/eierandel etter oppkjgp

Vederlag

Belgp i mill. kroner

Identifisering av merverdier, fordelt pa:
Immaterielle eiendeler
Varige driftsmidler

Brutto merverdier
Utsatt skatt pa merverdier

Herav:
Majoritetens andel
Ikke-kontrollerende interesser

Scira Offshore Energy Ltd. Den 25. november solgte Statkraft 20 % av
sin eierandel i selskapet Scira Offshore Energy Ltd (Scira), eier av den
offshorebaserte vindparken Sheringham Shoal i Storbritannia. Statkraft
eier etter nedsalget 40 % av Scira. Regnskapsmessig gevinst pa salg

av aksjene er 283 millioner kroner og er i sin helhet regnskapsfart som
andre driftsinntekter. Gevinsten viser summen av realisert gevinst ved
nedsalg fra 50 % til 40 % eierandel i selskapet, samt valutagevinst pa
investeringen i Statkrafts eierperiode. Nedsalget gjgr at Statkraft endrer
regnskapsmessig behandling av Scira, fra felles drift og innarbeidelse
etter bruttometoden til felles virksomhet og innarbeidelse etter egenka-
pital metoden. Det betyr at det ikke er foretatt ny maling av gjenvaerende
eierandel i Scira. P& bakgrunn av transaksjonen i Scira ble tidligere
nedskrivning i selskapet reversert. Denne reverseringen kommer i tillegg
til den regnskapsmessige gevinsten og er pa 341 millioner kroner.
Reverseringen er bokfgrt som resultatandel i tilknyttede selskaper og
felleskontrollert virksomhet. Se note 24 for ytterligere informasjon.

Theun-Hinboun Power Company Ltd. Den 24. september solgte Stat-
kraft SF sin 20% eierandel i Theun-Hinboun Power Company Ltd. til SN
Power AS. Vederlag fra SN Power AS var 1046 millioner kroner, og innreg-
net gevinst ved salget var 352 millioner kroner. Da SN Power AS eies 50
% av Statkraft konsern er halve gevinsten innregnet, resterende gevinst
pa 352 millioner innregnes fgrst nar Theun-Hinboun Power Company Ltd.
selges helt ut av Statkraft konsernet.

VIRKSOMHETSSAMMENSLUTNINGER 2014

Andershaw Wind Power Ltd Den 14. september 2014 anskaffet
Statkraft UK Ltd. de resterende 50 % av aksjene i selskapet Anders-
haw Wind Power Ltd. for en kigpesum pa 59 millioner kroner. Virkelig
verdi av aksjene som Statkraft eide forut for oppkjgpet er vurdert til
virkelig verdi og det er regnskapsfgrt en gevinst pa 69 millioner kroner
under finansposter. Anskaffede eiendeler og overtatte forpliktelser
ved oppkjgpet vurderes til virkelig verdi. En forelgpig allokering viser at
merverdier hovedsakelig er identifisert i tilknytning til varige driftsmid-
ler med 137 millioner kroner. Som fglge av beregnet utsatt skatt for-
pliktelse er det er beregnet en teknisk goodwill pa 27 millioner kroner.

Andershaw Wind Power, e

14.09.2014
50,00 %
100,00 %
Ikke aktuelt

Total anskaffelseskost
Virkelig verdi av netto anskaffede eiendeler, anskaffet
av majoriteten giennom transaksjonen

U Allokeringen knyttet til overtatt virksomhet er forelgpig i pavente av at den endelige verdivurderingen av overtatte eiendeler og forpliktelser sluttfgres.
2 Som folge av beregnet utsatt skatt forpliktelse er det er beregnet en teknisk goodwill pé 27 millioner kroner.
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REGNSKAP

Note 5 fortsettelse

L PP PPRP Andershaw Wind Power
Bokfart verdi av netto oppkjspte eiendeler

Immaterielle eiendeler -
Varige driftsmidler 13

Rentebaerende langsiktig gjeld -
Annen rentefri gjeld 34

Total anskaffelseskost 118
Ikke kontantelementer av anskaffelseskost | 59
Vederlag og kostnader i kontanter og kontantekvivalenter 59
Salg av fordring 17

Proforma tall 2014 for brutto driftsinntekter -

Proforma tall 2014 for resultat etter skatt 9
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Note 5 fortsettelse

VIRKSOMHETSSAMMENSLUTNINGER 2013 var E.ON. Statkraft inngikk i 2009 en avtale med E.ON om levering av
vedlikeholdstjenester til disse biomassekraftverkene. Vedlikeholds-

Devoll Hydropower Sh.A. 7. mai overtok Statkraft resterende 50 % avtalen ble i forbindelse med det trinnvise oppkjgpet terminert.

andel av aksjene i Devoll Hydropower Sh.A., og eier na 100 % av Avtalen eksisterte fgr det trinnvise oppkjgpet og har ikke mgtt kravene

aksjene. Kostpris for 100 % av aksjene i det trinnvise oppkjgpet til balansefgring i tidligere perioder, og et belgp pa 97 millioner kroner

var pa totalt 162 millioner kroner. Netto eiendeler i Devoll var pa er kostnadsfgrt i 3. kvartal. Netto eiendeler i kraftverkene er verdsatt

324 millioner kroner. Oppkjgpsanalysen viser et kigp pa gunstige til null.

vilkar, med umiddelbar inntektsfgring pa 162 millioner kroner.
Ortnevik Kraftlag AS og Knutfoss Kraft AS 6. desember kjgpte

Biomasseheizkraftwerk Landesbergen GmbH og Biomasseheiz- Smakraft AS selskapene Ortnevik Kraftlag AS og Knutfoss Kraft AS.
kraftwerk Emden GmbH 31. august overtok Statkraft resterende 50 Total kostpris for 100 % av aksjene i de to selskapene var pa 9 mil-
% eierandel i biomassekraftverket Biomasseheizkraftwerk Landesber- lioner kroner. Netto eiendeler i selskapene var henholdsvis 1 million
gen GmbH og 70 % eierandel i Biomasseheizkraftwerk Emden GmbH, kroner og -6 millioner kroner. Oppkjgpsanalysen viser identifiserte
og eier na begge selskapene 100 %. Selger av begge aksjepostene merverdier er pa totalt 14 millioner kroner.

Devoll Hydropover Sh.A. Andre oppkjgp Total
07.05.2013

Stemmerett/eierandel anskaffet gjennom oppkjgpet 50,00 %
Total stemmerett/eierandel etter oppkjgp 100,00 % 100,00 %
Maling av ikke-kontrollerende interesser ] Ikke aktuelt | Ikke aktuelt .
Vederlag
B il K O T it ottt e oottt e oottt e ettt e e eateeeuteeeaeeeeeeeeeateean e eeaeeeneeeteeeneeeeteeen teeeaee et e e teeeeeeeat e teeeeetateeeaaeeeeaannaen s
Kontanter - 9 9
Virkelig verdi av tidligere innregnet eferandel | e 162 S 162
Total anskaffelseskost | 162 9 171
Bokfart verdi av netto oppkigpte eiendeler (se tabell under) . . 324 B, 319
Identifisering av merverdier, fordelt pa:
Immaterielle eiendeler - -
Varige drift e il  eemcmmecmemeeneed 14 14
Brutto merverdier - 14 14
USat SKA D8 T O IO e e s SRR B
N0 eIy I e  remcnmecmecmeeoee 14 14
Virkelig verdi av netto anskaffede eiendeler, ekslusiv goodwill .. 324 ) 9 333
Herav:
Maijoritetens andel 324 9 333
Ikke-kontrollerende interesser - - -

Total anskaffelseskost 162 9 171
Virkelig verdi av netto anskaffede eiendeler, anskaffet

Y For Devoll er det ingen goodwill, men et kigp pa gunstig vilkar. Dette medfgrte en umiddelbar inntektsfering pa 162 millioner kroner.
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Note 5 fortsettelse

Bl il K O e e s Devoll Hydropover ShA. .. Andre oppkigp .. Total
Bokfgrt verdi av netto oppkjgpte eiendeler

Immaterielle eiendeler 261 2 263
Varige driftsmidler 11 71 82

Rentebeerende langsiktig gjeld - 64 64
Annen rentefti gjeld 6 65 71

Total anskaffelseskost 162 14 176
Ikke kontantelementer av anskaffelseskost 162 5 167

Proforma tall 2013 for brutto driftsinntekter - 130 130

Proforma tall 2013 for resultat etter skatt -9 -1 -10
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Note 6 Styring av kapitalstruktur

Hovedmalsettingene ved konsernets styring av kapitalstruktur er a
ha en fornuftig balanse mellom soliditet og ekspansjonskraft, samt a
opprettholde en sterk kredittrating.

Virkemidler ved styring av kapitalstruktur pa lang sikt er i hovedsak
opptak og nedbetaling av langsiktig gjeld, samt inn- og utbetalinger
av innskutt kapital fra/til eier. Konsernet sgker a hente fremmed-
kapital fra ulike lanemarkeder. Konsernet er ikke palagt eksterne krav
med hensyn til styring av kapitalstruktur annet enn det som fglger av
markedets forventninger og eiers krav om utbytte.

Oversikt over kapital som inngar i styring av kapitalstruktur
Bl il KO e

Rentebaerende langsiktig gjeld
Rentebaerende kortsiktig gjeld

Det har ikke skjedd endringer i malsettinger og retningslinjer innenfor
styring av kapitalstruktur i konsernet giennom 2014.

dVYSND3IY

Det viktigste maltallet for konsernets styring av kapitalstruktur er
langsiktig kredittrating. Statkraft AS har en langsiktig kredittrating pa
A- (stable outlook) fra Standard & Poor’s og Baal (stable outlook) fra
Moody’s. Statkrafts mal er a opprettholde dagens rating.

SN 1 L SO — 2 ——— 200
31 27 438 33 364

31 8 186 4 587
................................. 29 3128230
22472 29 720

GENERELT OM RISIKO OG RISIKOSTYRING FINANSIELLE
INSTRUMENTER

Statkraft driver virksomhet som innebzerer risiko pa mange omréader,
og har en helhetlig tilneerming til konsernets markedsrisikoer. For-
malet med risikostyring er a ta riktig risiko ut fra konsernets risikovilje
og -evne, kompetanse, soliditet og utviklingsplaner. Risikostyringen
skal identifisere trusler og muligheter for konsernet, og styre risiko
mot et akseptabelt niva slik at det gis rimelig sikkerhet for at
konsernets malsettinger oppnas.

| Statkraft vil markedsrisikoen i hovedsak vaere knyttet til priser pa
energi og ravarer, samt renter og valuta. | det fglgende vil det rede-
gigres neermere for ulike typer av markedsrisiko og hvordan disse
styres.

BESKRIVELSE AV PORTEFZLJER INNEN ENERGIHANDEL

Statkraft er som kraftprodusent eksponert for markedsrisiko knyttet
til priser pa energi og ravarer. Innenfor energihandel har Statkraft
portefgljer som skal redusere markedsrisiko, samtidig som man for
andre portefgljer innenfor besluttede mandater tar markedsrisiko for
a genere gevinster. Risikostyringen innen energihandel i Statkraft gjen-
nomfgres pa hele portefglier og ikke enkeltvise kontrakter. Det er for
alle portefgljer etablert interne retningslinjer for grad av eksponering
i markedet. Ansvaret for den kontinuerlige oppfglgingen av tildelte
fullmakter og rammer er lagt til organisatorisk uavhengige enheter.
Rammene for handel med bade finansielle og fysiske kontrakter over-
vakes kontinuerlig.

Beskrivelse av energiportefgljene i Statkraft fglger under

Langsiktige kontrakter Statkraft som kraftprodusent, har inngatt
fysiske kraftsalgsavtaler til industrikunder i Norden. Disse kontraktene
bidrar til & stabilisere Statkrafts inntekter. De langsiktige avtalene

har ulik varighet, hvor den lengste gjelder til 2030. For enkelte av de
fysiske salgsforpliktelsene er prisen indeksert mot valuta og ravarer
som for eksempel metaller.

Statkraft inngar finansielle kraftkontrakter, fysiske kraftkontrakter og
fysiske gasskjgpskontrakter. Markedsrisikoen i disse kontraktene er
knyttet til fremtidige priser for kraft, kull, gass og oljeprodukter

Finansielle kontrakter og innebygde derivater i fysiske salgskontrakter
vurderes til virkelig verdi, gvrige salgskontrakter inngatt til eget bruk
kvalifiserer ikke for balansefgring og resultatfgres som del av normalt
kigp og salg.

Nordisk og kontinental forvaltningsportefglje Statkraft har en
nordisk og en kontinental forvaltningsportefglie som forvaltes
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henholdsvis i Oslo og i Dusseldorf. Portefglieforvaltning er en mar-
kedsaktivitet hvor malsetningen er a optimere salgsinntektene og
samtidig redusere risikoen for Statkraft som helhet. Statkraft foretar
finansielle handler for & skape verdier i futures- og forwardmarkedet i
tillegg til fysisk produksjon og handel.

Fullmakter til @ innga finansielle kontrakter er basert pa volumgren-
ser i forhold til tilgjengelig produksjon. Risikoen kvantifiseres ved a
foreta simuleringer av ulike scenarioer for relevante risikofaktorer.
Forvaltningsportefgliene bestar hovedsakelig av finansielle kontrakter
for kraft, CO,, kull, gass og oljeprodukter. Kontraktene er handlet over
kraftbgrser og mot bilaterale kontrakter. | all hovedsak har de Igpetider
som ligger innenfor fem ar. Kontraktene vurderes til virkelig verdi i
henhold til IAS 39.

Trading og Origination Statkraft har ulike portefgljer for Trading

og Origination som forvaltes uavhengig av konsernets forventede
kraftproduksjon. Konsernet har tradingaktivitet i Oslo, Trondheim,
Stockholm, London, Amsterdam, Dusseldorf, Istanbul, Rio de Janeiro
og New Dehli. Portefgliene agerer i markedet med tanke pa gevinster
fra endringer i markedsverdier for energi- og energirelaterte produkter
samt gevinster pa ikke-standard kontrakter.

Tradingaktivitetene innebeerer kjgp og salg av standardiserte og likvide
produkter. Det handles med CO,- og kraftprodukter i tillegg til grgnne
sertifikater, gass og oljeprodukter. Kontraktene i tradingportefgliene
har Igpetider fra 0-5 ar.

Originationaktivitetene inkluderer kjgp og salg bade av standard og
strukturerte produkter. Strukturerte produkter kan veere kraftkontrakter
med en spesiell timeprofil, langsiktige kontrakter eller kraftkontrakter

i forskjellige valutaer. Handler med transportkapasitet over grenser

og virtuelle kraftverkskontrakter er ogsa inkludert i aktivitetene. Som
hovedregel brukes noterte likvide kontrakter pa systempris, omrade-
priser og valuta til & redusere risikoen som handel med strukturerte
produkter og kontrakter medfgrer. Majoriteten av kontraktene i porte-
fglien har Igpetider opptil fem ar, men enkelte kontrakter har Igpetid til
og med 2022.

Statkraft har allokert risikokapital for Trading og Origination virksom-
heten. Det er etablert klare retningslinjer for hvilke produkter det kan
handles med. Fullmaktene for Trading og Origination aktivitetene fglges
ved fastsatte grenser for Value-at-Risk og Profit-at-Risk. Begge meto-
dene beregner det maksimale tap en portefglje vil kunne bli pafgrt
med en gitt sannsynlighet over en gitt periode. Kredittrisiko og opera-
sjonell risiko er ogsa kvantifisert mot den allokerte risikokapitalen.

Alle kontrakter i Trading og Origination med unntak av kraftkjgps-
kontrakter inngatt med mindre produsenter av fornybar energi i
Skandinavia, Tyskland og Storbritannia vurderes til virkelig verdi i
henhold til IAS 39.
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Note 7 fortsettelse

VALUTA- OG RENTERISIKO

Innenfor finansaktivitetene i konsernet eksponeres Statkraft for to
hovedtyper av markedsrisiko; valutarisiko og renterisiko. Statkraft
benytter valuta- og rentederivater som ledd i risikostyringen.

Rentebytteavtaler, valuta- og rentebytteavtaler og valutatermin-
kontrakter brukes for & oppna gnsket valuta og rentestruktur pa
selskapets laneportefglje. Valutaterminkontrakter anvendes ogsa for a
sikre kontantstrgmmer i utenlandsk valuta.

| det fglgende beskrives hvordan Statkraft handterer hver av disse
risikoene.

Valutarisiko Statkraft har valutarisiko i form av transaksjonsrisiko
som i hovedsak er knyttet til kraftsalgsinntekter, investeringer, utbytte
fra datterselskaper og tilknyttede selskaper i utenlandsk valuta.
Balanserisiko knytter seg til eierandeler i utenlandske datterselskaper
i Belgia, Storbritannia, Sverige, Albania, Tyrkia og Tyskland, samt i SN
Power som har funksjonell valuta i US Dollar. Det er ogsa balanseri-
siko i eierandeler ved enkelte tilknyttede selskaper.

Oppgjarsvalutaen for Statkrafts kraftbgrs er euro, og alle kontrakter
som inngas over kraftbgrs nomineres i euro og har saledes en
eksponering mot euro. Det oppstar tilsvarende valutaeksponering ved
krafthandel pa andre bgrser med annen valuta enn euro. Statkraft
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sikrer valutaeksponeringen knyttet til kontantstrgmmer fra kraftsalg
av fysiske kontrakter og finansiell handel pa kraftbgrs, investeringer,
utbytter og andre valutaeksponeringer i henhold til selskapets
finansstrategi. @konomisk sikring oppnas ved a benytte finansielle
derivater og lan i valuta som sikringsinstrumenter. Det er fa av
sikringsrelasjonene som oppfyller kravene til regnskapsmessig sikring
i henhold til IAS 39.

Renterisiko Statkrafts renterisikoeksponering er i hovedsak knyttet
til gjeldsportefglien. Det er etablert rammer for rentestyring med
utgangspunkt i en fordeling mellom flytende og fast rente. Flytende
renteandel skal ligge i intervallet 25-75 %. Den delen av portefglien
som er eksponert mot fast rente skal ha en gjenveerende Igpetid pa
minimum fem ar. Strategi for styring av renterisiko er fastsatt med
utgangspunkt i et formal om mest mulig kostnadseffektiv finansiering,
men samtidig med et gnske om en viss stabilitet og forutsigbarhet i
finanskostnadene.

Etterlevelse av rammen for valuta- og renterisiko fglges opp Igpende
av den uavhengige middle office-funksjonen. Ansvar for henholdsvis
inngaelse og oppfalging av posisjoner er underlagt arbeidsdeling og
tilordnet adskilte organisatoriske enheter. Det rapporteres jevnlig til
konserndirektgr og CFO hvilken renteeksponering som eksisterer i
forhold til fastsatte rammer i finansstrategien.
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Note 8 Analyse av markedsrisiko

Statkraft fglger opp markedsrisiko innenfor energidisponeringen,
portefgljer for Trading og Origination, valuta- og renteposisjoner, nett-
inntekter og sluttbrukervirksomhet og fiernvarme.

Konsernet kvantifiserer risiko som awvik fra forventet resultat etter
skatt med et gitt konfidensniva (Value-at-Risk). Markedsrisiko inngar

i disse beregningene, og beregningene benyttes bade i oppfalgingen
av virksomhetsomradene/ portefgliene og pa konsernniva som del av
rapporteringen til konsernledelsen og styret. Risikomalet for markeds-
risiko skal med 95 % sannsynlighet dekke alle potensielle tap, det vil
si awvik fra forventning, knyttet til markedsrisiko pa balansedagens
posisjoner i Igpet av et ar. Statistiske metoder er lagt til grunn for
beregningene av usikkerheten i de underliggende instrumentene/
prisene og sammenhengen mellom disse.

Tidshorisonten for beregningene er ett ar. For kontrakter med
eksponering utover et ar, er det bare usikkerheten i dette aret
som gjenspeiles i beregningene. Eksponeringen kan veere faktisk
eksponering eller en forventet maksimal utnyttelse av rammer.

Analysen tar videre hensyn til samvariasjon, bade innen de enkelte
omradene og mellom omradene.

Total markedsrisiko er beregnet til 2177 millioner kroner pr

31. desember 2014. Sammenlignet med aret fgr er det en gkning
for Trading og Origination, som bare delvis motvirkes av redusert
markedsrisiko i energidisponering og reduserte diversifiserings-
effekter. @kningen i Trading og Origination skyldes en gkning i tildelt
risikokapital som fglge av gkt aktivitet.

Diversifiseringseffekten fremkommer som forskjellen mellom sum
markedsrisiko innen de spesifiserte omradene og total markedstrisiko
der man tar hensyn til samvariasjonen mellom for eksempel kraft-
priser, renter og valutakurser.

BOOD LIl KIOMST e 2018 2013
Markedsrisiko i energidisponeringen (volumrisiko, prisrisiko spot og sikring) 1375 1439
Markedsrisiko i portefgljer for Trading og Origination (ekskl. markedsadgang Tyskland og Storbritannia) 869 616
Markedsrisiko innen valuta- og renteposisjoner 25 35
Markedsrisiko i nettinntekter 30 30
Markedsrisiko i sluttbrukervirksomhet og fIemyvarme. e 50 50
Sum markedsrisiko fgr diversifiseringseffekter 2 349 2 169
DIV S O S O K T e A72 185
Ot A KA IS TR0 e 2477 1985
Diversifiseringseffekt i prosent 7% 9%

Spesifikasjon av valutafordeling for lan®

Lan i svenske kroner
Lan i euro
Lan i amerikanske dollar

491 1 897

13 898 12 047

2910 2773
..................................................................... 5804 . 5761
34 484 36 663

Y Inkluderer rentebzerende landsiktig gjeld, ferste ars avdrag pa rentebaerende langsiktig gjeld, sertifikater og valutaeffekter av rente- og valutabytteavtaler. Spesifikasjonen av valuta-
fordeling pa lan inkluderer effektene av at Statkraft inngar rente- og valutabytteavtaler for & styre valutastruktur pa lan.

Spesifikasjon av renter per valuta ) el 2014 2013
Nominell gjennomsnittlig rente, norske kroner 5,30 % 4,80 %
Nominell giennomsnittlig rente, svenske kroner 0,90 % 1,30 %
Nominell gjennomsnittlig rente, euro 3,30 % 3,60 %
Nominell gjennomsnittlig rente, amerikanske dollar 4,80 % 3,50 %
Nominell giennomsnittlig rente, britiske PUNG. e 160% ... 1,20 %
Y Inkluderer rentebzerende langsiktig gjeld, farste ars avdrag pa rentebzerende langsiktig gjeld, sertifikater, rentebytteavtaler og rente- og valutabytteavtaler.

Rentebinding laneportefalie » Fremtidige rentereguleringer. .._......................cccccccoee.e..

BT WORET . occcommnososasomsssmsesasansmsss sommsssssmasssesnsssazod 20T NN |- < AU 01 ASNPRPNUNN > (01~ 11 | HN— Sy
Lan i norske kroner 2 893 2189 1610 4 689 11 381
Lan i svenske kroner 481 10 - - 491
Lan i euro 7 262 540 5938 158 13 898
Lan i amerikanske dollar 94 436 593 1786 2910
Lan ibritiske pund 5804 .. e e S 5804
Sum 16 535 3175 8 142 6 633 34 484

1 Inkluderer rentebzerende langsiktig gjeld, farste ars avdrag pa rentebeerende langsiktig gjeld, sertifikater og valutaeffekten av rente- og valutabytteavtaler.
Fordelingen mellom ar hensyntar rentereguleringen i rentebytteavtaler og rente- og valutabytteavtaler.

Kortsiktige finansielle plasseringer — obligasjoner per debitorkategori

Mod. durasjon 2014 Gj.snittrente (%)
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Note 9 Kredittrisiko og likviditetsrisiko

KREDITTRISIKO For en betydelig andel av Statkrafts finansielle derivater er det

inngatt avtale om ukentlig kontantoppgjgr av markedsverdien med
Kredittrisiko er risikoen for at en part i et finansielt instrument vil motparter, (kontantsikkerhet), slik at motpartseksponeringen knyttet
pafgre den annen part et finansielt tap ved a ikke innfri sin for- til disse avtalene er sveert lav. Kontantsikkerhet gjgres opp ukentlig
pliktelse. Statkraft patar seg motpartsrisiko ved krafthandel og fysisk og er ikke ngdvendigvis sammenfallende med balansedagen. Det vil
salg, ved plassering av overskuddslikviditet og ved handel med derfor kunne veere utestadende kredittrisiko pa balansedagen. Det er
finansielle instrumenter. ogsa etablert samme avtaler for enktelte motparter for finansielle
kraftkontrakter.
Risiko for at motparter ikke har gkonomisk evne til & oppfylle sine
forpliktelser anses for @ vaere begrenset. Historisk har det veert lave For a redusere kredittrisikoen i forbindelse med investeringer benyttes
tap pa fordringer. i noen tilfeller bankgarantier eller morselskapsgarantier ved inn-
gaelsen av en avtale. Banken som utsteder garantien ma veere en
For finansielle energikontrakter som gjgres opp mot energibgrs, internasjonal forretningsbank med krav til minimumsrating. Ved
vurderes motpartsrisiko a veere sveert lav. For alle andre inngatte morselskapsgarantier kategoriseres morselskapet pa ordinser mate
energikontrakter fastsettes rammene mot den enkelte motpart med i den interne kredittvurderingen. Datterselskap kategoriseres ikke
utgangspunkt i en intern kredittvurdering. Motpartene blir her gruppert hgyere enn morselskap. Ved bankgarantier og morselskapsgarantier
i ulike klasser. Den interne kredittvurderingen er basert pa finansielle vil motparten klassifiseres i samme klasse som garantiutsteder.
ngkkeltall. Bilaterale kontrakter er underlagt rammer for hver motpart
bade med hensyn til volum, belgp og varighet. Rammene for eksponering mot enkeltmotparter overvakes kontinuerlig
og rapporteres jevnlig til ledelsen. | tillegg kvantifiseres motparts-
Statkraft har nettingavtaler med flere av sine motparter innenfor risikoen ved a kombinere eksponeringen med sannsynligheten for
energihandelen. Ved mislighold av forpliktelsen gir nettingavtalene en mislighold for de enkelte motpartene. Den samlede motpartsrisikoen

rett til sluttoppgjgr hvor alle fremtidige kontraktsposisjoner motregnes beregnes og rapporteres for alle relevante enheter, i tillegg til at den
og gjgres opp. Hvis en kontraktsmotpart far betalingsproblemer fglges konsolideres pa konsernniva og inngar i konsernrisikostyringen.
saerskilte prosedyrer.

Statkrafts brutto eksponering for kredittrisiko tilsvarer innregnede
Plassering av konsernets overskuddslikviditet er i hovedsak fordelt pa verdier av finansielle eiendeler. | den grad det er stilt relevant
institusjoner med A-rating eller bedre. For plassering av overskudds- sikkerhet av vesentlig betydning er dette gjengitt nedenfor.
likviditet fastsettes rammene mot den enkelte motpart med utgangs-
punkt i en intern kredittvurdering.

Belap i Mill KIONST e ] Note 2014 2013
Brutto eksponering kredittrisiko:

@vrige finansielle anleggsmidler 25 6 093 2 540
Derivater 28 12 432 10 854
Fordringer 27 12 452 9 597
Kortsiktige finansielle plasseringer 443 464

Bankinnskudd, kontanter og lignende

Eksponering avdempet av sikkerheter (garantier, kontantsikkerhet mv):
Derivater 31 -1 088 -938
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Note 9O fortsettelse

LIKVIDITETSRISIKO

Konsernets likviditetsrisiko er risikoen for at konsernet ikke har likvidi- Et eget maltall for kortsiktig likviditetskapasitet, som reflekterer

tet til a dekke sine Igpende forpliktelser. Statkraft patar seg likviditets- Statkrafts evne til a dekke sine fremtidige forpliktelser, er inkludert

risiko ved at Igpetiden pa finansielle forpliktelser ikke sammenfaller i konsernets balanserte malstyring. Malsetninger er knyttet opp mot

med den kontantstrgmmen som eiendelene genererer. | tillegg har Statkrafts gnske om en tilfredsstillende likviditetsreserve bestdende

Statkraft likviditetsrisiko ved Igpende kontantutlegg ved sikkerhetsstil- av tilgiengelig kontantbeholdning, finansielle plasseringer og ubenyt-

lelse knyttet til bade handel i finansielle kraftkontrakter og finansielle tede trekkfasiliteter for & dekke blant annet refinansieringsrisiko og

derivater. Likviditetsrisikoen minimeres giennom fglgende verktay; i tillegg fungere som en buffer i forhold til volatilitet i konsernets

likviditetsprognose, rapportering av kortsiktig likviditetsmaltall, krav til kontantstrgmmer.

likviditetsreserve, krav til minimum kontantbeholdning og krav til garan-

tier i forbindelse med krafthandel. Det er etablert en garantiramme for a kunne mgte betydelige
svingninger i sikkerhetskrav overfor kraftbgrser knyttet til finansielle

Det utarbeides likviditetsprognoser for planlegging av fremtidige kraftkontrakter. Garantien reduserer volatiliteten i konsernets kontant-

finansieringsbehov samt plassering av konsernets overskuddslikviditet. strsmmer betydelig.

Forfallsplan eksterne langsiktige forpliktelser

Belop I mill KIONeT e 2015 2016 .. 2017 2018 . 2019 ... Etter 2019
Avdrag pa obligasjonslan i det norske markedet - - - - 400 -
Avdrag pa eksterne lan i dgtre og andre lan 6 897 4621 6 205 438 5727 10 048
Rentebetalinger | . ... 1387 ... 1180 ... 934 ... 739 430, ....1207
Sum 8 285 5 801 7 159 1178 6 577 11 255

Fordeling av udiskontert verdi pa tidsperioder

Konsernet har en stor beholdning av finansielle instrumenter, vist som derivater i balansen. For derivater med negativ markedsverdi der
kontraktsmessige forfall er avgjgrende for forstaelsen av tidspunktet for kontantstremmene, er de udiskonterte verdiene fordelt pa tidsperioder
som vist i tabellen under.

Belgpimill Kroner 2015 2016 2007 20181 2019 Etter 2019
Energiderivater 1 856 900 560 253 279 1 546
Rente- og valutaderivater .. 4289 . 505 . 215 . 309 . 483 .. 936
Sum derivater 6 145 1 405 775 562 762 2 482

Note 10 Finansielle instrumenter

Finansielle instrumenter utgjgr en stor del av Statkrafts totale balansefgring vil effekten av verdiendringer pa finansielle energi-

balanse og har vesentlig betydning for konsernets finansielle derivater kunne gi store resultateffekter uten at dette ngdvendigvis

stilling og resultat. Det stgrste omfanget av finansielle instrumenter gienspeiler underliggende virksomhet.

finnes i hovedkategoriene energihandel og finansaktiviteter. | tillegg

har konsernet finansielle instrumenter i form av kundefordringer, Finansielle instrumenter i finansaktiviteter Finansielle instrumenter

leverandgrgjeld, kontanter, kortsiktige likviditetsplasseringer og innenfor finansaktiviteter bestar hovedsakelig av lan, rentebytte-

egenkapitalinvesteringer. avtaler, rente- og valutabytteavtaler og valutaterminer. Finansielle
derivater benyttes som sikringsinstrumenter i henhold til konsernets

Finansielle instrumenter i energihandel Innenfor energihandel gkonomiske sikringsstrategi. Sikringsobjektene er eiendeler i fremmed

benyttes finansielle instrumenter i Trading- og Origination virksom- valuta, fremtidige kontantstrgmmer eller finansielle laneforhold

heten. Trading- og Origination virksomheten forvaltes uavhengig vurdert til amortisert kost. Utvalgte laneforhold hvor det er byttet

av konsernets kraftproduksjon. Formalet er & oppna gevinster pa fra fast til flytende rente (virkelig verdisikring), sikring av enkelte

endringer i markedsverdier for energi- og energirelaterte produkter nettoinvesteringer i utenlandske enheter samt kontantstrgmsikringer,

samt gevinster pa ikke-standardiserte produkter. Finansielle instru- er vist som regnskapsmessig sikringsforhold. Verdiendringer pa

menter benyttes or a oppna Igpende optimering av fremtidige inntekter finansielle instrumenter som ikke er en del av et regnskapsmessig

av forventet produksjonsvolum. Finansielle instrumenter innenfor sikringsforhold, vil medfgre volatilitet i resultatet uten at dette fullt ut

energihandel bestar hovedsakelig av finansielle og fysiske avtaler om gjienspeiler de gkonomiske realiteter.

kigp og salg av kraft, gass, olje, kull, CO,-kvoter og grgnne sertifikater.
Balansefarte derivater er vist pa egne linjer i balansen og vurderes

til virkelig verdi med verdiendring over resultatet. Som fglge av at
konsernets framtidige egenproduksjon av kraft ikke kvalifiserer for
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Note 10 fortsettelse

VIRKELIG VERDI AV ENERGIDERIVATER

Virkelig verdi av energiderivater fastsettes til noterte priser nar
markedspriser er tilgjengelig. Virkelig verdi av gvrige energiderivater
beregnes ved a diskontere forventede framtidige kontantstrammer.
Nedenfor fglger en beskrivelse av forutsetninger og parametere som
anvendes ved fastsettelse av virkelig verdi.

Kraftpris Kontrakter inngatt med kraftbgrser verdsettes mot noterte
diskonterte sluttkurser pa balansedagen.

For andre bilaterale kraftkontrakter fastsettes forventet fremtidig
kontantstrgm pa basis av markedspriskurve pa balansedagen.
Markedspriskurven for de fem naermeste arene fastsettes pa grunnlag
av noterte sluttkurser pa kraftbgrser. For tidshorisont utover fem ar
justeres priskurven med forventet inflasjon.

Flere kraftkontrakter refererer til omradepriser. Disse kontraktene
verdsettes til noterte sluttkurser pa kraftbgrser. Egne model-

ler benyttes for omradepriser uten noterte sluttkurser. Dersom
kontraktene strekker seg ut over den horisonten som kvoteres pa
kraftbgrser, justeres prisen med forventet inflasjon.

Ravarer Statkraft har energikontrakter hvor kontraktsprisen er
indeksert til prisutviklingen pa ravarer som gass, oljeprodukter og kull.
Ved verdsettelsen av disse kontraktene benyttes det forwardpriser

fra relevante ravarebgrser og stgrre finansinstitusjoner. Dersom det
ikke finnes noteringer for hele den aktuelle tidshorisonten, inflasjons-
justeres ravareprisene fra siste noterte pris i markedet.

CO,-kontrakter CO,-kontrakter vurderes pa grunnlag av forwardprisen
pa EU Allowance (EUA) -kvoter og Certified Emmision Reduction (CER)
-kvoter. For tidshorisont utover ni ar justeres priskurven med forventet
inflasjon.

Grgnne sertifikater verdsettes til forwardpris og inflasjonsjusteres fra
siste noterte pris.

Valuta Flere kraftkontrakter har priser i ulike valutaer. Noterte valuta-
kurser fra European Central Bank (ECB) anvendes ved verdsettelsen
av kontrakter i utenlandsk valuta. Dersom det ikke finnes kvoteringer
for hele den aktuelle tidshorisonten, benyttes rentepariteten for
beregning av valutakurser.

Renter Markedsrentekurven er lagt til grunn ved diskonteringen av
derivater. Markedsrentekurven utarbeides basert pa tilgiengelige
swap-renter. Kredittpaslag legges til markedsrentekurven i tilfeller hvor
kredittrisiko er relevant. Dette gjelder alle eksterne bilaterale kontrak-
ter klassifisert som eiendel og forpliktelse.

42

VIRKELIG VERDI AV VALUTA- OG RENTEDERIVATER

Virkelig verdi av rentebytteavtaler, samt rente- og valutabytteavtaler
fastsettes ved a diskontere forventede fremtidige kontantstrgmmer
til naverdier ved bruk av tilgjengelige markedsrenter og noterte
valutakurser fra ECB. Verdsettelse av valutaterminer er basert pa
noterte valutakurser, hvorav forward valutakurser avledes. Beregnede
naverdier rimelighetsvurderes mot beregninger foretatt av motpartene
i kontraktene.

VIRKELIG VERDI AV KORTSIKTIGE FINANSIELLE PLASSERINGER

Sertifikater og obligasjoner Sertifikater og obligasjoner er vurdert til
noterte priser

Aksjer og andeler Aksjer og andeler er vurdert til noterte priser for
likvide verdipapirer. For andre verdipapirer er verdsettelse foretatt ved
diskontering av forventede fremtidige kontantstrgmmer.

VIRKELIG VERDI AV LANGSIKTIG GJELD, FORSTE ARS AVDRAG PA
LANGSIKTIG GJELD OG LAN TIL TILKNYTTEDE SELSKAPER

Virkelig verdi er beregnet pa grunnlag av forventede fremtidige kon-
tantstrgmmer diskontert til naverdier. Diskonteringen skjer ved bruk av
tilgjengelige markedsrenter (swap-kurve) med paslag for kredittrisiko
og noterte valutakurser.
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Note 10 fortsettelse

Eiendeler og forpliktelser innregnet til amortisert kost

2014 2014 2013 2013
Belgp i mill. kroner Note Innregnet verdi Virkelig verdi Innregnet verdi Virkelig verdi
B
Lan til tilknyttede selskaper 25 4 756 4944 1420 1420
Obligasjoner og gvrige langsiktige fordringer 25 1254 1254 880 880
Kundefordringer 27 7 427 7 427 6 833 6 833
Periodiserte inntekter mv 27 1 386 1 386 1 086 1 086
Kortsiktige lan til tilknyttede selskaper 27 100 100 48 48
Forskuddsbetalt skatt 27 78 78 73 73
Fordringer knyttet til kontantsikkerhet 27 2 665 2 665 1191 1191
Andre fordringer 27 797 797 367 367
Kontanter og bankinnskudd 29 9 648 9 648 6 222 6 222
UM e e e 28110 ... 28298 ... 18120 ... 18120
Finansielle forpliktelser vurdert til amortisert kost
Obligasjonslan i det norske markedet 31 -400 -513 -400 -500
Eksterne |an i datterselskaper og andre lan 31 -27 038 -30 245 -32 964 -35 296
Gjeld knyttet til kontantsikkerhet 31 -1 088 -1 088 -938 -938
Forste ars avdrag pa langsiktig gjeld 31 -6 897 -7 041 -3624 -3 661
Andre kortsiktig lan 31 -200 -200 -25 -25
Leverandgrgjeld 32 -1 864 -1 864 -693 -693
Skyldige offentlige avgifter 32 -1 058 -1 058 -1 334 -1 334

Eiendeler og forpliktelser innregnet til virkelig verdi, fordelt pa niva for virkelig verdi-maling

Selskapet klassifiserer virkelig verdimalinger ved a bruke et virkelig verdi-hierarki som reflekterer betydningen av data som brukes i utarbeidelsen
av malingene. Virkelig verdi-hierarkiet har fglgende nivaer:

Niva 1: Ikke justerte noterte priser i aktive markeder for identiske eiendeler eller forpliktelser.

Niva 2: Andre data enn de noterte prisene som inngar i niva 1, som er observerbare for eiendelen eller forpliktelsen enten direkte, det vil si som
priser, eller indirekte, det vil si avledet fra priser.

Niva 3: Data for eiendelen eller forpliktelsen som ikke bygger pa observerbare markedsdata

2014 Virkelig verdi maling ved periodeslutt i henhold til:

Belgp i mill. kroner Note Niva 1 Niva 2 Niva 3 Virkelig verdi
Finansielle eiendeler vurdert til virkelig verdi

Energiderivater 28 758 5 069 2294 8 120
Valuta- og rentederivater 28 - 4 312 - 4 312
Kortsiktige finansielle plasseringer 443 - - 443

Finansielle forpliktelser vurdert til virkelig verdi
Energiderivater 28 -45 -2 631 -1 256 -3 933
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Note 10 fortsettelse

2013 Virkelig verdi maling ved periodesiutt i henhold til:

Belgp i mill. kroner Note Niva 1 Niva 2 Niva 3 Virkelig verdi
i Vir'i{él'ié' T
Energiderivater 28 765 4 064 2 850 7678
Valuta- og rentederivater 28 = 3175 = 3175
Kortsiktige finansielle plasseringer 464 - - 464

Finansielle forpliktelser vurdert til virkelig verdi
Energiderivater

Urealiserte verdiendringer totalt

Belgp i mill. kroner Note 2014 2013

Eiendeler og forpliktelser malt til virkelig verdi basert pa niva 3

Finansielle eiendeler Finansielle forpliktelser
Belgp i mill. kroner vurdert til virkelig verdi vurdert til virkelig verdi Totalt
Inngaende balanse 01.01.2014 2 850 -3 532 -682
Urealiserte verdiendringer, inkludert omregningseffekter -570 2 275 1705
Tilganger 1 1 2

Inngaende balanse 01.01.2013 2 385 -4 106 1721
Urealiserte verdiendringer, inkludert omregningseffekter 468 697 1165
Tilganger - -127 -127
FIVREEFra nIVA 3 e B B 1
Utgdende balanse 31.12.2013 2850 38032 682
Netto realisert gevinst (+)/1aD () F0r 200 et 934

Sensitivitetsanalyse av faktorer klassifisert til niva 3

B L K O T e e oottt e et e e et e e enneennn 10 % reduksion ... 10 % gkning
Netto effekt fra kraftpriser -449 463
N0 et 18 RS S Dl SO e LRSS URUISRORUO 8

Arsaken til at endringene ikke er symmetriske er volumfleksibilitet i kontraktene som begrenser nedsiden.
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Note 11 Regnskapsmessig sikring

Virkelig verdisikring Tre laneforhold er behandlet som virkelig
verdisikring. Utstedte obligasjonslan er utpekt som sikringsobjekt
i sikringsforholdene, og tilhgrende rentebytteavtaler er pekt ut som
sikringsinstrumenter.

Sikringsobjektene er utstedte fastrenteobligasjoner palydende totalt
1200 millioner euro. Sikringsinstrumentene er rentebytteavtaler paly-
dende 1200 millioner euro inngétt med st@rre banker som motpart.
Avtalene bytter rente fra fast til flytende 3 og 6 maneders EURIBOR.
Det er tilnaermet full korrelasjon mellom de kritiske betingelser

i sikringsobjekt og sikringsinstrument, og det legges til grunn
90-110 % sikringseffektivitet. Ineffektiviteten i sikringen innregnes

i resultatregnskapet.

Sikring av nettoinvestering i utenlandsk virksomhet 1000 millioner
euro av ekstern gjeld i Statkraft AS inngar i regnskapsmessig sikring
av nettoinvesteringen i Statkraft Treasury Center. | tillegg inngar

220 millioner britiske pund i syntetisk gjeld i regnskapsmessig sikring
av nettoinvesteringen i Statkraft UK Ltd. Valutaeffektene fra gjelden

Virkelig verdi av sikringsinstrumenter

fgres mot utvidet resultat. Den akkumulerte effekten av sikringene
er at -1764 millioner kroner er fgrt mot utvidet resultat som en
negativ effekt ved utgangen av 2014. Arets effekt av sikringene er
at -1022 millioner kroner er fgrt mot utvidet resultat som en negativ
effekt.

Kontantstrgmsikring Som hovedregel etableres ikke regnskapsmes-
sig kontantstrgmsikring. Det er imidlertid etablert noen sikringsforhold
i datterselskaper i Peru og Kraftwerksgesellschaft Herdecke GmbH

& Co KG. | Peru er det etablert kontantstrgmsikring av valuta knyttet
til ulike investeringer pa til sammen 7 millioner US dollar. | tillegg er
det etablert sikring av I&n med flytende rente ved hjelp av rentebyt-
teavtaler, hvor renten byttes fra flytende til fast. Totalt er det sikret

I1an pa46 millioner US dollar i Peru og 40 millioner euro i Herdecke.
Pa grunn av planlagt refinansiering i Peru ble sikringsforhold terminert
ved slutten av 2014, noe som medfgrte en reklassifisering av -112
millioner kroner fra utvidet resultat til ordineert resultat.

Sikringsinstrumenter i virkelig verdisikring 985 1 036
Sikringsinstrumenter i kontantstrgmsikring -55 -152
Sikringsinstrumenter i nettoinvestering i utenlandsk virksomhet® AT 742
Sum virkelig verdi av siKringsinStruUmenter e 834 ] 142
1 Verdien representerer virkelig verdi pa sikringsinstrumentene. Endring i virkelig verdi er fgrt mot utvidet resultat.

2 Verdien representerer valutaeffekten fra sikringsinstrumentene. Valutaeffekten er fgrt mot utvidet resultat.

Andre opplysninger om virkelig verdisikring

Netto gevinst (+)/tap (-) i resultatregnskapet pa sikringsinstrumenter -209 -312
Netto gevinst (+)/tap.(:).i resultatregnskapet pa sikringsobjekter, relatert til den sikrede risiko, | . .. ... ... 207 316
SIKANGSINGIKUVItEt e 2 4

Note 12 Salgsinntekter

Statkrafts inntekter kommer fra spotsalg, salg pa kontrakter til
industrien, finansiell handel, nettvirksomhet, samt fijernvarme og
kraftsalg til sluttbruker.

Statkraft optimaliserer sin vannkraftproduksjon i Norden ut fra en
vurdering av verdien av tilgjengelig vann mot faktisk og forventet
fremtidig spotpris. Dette gjgres uavhengig av inngatte kontrakter. Nar
fysiske leveringsforpliktelser avviker fra den faktiske produksjonen,
kigpes eller selges differansen i spotmarkedet. Ngdvendige spotkjgp

regnskapsfgres som en korreksjon mot kraftsalg.

Fysiske og finansielle kontrakter benyttes for & optimere den under-
liggende produksjonen i form av inngaelse av salgs- eller kigpsposi-
sjoner. Se note 7 for en naermere beskrivelse av disse kontraktene.

Se note 4 for mer detaljer rundt fordeling av salgsinntekter mellom de
ulike segmentene i Statkraft.

B L K O e e 208 i 2013
Fysisk spotsalg, inkludert granne sertifikater 31174 31742
Konsesjonskraft til myndighetsbestemte priser ¥ 349 341
Langsiktige kontrakter 2 9722 8 234
Nordisk og kontinental forvaltningsportefgljie 655 727
Trading og Origination (ekskl. markedsadgang Tyskland og Storbritannia) 818 681
Nettvirksomhet 966 1184
Sluttbrukervirksomhet 4 002 4 603
Fjernvarme 643 684
Valutasikring energikontrakter -73 -66

dVYSN9Y3IY

1 Statkraft har leveringsforpliktelse til kommuner som har rett til & kjgpe kraft til konsesjonspris.
2 Statkraft har flere fysiske kontraktsforpliktelser av varierende varighet bade til norske og utenlandske kunder.

Se note 4 for mer detaljer rundt fordeling av salgsinntekter mellom de ulike segmentene i Statkraft.
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Note 13 Andre driftsinntekter

B ML K oD T ettt ettt et n e e ernen s eeneennnnenneennenneennensennenne e 2O . 2013
Inntekter ved utleie av kraftverk 498 402
Bvrige AN S ROl 3574 ol 1152
Sum 4 072 1 554

Y @vrige driftsinntekter inkluderer en gevinst pa 1213 millioner kroner relatert til salg av vannkraftverk i Finland. Den inkluderer ogsa gevinster relatert til nedsalg av eierandeler i britiske
vindparker pa til sammen 1346 millioner kroner. Se note 5 for ytterligere informasjon.

Note 14 Energikjgp

B L K oD T oottt e e et e s e e s ennene e 2O . 2013
Gasskjgp 4 310 4 882
Sluttbrukervirksomhet 3427 4234

Y @vrig energikjgp inkluderer blant annet energikjgp i forbindelse med at Statkraft tilbyr markedsadgang til mindre produsenter av fornybar energi i Storbritannia og Tyskland.

Note 15 Lgnnskostnader og antall arsverk

BEERITILKIOIET | occososnosasosnasnssesasnasesasmasnosasasnenasasnassesasmasnesassasnusassasmasassesnasmasasuanasnents 063 saanEeasasasnasasas0as e S honas00s0a56aEeas00s00sa0500 e )
Lgnn 2 403 2 304
Arbeidsgiveravgift 384 348
Pensjonskostnader 114 382
AN YHBISEE oo 150 e 102
Sum 3 051 3136

O - LSNP 0 |,
Gjennomsnittlig antall arsverk konsern 3421 3484
ANtall BrSVErK POI 3102, | e 3348 3493
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Note 16 Pensjoner

Konsernets pensjonsordninger per 31. desember 2014 er i hovedsak
knyttet til ansatte i Norge. For konsernets ansatte utenfor Norge er det
i begrenset omfang opprettet pensjonsordninger i samsvar med lokale
lover.

Innskuddsplaner Statkrafts pensjonsordning for nyansatte i heleide
selskaper i Norge er fra og med 1. januar 2014 en innskuddsord-
ning. Innskuddssatsen er 6 % for pensjonsgivende Ignn opp til 7,1
ganger folketrygdens grunnbelgp (G) og 18 % for pensjonsgivende Ignn
mellom 7,1G og 12G. Innskuddsplanen omfatter foruten sparing til
alderspensjon, ogsa risikodekninger.

Ytelsesplaner i fondsbaserte ordninger Konsernselskaper i Norge
har pensjonsordninger i Statens pensjonskasse (SPK), egne pensjons-
kasser, samt i forsikringsselskaper. Ansatte i konsernets selskaper

i Norge deltar i offentlige tjenestepensjonsordninger i henhold til Lov
om Statens pensjonskasse, overfgringsavtalen og regelverket for
offentlige tjenestepensjoner.

Ytelsesplanene omfatter alders-, ufgre- og etterlattepensjon. Majori-
teten av selskapene har avtalefestet fgrtidspensjonsordning (AFP) for
ansatte fra 62 ar. Pensjonsytelsene samordnes med folketrygdens
ytelser. Alderspensjonen utgjgr ved full opptjening 66 % av pensjons-
grunnlaget for Ignn opp til 12G. Alle fgdt i 1943 eller senere vil fa
pensjonen sin levealdersjustert, noe som kan fgre til en pensjonsutbe-
taling som er mindre enn 66 % av pensjonsgrunnlaget.

Ansatte som slutter fgr pensjonsalder far en oppsatt pensjonsrettighet
ved en opptjeningstid pa minst tre ar.

Statens pensjonskasse (SPK) Selskapene som har sine ordninger

i SPK betaler inn en arlig premie og er ansvarlig for finansieringen av
ordningen. Pensjonsutbetalingene fra SPK er garantert av den norske
stat (Lov om Statens pensjonskasse § 1).

SPK forvalter ikke et reelt fond, men det simuleres en forvaltning
av fondsmidler som om midlene var plassert i statsobligasjoner
med 1-, 3-, 5- eller 10-arige norske statsobligasjoner. | simuleringen
legges det til grunn at obligasjonene holdes til forfall. Prinsipper for

investeringsvalg er nedfelt i egen investeringsstrategi for konsernets
pensjonsmidler i SPK.

Pensjonsordningen i Statens pensjonskasse (SPK) er lukket for nye
ansatte fra og med 1. januar 2014. Ansatte per 31. desember 2013
kunne frivillig velge ny innskuddsordning, noe totalt 209 ansatte
gjorde. Dette er vurdert a ikke vaere en signifikant reduksjon etter IAS
19, og effekten er dermed presentert som estimatavvik.

Pensjonskassene og forsikringsselskapene Pensjonskassene og
forsikringsselskapene har plassert pensjonsmidlene i en diversifisert
portefglie av norske og utenlandske rentebeerende papirer, norske og
utenlandske aksjer, pantelan til medlemmer, hedgefond og eiendom
giennom eksterne forvaltere.

Ytelsesplaner i ikke fondsbaserte ordninger Noen konsernselskap i
Norge har i tillegg til de ovennevnte avtalene inngatt en pensjonsavtale
som gir ansatte med Ignn over 12G rettighet til alders- og ufgrepen-
sjon pa 66 % av Ignn overskytende 12G ved full opptjening. Ordningen
ble lukket per 30. april 2012.

Medlemmer av den lukkende ordningen for ansatte med Ignn over 12G
som slutter fgr pensjonsalder far en oppsatt pensjonsrettighet ved en
opptjeningstid pa minst tre ar.

Aktuarielle beregninger Naverdien av ytelsesbaserte pensjonsforplik-
telser og innevaerende ars pensjonsopptjening blir beregnet ved bruk
av palgpte ytelsers metode. Netto naverdi av pensjonsforpliktelsene
opptjent pa balansedagen justert for forventet fremtidig Ignnsvekst
frem til pensjonsalder er basert pa beste estimat pa forutsetninger
per 31. desember 2014. Beregningene tar utgangspunkt i medlems-
bestand og Ignnsdata ved utgangen av aret.

Planendring i 2014 er knyttet til virkning av innfgring av leveal-
dersjustering for offentlige tjenestepensjonsordninger for personer
fgdt i 1954 og senere, samt endringer i ufgrepensjon. Arets esti-
matawvik innregnet i utvidet resultat skyldes i hovedsak redusert
diskonteringsrente.

Folgende forutsetninger er lagt til grunn ) SHLABAUL  ocsacoosoo CILGILAGL] | oooosconnood FLABAULY o ccooosoocol QLA AL
Arlig diskonteringsrente og forventet avkastning? 2,20 % 4,10 % 4,10 % 3,80 %
Lgnnsregulering 2,75 % 3,75 % 3,75 % 3,75 %
Regulering av pensjoner under utbetaling 1,75 % 2,75 % 2,75 % 2,75 %
Regulering av folketrygdens grunnbelgp (G) 2,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 %
Forventet frivillig avgang

- Opp til 45 ar 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 %
- Mellom 45 og 60 ar 0,50 % 0,50 % 0,50 % 0,50 %
- Over 60 ar 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Inflasjonsrate 1,50 % 1,75 % 1,75 % 1,75 %
Uttakstilbgylighet AFP 10,00-30,00 % 10,00-30,00 % 10,00-30,00 % 10,00-30,00 %
Demografiske forutsetninger om dgdelighet og ufgrhet K2013/IR73 K2013/IR73 K2013/IR73 K2005/IR73

1 De oppgitte forutsetningene gjelder norske enheter. Utenlandske enheter har forutsetninger tilpasst lokale forhold.
2 Diskonteringsrenten er satt til 2,2 % for norske pensjonsordninger og er fastsatt med grunnlag i obligasjoner med fortrinnsrett (OMF). Statkraft mener at OMF-markedet representerer et
dypt og likvid marked med relevante Igpetider som kvalifiserer for referanserente i henhold til IAS 19.
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Note 16 fortsettelse

Antall ansatte og pensjonister dekket gjennom ytelsesplaner 2014 2013
Ansatte 2181 2534
P O S T e 1354 1344

Spesifikasjon av netto innregnet ytelsesbasert pensjonsforpliktelse
Belgp i mill. kroner 2014 2013

Netto pensjonsforpliktelse for ytelsesplaner i fondsbaserte ordninger 1722 1521
Naverdi av opptjent pensjonsforpliktelse for ytelsesplaner i ikke fondsbaserte ordninger 611 457
ATBBIASEIVETAVEITL | e 323 i, 273
Netto pensjonsforpliktelse i balansen - se note 30, e 2655 2252

Bevegelse i brutto ytelsesbasert pensjonsforpliktelse gjennom aret

Lo OO U S 2013
Brutto ytelsesbaserte pensjonsforpliktelser per 01.01. 6 095 5 469
Netto endring i forpliktelser ved avgang/nye medlemmer -14 -
Naverdien av arets pensjonsopptjening 282 278
Rentekostnader 228 192
Planendringer -269 -
Estimatawvik 777 260
Utbetalte ytelser -140 -129
O BN S O O O e 38 e, 25
Brutto ytelsesbaserte pensjonsforpliktelser per 31,02, e 6996 ... 6.095
Bevegelse i virkelig verdi pa pensjonsmidler for ytelsesbaserte pensjonsordninger

LR OO o - SRRSO 2013
Virkelig verdi pa pensjonsmidler per 01.01. 4117 3624
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene 157 131
Estimatavvik 166 102
Totalt tilskudd 312 341
Utbetalte ytelser -110 -103
Ol S Ol e 21 e, 22
Virkelig verdi pa pens onsmidler per 3L, 0. | e 4663 4117
PN ONSMIler e Sl AV e 2008 2013
Egenkapitalinstrumenter 857 718
Rentebaerende instrumenter 3385 3 036
1 SO 421 362
Virkelig verdi pensjonsmidler Der 31,02, e 4663 ... 4117

Estimatavvik innregnet i utvidet resultat
Belgp i mill. kroner 2014 2013

Pensjonskostnad innregnet i resultatregnskapet

Ytelsesplaner

B T K0T e 20K 2013
Naverdi av arets pensjonsopptjening 282 278
Rentekostnad 228 192
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene -157 -131
Planendringer -269 -
Tilskudd fra ansatte -27 -26

Diskonteringsrente Arlig lgnnsvekst @kning i G Fratredelsesrate
Sensitivitetsanalyse ved endring i forutsetninger 1% L% 1% 1% 1% 1% L% 1%
@kning (+)/reduksjon (-) periodens
netto pensjonskostnad ytelsesplaner (ekskl. planendring) ... 21% ... 25%........ 16%.... A6%. ... 9%....... A2%. ... D%k ... 3%
@kning (+)/reduksjon (-) i brutto
pensjonsforpliktelse per 31.12. ... AT% 23%. ... 8%. ... 8% ... 2% A1% . 2% ... 1%
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Note 17 Eiendomsskatt og konsesjonsavgifter

ERERIMILL HOIET . occcocosseosssonseonssonssanssnassansnsssasssmassamsoesssassassomssamssssssamssassoassasseassansssassasss UL ocanmsonascassanssoamsscaseoasssmsscassosssssmssassoaat 2013
Eiendomsskatt 1319 1325
KON 0N S Ay O e B e 324
Sum 1630 1 649

Konsesjonsavgifter prisjusteres med konsumprisindeksen ved fgrste arsskifte fem ar etter at konsesjonen ble gitt og deretter hvert femte ar.

Naverdien av forpliktelser vedrgrende framtidige konsesjonsavgifter, som ikke er regnskapsfart, er for konsernet beregnet til 9627 millioner
kroner. Det er benyttet en diskonteringsrente pa 3,2 % i henhold til forskrift om justering av konsesjonsavgifter, arlige erstatninger og fond med
videre. | 2013 var tilsvarende tall 6237 millioner kroner med en rente pa 5,2 %.

Note 18 Andre driftskostnader

L O S 2013
Kjgp av eksterne tjenester 1370 1184
Materialer 563 540
Kraftverk drevet av andre 280 282
Erstatninger 113 108
Husleie 325 263
IT kostnader 246 300
Markedsfgring 123 114
Reisekostnader 169 163
Forsikring 132 131
@urige driftskostnader 190 363
Sum 3512 3449

Note 19 Finansposter

2014 e, Vurderingsbasis ...

Virkelig verdi Amortisert Tilgiengelig Egenkapital-
Belgp i mill KIOner e overresultat ... kost ... .forsalg . metoden ... ..Bank ... Sum
Finansinntekter
Renteinntekter 11 59 - - 198 268
Andre finansinntekter e, e 81 o, e 866 ... s 947
SUML oo 365 ............ 140 - 5L ... 198 ... 1215
Finanskostnader
Rentekostnader ekstern gjeld -454 -1 003 - - - -1 457
Andre rentekostnader - -60 - - -38 -98
Aktiverte lanekostnader - 360 - - - 360
Andre finanskostnader - -83 - - - -83

Andre finansposter

Netto gevinster og tap pa derivater og verdipapirer -1 028 - - - - -1 028
Nedskrivning og gevinst/tap av finansielle eiendeler ... .. ... e e A4 e e 14
S e 1028 e A4 TR S 1043
Netto finansposter 2718 .. 2974 . A4 S11 746 5940
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Note 19 fortsettelse

2013 )] Vurderingsbasis | ...

Virkelig verdi Amortisert Tilgiengelig Egenkapital-
Belap i mill. Kroner e overresultat . kost ... .[forsalg . metoden ... Bank ... Sum
Finansinntekter
Renteinntekter 48 - - - 173 221
Andre finansinntekter e, P so000000000000005d L9 i, s Lo, 2 co00000000000000 20
SUML oo 48 . 19 S Lo 173 241
Finanskostnader
Rentekostnader ekstern gjeld -283 -1 110 - - - -1 393
Andre rentekostnader -5 -55 - - -8 -68
Aktiverte lanekostnader - 211 - - - 211
Andre finanskostnader - - - - -83 -83

Andre finansposter

Netto gevinster og tap pa derivater og verdipapirer -954 - - - - -954
Nedskrivning og gevinst/tap av finansielle eiendeler ... ... e REUTUTRRTRRRR A23 s RETTR 123
S s 954 ST A23 e S 1076
Netto finansposter 2895 ... 8061 ... 423 Lo 493 . 11572
I

............................... 2014 e 203
EREDITIIL [OOET .. cocsocscassamsscassamsscassansscassamsssassamsssassanssnasss a6s0asss Drealisert = R ecoceo U Urealisert Realisent i Sum
Salgsinntekter

Langsiktige kontrakter 1429 8 294 9722 1285 6 949 8234
Nordisk og kontinental forvaltningsportefglje -317 971 655 480 247 727
Trading og Origination (eksl. markedsadg. Tyskland og Storbritannia) 206 612 818 -223 904 681
Sluttbruker 14 3988 4 002 -28 4631 4 603
Andre salgsinntekter - 33121 33121 - 33 969 33969
ElIMINEIINGer e e 20 A B S 2388
Sum salgsinntekter 1304 46942 48246 1471 46678 48148
Energikigp 1298 -26 561 -25 264 1 595 -25 922 -24 327
Netto valutaeffekter -5 974 1 140 -4 834 9934 531 -9 403
Andre finansposter

Netto gevinster og tap pa derivater og verdipapirer -1 028 - -1 028 924 -29 -954
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Note 21 Skatt

Skattekostnad i resultatregnskapet

L OO PO 20 2013
Betalbar inntektsskatt 2 655 2 939
Betalbar grunnrenteskatt 1792 1948
Korreksjon tidligere ars ligning 307 -588

Betalbar resultatskatt
Belgp i mill. kroner 2014 2013

Betalbar skatt i balansen

L O PO 20 2013
Naturressursskatt 604 601
Resultatskatt som overstiger naturressursskatt 838 1217
Betalbar grunnrenteskatt 1792 1948
Shyldig skatt tidligere ar/forskuddsbetalt Skatt 319 o, 211
Betalbar skatt i balansen 3554 3 557

Forskuddsbetalt skatt inkludert i fordringer

Belgp i mill. kroner

gr skattekostnad 8 432 2 763
Forventet skattekostnad etter nominell sats 27 % (28 %) 2277 774

Skatteeffekter av

Grunnrenteskatt 2 466 2 710
Satsforskjeller -509 -759
Endring i skattesats -76 -152
Resultat tilknyttede selskaper -197 -342
Skattefrie inntekter -926 -25
Endringer vedrgrende tidligere ar 246 -169
Endring nedvurdering av utsatt skattefordel 239 178
Andre permanente forskjeller ¥ 471 383

1 Andre permanente forskjeller inneholder hovedsakelig ikke fradragsberettigede renter, merverdiavskrivninger uten skatteeffekt og verdiendringer knyttet til egenkapitalinstrumenter uten
skatteeffekt.
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Note 21 fortsettelse

SPESIFIKASJON AV UTSATT SKATT
Nedenfor er det gitt en spesifikasjon av netto utsatt skatt. | balansen er utsatt skattefordel og utsatt skatt knyttet til ulike skattesubjekter/-
regimer presentert hver for seg. Utsatt skattefordel balansefgres i den grad det er sannsynliggjort at den vil bli utnyttet.

Resultatfort i Fart mot Kigp og salg
Belogp imill. KIONer e e 01.01.14 . perioden  utvidetresultat av selskaper Konsernbidrag 31.12.2014
Omlgpsmidler/kortsiktig gjeld 640 -1 032 -287 -242 1213 292
Driftsmidler ¥ 6 822 159 162 -406 - 6 736
Pensjonsforpliktelser -605 71 -148 - - -682
Andre langsiktige poster 750 -588 44 245 - 451
Fremfgrbare underskudd/godtgjgrelse ¥ -215 -51 -15 54 - -227
Utsatt skatt grunnrentebeskatning 2 137 563 -35 - - 2 665

Resultatfart i Fgrt mot Kjgp og salg
Bl il KoM e e 01.01,13 ... Pperiden  utvidetresutat av selskaper _ Konsernbidrag  ~ 31.12.13
Omlgpsmidler/kortsiktig gjeld 321 -430 -372 - 1121 640
Driftsmidler® 6677 -26 292 121 - 6 822
Pensjonsforpliktelser 575 17 47 - - -605
Andre langsiktige poster 2734 -2 226 242 - - 750
Fremfgrbare underskudd/godtgjgrelse ¥ -288 -34 24 132 - 215
Utsatt skatt grunnrentebeskatning 1371 767 - - - 2 137
Fremferbar negativ grunnrenteinntekt 2 2625 . 267 e, L <.....12.358
Sum.netto utsatt Skatt e, 7615 . 1667 ... LR o 11217471
Herav presentert som utsatt skattefordel — se note 22 1973 1125
Herav presentert som utsatt skatt — se note 30 9 588 8 296

1 Konsernet har i tillegg ikke balansefgrte utsatte skattefordeler. | hovedsak gjelder dette Tyskland hvor utsatte skattefordeler pa 1213 millioner ikke er balansefgrt pr 31.12.2014 (1106
millioner kroner pr 31.12.2013).

2 Skattefordel knyttet til fremferbar negativ grunnrenteinntekt som estimeres utnyttet de neste ti arene balansefares. | beregningen av forventet fremtidig skattemessig overskudd legges
normalproduksjon og forventning til prisbanen de neste ti ar til grunn. Ikke balansefgrt utsatt skattefordel knyttet til negativ grunnrenteinntekt til fremfgring utgjorde 1594 millioner kroner
pr 31.12.2014 (1653 millioner kroner pr 31.12.2013).

Utsatt skatt fgrt mot utvidet resultat

L OO 200 e 2013
Estimatavvik pensjoner -184 -49
Omregningsdifferanser 187 480
SIS oK BN e e 282 e, 340
Sum utsatt skatt fgrt mot utvidet resultat -279 91
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Note 22 Immaterielle eiendeler

1 Utsatt skattefordel er naermere omtalt i note 21.
2) Belgpet bestar av teknisk goodwill tilknyttet utsatt skatt. Resterende er merverdier identifisert i oppkjgpstransaksjoner. Det er giennomfgrt nedskrivningstester i Igpet av 2014 uten at
tap er blitt avdekket.

LR Goodwill e AMet e SUM
2014

Balansefgrt verdi per 01.01. 824 753 1577
Tilgang 4 39 43
Tilgang ved oppkijgp 27 - 27
Overfgrt til/fra varige driftsmidler - 7 7
Omregningseffekter 25 63 89
Avganger -50 -7 -67
Avgang salg av virksomhet ¥ 231 -142 -373
Avskrivninger - -40 -40
Nedskrivninger - - -
Avgang akkumulerte av- og nedskrivninger e L, "
Balansefart verdi er 31,02, e 599 oo TAL 1340
Anskaffelseskost per 31.12 1116 1076 2192
Akkumulerte av: og nedskrivninger per 31.12. e BAT 3338 852
Balansefart verdi per 31.12. 599 741 1340

Y Linjen Avgang salg av virksomhet viser eiendeler avhendet som falge av redusert eierandel i selskaper som tidligere var brutto- eller fullkonsolidert.

2013

Balansefgrt verdi per 01.01. 684 585 1269
Tilgang 48 436 485
Tilgang ved oppkjgp = 263 263
Overfart til/fra varige driftsmidler - -716 -716
Omregningseffekter 116 230 347
Avganger = -2 -2
Avskrivninger -25 -35 -61
NEASKIVIINEET || oo oo e B 8

DEE 3L 02 s OB e TB3 1577

1340 1112 2 452

......................................................................................................... BLT 399 . 8T8

DEL 3L 02, s OB d DB 1577
10-15 ar

FORSKNING OG UTVIKLING

Konsernets forsknings- og utviklingsaktiviteter bestar av aktiviteter knyttet til nye energikilder og videreutvikling av eksisterende anlegg og
teknologier. | forskningsaktiviteter knyttet til nye energikilder inngar generelle forskningsprosjekter. Prosjektene har som formal & gi mer viten om
teknologi eller annet som kan gi grunnlag for fremtidige aktiviteter/prosjekter.

For a tilegne seg ny kunnskap og utvikle nye metoder innenfor energidisponering og vedlikehold, har konsernet ogsa forsknings- og utviklings-

aktiviteter rettet mot eksisterende anlegg/energikilder. Forsknings- og utviklingsaktiviteter som er giennomfart i 2014 og 2013 er kostnadsfgrt
med henholdsvis 102 millioner kroner og 109 millioner kroner.
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Note 23 Varige driftsmidler

Andeler i Tomt, fiell-
Turbiner, kraftverk rom, bygg, Anlegg
Regulerings- genera- Nett- drevet vei, bru og under
Belgp imill Kroner e 0NCEE torenmy. anlegg avandre kaianlegg | utferelse Amnet® . Sum
2014
Balansefgrt verdi per 01.01. 19 275 27 184 3443 2 022 27 772 14 367 4 906 98 969
Tilgang 483 2 555 250 35 228 5192 277 9 019
Tilgang ved oppkjgp = - - - - 150 - 150
Overfgrt mellom anleggsgrupper 1743 3578 105 -565 - -5 354 492 -
Overfgrt fra immaterielle eiendeler - - - - 86 -166 72 -7
Avgang 77 -66 - - -2 -14 141 -300
Avgang salg av virksomhet ? - -8 670 86 - -2 602 -1 416 - 12601
Balansefarte laneutgifter - - - - - 360 - 360
Valutaeffekter 1762 345 32 3 85 1 042 4 3272
Avskrivninger -566 -1 158 -251 -53 217 - -699 -2 944
Nedskrivninger - - - - - -1 050 - -1 050

1| posten Annet inngar i hovedsak fiernvarmeanlegg, bygninger, kontor- og datautstyr, elektrotekniske anlegg og kjgretgyer.
2 Linjen Avgang salg av virksomhet viser anleggsmidler avhendet som fglge av nedsalg i selskaper som tidligere var enten brutto- eller fullkonsolidert.
3 Det vesentligste av avgang akkumulerte av- og nedskrivninger knytter seg til salg av virksomhet.

Andeler i Tomt, fiell-
Turbiner, kraftverk rom, bygg, Anlegg
Regulerings- genera- Nett- drevet vei, bru og under

Belgp imill kroner e B0NCEE torenmy. o anlegg avandre kaianlegg | utferelse Amnet® . Sum
2013

Balansefgrt verdi per 01.01. 19 052 21 644 3459 2 076 29 177 9 661 4 406 89 475
Tilgang - 247 119 40 576 7 251 468 8 702
Tilgang ved oppkjgp - 940 - - -648 127 -324 96
Overfgrt mellom anleggsgrupper -20 1136 106 - 1742 -3 256 292 -
Overfgrt fra immaterielle eiendeler 226 4 463 - 2 -3 961 -48 34 716
Avgang - -794 -2 -43 -243 -12 33 -1 062
Balansefgrte laneutgifter - - - - - 210 - 210
Valutaeffekter 491 787 56 - 1374 437 68 3211
Avskrivninger -519 -1 215 -296 -52 274 - -382 -2 735
Nedskrivninger - -210 - - -3 -3 - -215
Avgang akkumulerte av- og nedskrivninger 46 . 184 .. 2 30 . R 311 572
Balansefart verdiper31.42. ... 1927527184 . 3443 2022 27772 14367 . 4906 98969
Anskaffelseskost per 31.12. 27 281 47 957 8 552 3197 31 020 14 392 7977 140372
Akkumulerte av- og nedskrivninger per 31.12. .. 8006 20772 5107 4475 3247 ... 24 3070 -41401
Balansefgrt verdi per 31.12. 19 275 27 184 3443 2 022 27 772 14 367 4 906 98 969

INVESTERINGER | 2014

Tilgang i 2014 av varige driftsmidler pa 9019 millioner kroner og av immaterielle eiendeler pa 43 millioner kroner bestar av bade investeringer i
ny kapasitet samt vedlikeholdsinvesteringer og andre investeringer. Vedlikeholdsinvesteringer og andre investeringer utgjgr 2368 millioner kroner
(1980 millioner kroner i 2013). Investeringene relaterer seg primeert til segmentene Nordisk vannkraft og Industrielt eierskap. Investeringene i ny
kapasitet i 2014 er 7525 millioner kroner (11303 millioner kroner i 2013). De stgrste prosjektene er de norske vannkraftverkene Kjensvatn og
Nedre Rgssaga, vannkraft i Tyrkia, Peru, Panama og Albania, landbasert vindkraft i Sverige, offshore vindkraft i Storbritannia, fiernvarmeanlegg i
Norge samt smaskala vannkraft i Norge.
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Note 23 fortsettelse

NEDSKRIVNINGER | 2014
Driftsmidler er i 2014 nedskrevet med 1050 million kroner sammenlignet med 215 millioner kroner i 2013.

dVYSND3IY

Anlegg under utfgrelse i segmentet Internasjonal vannkraft er i 2014 nedskrevet med 1050 millioner kroner etter at det over noe tid har veert
forsinkelser og andre utfordringer knyttet til byggingen av et kraftverk i Tyrkia. Det ble i 3. kvartal besluttet a reorganisere byggeprosjektet.

Som fglge av de foretatte endringene forventes produksjonsstart a bli i slutten av 2018, noe som er om lag tre ar senere enn fgrst antatt. Dette
vil pavirke verdien av fremtidige inntekter da byggeperioden inngar i konsesjonsperioden. Endrede tekniske Igsninger forventes a medfgre at
investeringskostnadene gker. Bokfgrt verdi pa anlegg under utfagrelse etter giennomfgrt nedskrivning utgjer per 31. desember 3937 millioner
kroner.

Bruksverdi er lagt til grunn ved beregning av gjenvinnbart belgp. Selskapet innhenter tilgjengelig markedsinformasjon ved fastsettelse av dis-
konteringsrente i det aktuelle marked som eiendeler er lokalisert og genererer sine kontantstrgmmer. Utgangspunktet for diskonteringssats er
konsernets investerings WACC etter skatt for vannkraft. Risiko knyttet til politisk ustabilitet i regionen Sgr-gst Tyrkia og lokale forhold er innregnet
i landrisiko som justeres for ved fastsettelse av diskonteringssatsen. Dette har medfgrt at diskonteringssatsen for denne eiendelen er om lag
0,5 % hgyere (nominelt etter skatt) enn investerings WACC for gvrige deler av Tyrkia i 2014. Beregnet bruksverdi er basert pa diskonteringssats
pa 8,7 % (nominelt etter skatt) hvor skatteeffekter er hensyntatt i beregnede kontantstrgmmer, for pa denne maten & komme til samme gjenvinn-
bart belgp som om en hadde beregnet en teoretisk far skatt verdimodell. Statkraft har vurdert at den etablerte diskonteringsrenten representerer
en markedsmessig diskonteringsfaktor.

Vurdering av anvendte forutsetninger | beregningene av forventet bruksverdi inngar forutsetninger om fremtidige inntekter og kostnader. De
estimerte bruksverdiene er spesielt faglsomme for endringer i forventet investeringskostnader, fremtidige kraftpriser og forventet avkastnings-
krav. Endring i investeringskostnader med 10 % vil utgjgre om lag 420 millioner kroner. Endring i fremtidige kraftpriser pa 10 % vil utgjgre om lag
400 millioner kroner. Endring i diskonteringssats pa ett prosentpoeng (fgr skatt) vil utgjgre om lag 370 millioner kroner. Endringer i de omtalte
forutsetningene fremover vil kunne pavirke de konklusjoner som er trukket per 31. desember 2014.

BRUKSTID FOR ULIKE DRIFTSMIDLER
Nedenfor fglger en naermere spesifikasjon av brukstiden for de ulike driftsmidlene. Det er ikke gjort vesentlige endringer i avskrivningsplan fra
tidligere:

NN .= 11 1 NN LesHiTiEstdIEn)
Fallrettigheter evig Nettanlegg

Tomter evig — transformator 35
Damanlegg — apparatanlegg, hgyspent 35-40
— fyllingsdammer, betongdammer 75 Bygninger (adm. mv.) 25-50
— gvrige dammer 30 Vindmgiller

Tunnelsystemer 75 — landbaserte 20-22
Maskintekniske installasjoner — havbaserte 25
— rgrgater 40 @vrige faste anlegg

— aggregater (turbin, ventil) 40 — varige 20
— gvrige maskintekniske anlegg 15 — mindre varige 10
Fjellrom 75 Diverse Igsgre 5
Veier, broer og kaier 75 Kontor- og datautstyr 3
Elektrotekniske anlegg Inventar og utstyr 5
— transformator/generator 40 Transportmidler 8
— apparatanlegg (hgyspent) 35 Anleggsmaskiner 12
— kontrollanlegg 15 Smabater 10
— driftssentral 15 Gass- og dampgenerator 20-25
— samband 10 Kjglevannsystem 20-25
e e e dTANSTOrmatorer gasskraftverk 20-25
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Note 24 Tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet

Informasjon vedrgrende Statkrafts vesentlige tilknyttede selskaper gjengis i tabell under. Basert pa en helhetsvurdering hvor stgrrelse og kom-
pleksitet er tatt i betraktning er fglgende selskaper gjengitt:

2014

Malana
Power Desenvix Scira
Agder Company Energias Offshore Wind UK
CADU L EOIET - ecoononsasasascscsenssansnsesaseasmssnsos SRS o SIS ENIRIETES e ELARenoraeTSIS, SIENCIEYILLC IR 1o CE T S Andre® . Sum
Inngaende balanse 01.01. 5207 4 136 - 875 1 648 - - 4 439 16 305
Investeringer/salg - - 1 299 - 78 1 505 874 -2 386 1 370
Resultatandel 279 251 89 -8 -31 352 14 193 1139
Merverdiavskrivninger/nedskrivninger 22 14 -66 - -6 374 - - -19 478
Kapitalinnskudd - - 535 - 68 - - Sy 640
Utbytte -399 -324 - - - - -4 -1 -729
Omregningseffekter - - 348 84 178 123 87 -200 619

videt resultat

1 Effekter fra selskapene SN Aboitiz Power - Magat Inc og SN Aboitiz Power - Benguet Inc. er inkludert i kolonnen Andre i 2014.
2 Det er foretatt en nedskrivning av eierandelen i Desenvix pa 373 millioner kroner. Nedskrivninger er begrunnet med utfordringer knyttet til finansiering og utsettelse av Isnnsomme prosjekter.
3 Det er foretatt en reversering av nedskrivning av eierandelen i Scira fra 2011. Reverseringen pa 341 millioner kroner er begrunnet med god drift og positive resultater de seneste kvartaler

2013 Malana
SN Aboitiz SN Aboitiz Power Desenvix
Agder Power — Power —  Company Energias
Belgp i mill. kroner BKK AS Energi AS Magat Inc  Benguet Inc Ltd. Renovaveis S.A Andre Sum
Inngaende balanse 01.01. 5323 4113 1 006 948 899 1953 2 209 16 092
Resultatandel 333 405 348 270 15 -52 - 1321
Merverdiavskrivninger/nedskrivninger -14 -66 = = = = -19 -99
Kapitalinnskudd - - - - - - 51 51
Investering/salg - - - -31 - - -136 -167
Utbytte -399 -284 -165 -179 = = 24 -1 051
Omregningseffekter - - -14 -35 -39 -253 337 -4
Faringer mot utvidet resultat 36 .. B2 T, 15 ... e, I 216 . .163
Utgdende balanse 31,12, 5207 4136 1175 989 875 1648 2634 16305
Merverdi 31.12.2013 2 225 2175 419 51 407 - 1269 6 546
Herav fallrettigheter som ikke avskrives 1818 333 1027 . e e -...1269 4447

BESKRIVELSE AV VIRKSOMHETEN | VESENTLIGE TILKNYTTEDE SELSKAPER OG FELLES VIRKSOMHET
BKK AS har sin virksomhet pa Vestlandet. Konsernets hovedaktiviteter er produksjon, omsetning og overfgring av elektrisk kraft. | tillegg til
hovedaktivitetene selges ogsa radgivnings- og entreprengrtjenester. BKK tilbyr ogsa sine kunder bredband, fiernvarme og fellesmaling av energi.

Agder Energi AS er et selskap innen fornybar energi pa Sgrlandet. Konsernets aktiviteter omfatter produksjon, omsetning og overfgring av elek-
trisk kraft, samt andre energirelaterte tjenester.

SN Power AS har sin virksomhet innenfor fornybar energi i fremvoksende markeder i Latin-Amerika, Afrika og Sgrgst-Asia. Den 6. juni ble avtalen
mellom Statkraft og Norfund om a restrukturere SN Power gijennomfgrt. Avtalen innebar opprettelsen av et nytt selskap, SN Power AS, som eies
av Statkraft og Norfund med 50 % hver. SN Power AS overtok aktivitetene i den 50 % eide virksomheten pa Filippinene (de tidligere tilknyt-

tede selskapene SN Abolitiz Power Magat INC og SN Abolitiz Power Benguet INC) og virksomheten i datterselskapet Agua Imara og aktiviteter

i Vietnam. SN Power kjgpte den 24. september 2014 Statkraft SFs 20 % andel i vannkraftselskapet Theun Hinboun Power Company i Laos.

Malana Power Company Ltd er et selskap hjemmehgrende i India hvor Statkraft giennom samarbeid med Bhilwhara Group eier og driver vann-
kraftanlegget Malana og Allan Duhangan. Selskapets aktiviteter er produksjon, omsetning og overfgring av elektrisk kraft. Hoveddelen av anleg-
gets produksjon selges som lange kontrakter.

Desenvix Energias Renovaveis S.A er et selskap hjemmehgrende i Brasil hvor Statkraft giennom samarbeid med Jackson Group og Funcef eier,
utvikler og driver vann- og vindkraftproduksjon samt transmisjonslinjer. Produksjonen inkluderer bade spotsalg og salg pa langsiktige kontrakter.

Wind UK Invest Ltd (WUKI) eier de landbaserte vindparkene Alltwalis, Baillie og Berry Burn i Storbritannia. Salg av 49 % av aksjene i selskapet
gjgr at WUKI gar over fra & veere datterselskap til & veere investering i felles virksomhet.

Scira Offshore Energy Ltd (Scira) eier den offshorebaserte vindparken Sheringham Shoal i Storbritannia. Nedsalg fra 50 % til 40 % eierandel i
lgpet av 2014 fgrer til endret regnskapsmessig behandling av Scira, fra felles drift til felles virksomhet.

Statkraft har stilt morselskapsgaranti overfor Scira og SN Power AS, henholdsvis 1121 og 191 millioner kroner. Videre foreligger det bank-
garantier overfor de samme selskapene pa henholdsvis 194 og 224 millioner kroner. Se note 34 for pantstillelser, garantiansvar og forpliktelser.
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Note 24 fortsettelse

FINANSIELL INFORMASJON FOR VESENTLIGE TILKNYTTEDE SELSKAPER
Etterfglgende tabell viser oppsummert finansiell informasjon om vesentlige tilknyttede selskaper. Tallene som gjengis gjelder 100 % av selskap-

enes virksomhet i henhold til IFRS 12.

2014

Belgp i mill. kroner

Malana
Power
Company
Ltd.

Desenvix Scira

Omlgpsmidler
Anleggsmidler
Kortsiktig gjeld
Langsiktig gjeld
Brutto driftsinntekter
Resultat etter skatt
Totalresultat

Agder
BKK AS Energi AS SN Power AS
1963 2494 664
17 403 13924 8 379
1961 3629 116
11 412 9 029 1 609
3730 8 267 42
775 998 150
1167 769 150
Agder

BKK AS Energi AS

SN Aboitiz
Power —
Magat Inc

Omlgpsmidler
Anleggsmidler
Kortsiktig gjeld
Langsiktig gjeld
Brutto driftsinntekter
Resultat etter skatt
Totalresultat

FELLES VIRKSOMHET, FELLES DRIFT OG TILKNYTTEDE SELSKAPER
Aksjer i selskaper klassifisert som felles virksomhet og tilknyttet selskaper er behandlet etter egenkapitalmetoden i konsernregnskapet.
Selskaper klassifisert som felles drift er behandlet etter bruttometoden som angitt i IFRS 11.

Forretningskontor

FELLES VIRKSOMHET:

Allain Duhangan Hydro Power Ltd.

Dugar Hydro Power Ltd
Hidroelectrica La Confluencia S.A
Hidroelectrica La Higuera S.A
HPC Ammeran AB

HPC Byske AB

HPC Edsox AB

HPC Réan AB

Luster Smakraft AS

Malana Power Company Ltd.
Scira Offshore Energy Ltd.
SN Power AS

Wind UK Invest Ltd
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New Dehli
Himachal Pradesh
Santiago
Santiago
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Gaupne
New Dehli
London
Oslo
London

Energias Offshore Wind UK
Renovaveis S.A Energy Ltd. Invest Ltd.
243 755 203
4593 13 705 4571
518 141 261
2402 9368 1914
637 1515 161
63 1237 30
-63 1237 30

Malana
SN Aboitiz Power Desenvix
Power —  Company Energias
Benguet Inc Ltd. Renovaveis S.A
892 48 148
3737 1209 4 399
530 30 554
1756 246 2 318
1226 73 639
571 7 -134
571 7 -134
Eierandel Stemmeandel
43,10 % 43,10 %
50,00 % 50,00 %
50,00 % 50,00 %
50,00 % 50,00 %
50,00 % 50,00 %
50,00 % 50,00 %
50,00 % 50,00 %
50,00 % 50,00 %
50,00 % 50,00 %
49,00 % 49,00 %
40,00 % 40,00 %
50,00 % 50,00 %
51,00 % 51,00 %
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REGNSKAP

Note 24 fortsettelse

N T e Forretningskontor Eierandel ... Stemmeandel
FELLES DRIFT:

Selskaper

Aktieselskabet Tyssefaldene ¥ Tyssedal 60,17 % 60,17 %
Dudgeon Offshore Wind Limited ¥ London 30,00 % 30,00 %
Forewind Ltd. v London 25,00 % 25,00 %
Kraftwerksgesellschaft Herdecke, GmbH & Co. KG Hagen 50,00 % 50,00 %
Naturkraft AS Tysveer 50,00 % 50,00 %
Rgldal-Suldal Kraft AS 2 Suldal 4,79 % 4,79 %
Sira-Kvina Kraftselskap DA ® Sirdal 46,70 % 46,70 %
Statkraft Agder Energi Vind DAY Kristiansand 62,00 % 62,00 %
Eiendeler

Aurlandsverkene Aurland 7,00 % 7,00 %
Folgefonn 4 Kvinnherrad 100,00 % 100,00 %
Grytten Rauma 88,00 % 88,00 %
Gaddede Sverige 70,00 % 70,00 %
Harrsele Sverige 50,57 % 50,57 %
Kobbelv Sgrfold 82,50 % 82,50 %
Kraftverkene i Orkla Rennebu 48,60 % 48,60 %
Leiro Eidfjord 65,00 % 65,00 %
Nordsvorka Surnadal 50,00 % 50,00 %
Sima Eidfjord 65,00 % 65,00 %
Solbergfoss ® Askim 33,33 % 33,33 %
Stegaros Tinn 50,00 % 50,00 %
Svartisen Melgy 70,00 % 70,00 %
Svorka Surnadal 50,00 % 50,00 %
Tyssefaldene © Odda 60,17 % 60,17 %
Vikfalli Vik 88,00 % 88,00 %
Volgsjofors Sverige 73,10 % 73,10 %
Ul R Ie T e Suldal 7348% . .....1348%
TILKNYTTEDE SELSKAPER

Agder Energi AS Kristiansand 45,50 % 45,50 %
BKK AS Bergen 49,90 % 49,90 %
Desenvix Energias Renovaveis S.A Florianapolis 40,65 % 40,65 %
Energi og Miljgkapital AS Skien 35,00 % 35,00 %
Fosen Vind AS Trondheim 50,10 % 50,10 %
Istad AS Molde 49,00 % 49,00 %
Nividhu (Pvt) Ltd. Colombo 30,00 % 30,00 %
Rullestad og Skromme Energi AS Etne 35,00 % 35,00 %
Spittal Hill Windfarm Ltd. London 29,75 % 29,75 %
VIKING VaMe AS ) POTSEIUNN. 50,00%....................50,00 %

1 Aksjonzeravtalene tilsier felles kontroll.

2) Statkraft eier 8,74 % av aksjene i Rgldal-Suldal Kraft AS, som igjen eier 54,79 % av Rgldal-Suldal anleggene. Statkrafts indirekte eierandel i kraftanleggene er dermed 4,79 %.
3) Statkraft samlede eierandel er pa 46,7 %, hvorav 14,6 % eies indirekte giennom Skagerak Energi AS.

4 Statkraft samlede eierandel er pa 100 %, hvorav 14,94 % eies indirekte gjennom Skagerak Energi AS.

5) Statkraft eier 33,3 % av Solbergfoss, men disponerer 35,6 % av produksjonen.

6 Statkraft disponerer 71,4 % av produksjonen i Tysso Il kraftverk..

") Statkraft samlede eierandel er pa 73,48 %, hvorav 1,49 % eies indirekte giennom Skagerak Energi AS.

Ingen av selskapene har observerbare markedsverdier i form av bgrskurs eller lignende.

UTTAKSRETTIGHETER

Statkraft har uttaksrettigheter i kraftverk som ogsa har andre eiere. Disse rettighetene behandles som felleskontrollerte eiendeler og regnskaps-
fgres med Statkrafts andel av inntekter, kostnader, eiendeler og gjeld. Oversikt over uttaksrettigheter:

N ) e e e e Stemmeandel
Batfors 6,64 %
Forsmo 2,20 %
Selfors 10,60 %
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Note 25 @vrige finansielle anleggsmidler

EREDIMILL SOIET | ocoocsonasscassanssmssonmssaassnmssanssnmstonmssasssnmssanssmssonmsoaassemssansscsonssoassaussamsoaseaassaassassoassoassasos B oeonesssnssoassscaseosmssansssassscasso 2013
Vurdert til amortisert kost:
Lan til tilknyttede selskaper ) 4 756 1 420

Obligasjoner og @vrige langsiktige fordringer

Note 26 Beholdninger

2014 2013
Bl il KO e Inregnet verd] Kostpris  Innregnetverdi Kostpris
Grgnne sertifikater vurdert til netto realiserbar verdi:
El-sertifikater 576 641 603 744
B0 YOO oo 1299 ... 1167 922 967
SUITL oo oo 1875 . 1808 ... 18525 .. 1711
Vurdert til laveste av kostpris og netto realiserbar verdi:
Reservedeler 94 90

Note 27 Fordringer

BOIOD I KIONCT e 2014 2013
Kundefordringer 7 427 6 833
Periodiserte inntekter mv 1 386 1 086
Kortsiktige lan til tilknyttede selskaper 100 48
Forskuddsbetalt skatt 78 73
Fordringer knyttet til kontantsikkerhet ¥ 2 665 1191
ANOI O I Ol e TOT e, 367
Sum 12 452 9 597
Herav rentebaerende 2767 1 056

1 Se note 29 for mer informasjon.

Forfallsanalyse av fordringer
Fordringer, forfalt med

2014 Mindre enn Mer enn Fordringer, forfalt

Bela il KIOner e lkke forfalt ... 90dager ... 90 dager ... ognedskrevet ... Sum
Kundefordringer 6 990 326 122 -14 7 427
Andre fordringer e 4836 ... 114 JA s 3,025
SUNM e 11811 440 197 A4 .....12452
TADSTBIL LAIEY e e e e e 2

.............. Fordringer, forfalt med .

2013 Mindre enn Mer enn Fordringer, forfalt

Belap il KIOner e lkke forfalt ... 90dager ... 90 dager ... ognedskrevet ... Sum
Kundefordringer 6 389 364 113 -33 6 833
ANAIS TOMANEET | e seeeeesseseeeees s esseen s neessanennens 2748 = T E S R 2764
SUNM e 9137 379 14 B3 9.597
Tapsfart i aret 4
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Note 28 Derivater

Energiderivater - nettoposisjon

Belgp i mill. kroner 2014 2013
Langsiktige kontrakter 724 -280
Trading og Origination (ekskl. markedsadgang Tyskland og Storbritannia) 375 394
Nordisk og kontinental forvaltningsportefglje 389 696
Energikjgpskontrakter 2577 1164
Andre kontrakter og elimineringer e 122 7195
Sum 4187 1779

Av dette er fglgende:

- Anleggsmidler 3754 2733
- Omlgpsmidler 4 366 4 945
- Langsiktig gjeld -1 152 2177
L KONSIK IR oo 2B 73723
Sum 4 187 1779

Valuta- og rentederivater - nettoposisjon

Belgp i mill. kroner 2014 2013
Rentebytteavtaler -238 -253
Valutaterminkontrakter -2 272 -1 114
Rente- og valutabytteavtaler | 08 339
Sum -2 618 -1 028

Av dette er fglgende:

- Anleggsmidler 1 862 2 561
- Omigpsmidler 2 450 614
- Langsiktig gjeld -2 403 -3 537
KOMSIKE 11D oo P B2T e OO
Sum -2 618 -1 028

Derivater - nettoposisjon konsern

L OO 200 e 2013
Energiderivater 4 187 1779
Valuta- og rentederivater e 2818 1028
Sum 1 569 751

Av dette er fglgende:

- Anleggsmidler 5616 5295
- Omlgpsmidler 6 816 5 559
- Langsiktig gjeld -3 556 -5 713
2 KOMSIKUE 101G e BOB L 74,389
Sum 1 569 751
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Note 29 Bankinnskudd, kontanter og lignende

Belgp i mill. kroner 2014 2013

Y Inneholder 86 millioner kroner og 85 millioner kroner for hhv 2014 og 2013 fra selskaper rapportert som felles drift etter IFRS 11.

Bokfgrt verdi av eiendeler som er stilt som garanti for forpliktelser
Av likvide midler er fglgende belgp stilt som sikkerhet til motpart:

L PP 2004 s 2013
Depotkonti i forbindelse med kraftomsetning pa kraftbgrs 122 35
Andre bundne banKinnsKUd, e e A2
S MY 122 . 47
Kontantsikkerhet

Kontantsikkerhet er i vesentligste innbetalinger til/fra motparter som sikkerhet for netto urealiserte gevinster og tap som Statkraft har pa rente-
bytteavtaler, kombinerte rente- og valutabytteavtaler samt valutaterminer. Tabellen under viser netto utbetalinger per arsslutt til motpart, som pa
senere tidspunkt vil bli betalt tilbake. Se note 27 og 31.

Belgp i mill. kroner 2014 2013

Note 30 Avsetning for forpliktelser

B T K oD T oottt ettt ettt et et n e et et e e ean e e s 2004 s 2013
Utsatt skatt 8 473 8 296
Pensjonsforpliktelser 2 655 2 252
Fjerningsforpliktelser 342 191

Pensjonsforpliktelser er naermere omtalt i note 16, mens utsatt skatt er omtalt i note 21. | andre avsetninger for forpliktelser inngar forpliktelse
knyttet til egenkapitalinstrumenter.

Note 31 Rentebeaerende gjeld

EREDIMINL KOIET . coocsscossoassnaseonssonssoasssmassamssanssomssonssnmssonssomsssamsssassamssmsansomssoaesomssonssassoassassoassoasssasss QL omaoncsomssonsscasssassamssmassanasnasoas 2013
Rentebarende kortsiktig gjeld

Forste ars avdrag pa langsiktig gjeld 6 897 3624
Gjeld knyttet til kontantsikkerhet 1 088 938
Andre KOTESIKH g I e 200 2B
Sum rentebzerende kortsiktg 8110 e 8486 e 4587

Rentebarende langsiktig gjeld

Obligasjonslan i det norske markedet 400 400
Eksterne 1an i datterselskaper og andre Ian s 27038 e, 32964
Sum rentebaerende langsiktig geld s 27438 e, 33 364
Sum rentebaerende gield s 35624 o, 37951

Konsernets netto nedbetaling av gjeld i 2014 utgjorde -3001 millioner kroner. Andre endringer forklares i hovedsak av endringer i valutakurs pa
lan i utenlandsk valuta. For neermere detaljer, se note 6-11.
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Note 32 Annen rentefri kortsiktig gjeld

B L K0T ettt 2004 e, 2013
Leverandgrgjeld 1864 693
Skyldig offentlige avgifter 1058 1334
BV O Tl IO et 6886 7.154
Sum 9 806 9181

Y Av gvrig rentefri gjeld er 4617 millioner kroner palgpt, ikke forfalt rentefri gjeld i 2014. | 2013 var den 4597 millioner kroner.

Note 33 Betingede utfall, tvistesaker m.m

MER-/MINDREINNTEKT

| nettvirksomheten kan det oppsta forskjeller mellom inntektsrammen bestemt av NVE og hva som faktisk utfaktureres i nettleie. Dersom
fakturert belgp er lavere enn inntektsrammen, oppstar det mindreinntekt, og dersom fakturert belgp er hgyere, oppstar det merinntekt. Mer-/
mindreinntekt vil utlignes over tid i trdd med at faktisk fakturering justeres.

Inntektsfaringen i regnskapet baseres pa faktisk fakturering. Akkumulert mer-/mindreinntekt som vist i tabellen under regnskapsfares i
fremtidige perioder.

Mer-/mindreinntekt nettvirksomhet, utgaende balanse

B T K oD T oottt ettt ettt ettt et n e et et n e e e s 2004 s 2013
Akkumulert merinntekt overfgrt til senere ar 373 264
Akkumulert mindreinntekt overfgrt til senere ar e 722
Netto mer A I K e 362 e, 243
TVISTESAKER

Statkraft har omfattende virksomhet og vil som et resultat av dette til enhver tid veere involvert i stgrre eller mindre tvistesaker. Det er ved regn-
skapsavleggelsen ingen tvistesaker som vil kunne pavirke Statkrafts resultat eller likviditet i vesentlig grad.
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Note 34 Pantstillelser, garantiansvar og forpliktelser

PANTSTILLELSER

Fylkeskommuner og offentlig eide energiselskaper er i visse tilfeller
gitt rett til & disponere en andel av kraftproduksjonen i kraftverk som
tilhgrer Statkraft mot & dekke en andel av byggekostnadene. Fylkes-
kommunene/selskapene har fatt anledning til a stille pant i kraftverket
for & finansiere slike rettigheter. Pantegjeld som fylkeskommunene har
tatt opp under denne ordningen, utgjgr til sammen 1065 millioner
kroner. | tillegg har andre datterselskaper pantstillelser pa til sammen

GARANTIANSVAR

Konsernet har fglgende garantier som ikke er balansefart:

Belgp i mill. kroner

3403 millioner kroner. Balansefgrt verdi i Statkraft Energi AS av pant-
satte eiendeler utgjgr 5258 millioner kroner per 31. desember 2014,
og tilsvarende 6797 millioner kroner i andre datterselskaper. Fjordkraft
har tilgjengelig kassekreditt pa 1200 millioner kroner som kan pant-
settes inntil 600 millioner kroner i kundefordringer. Per 31. desember
2014 var det ikke trukket pa kassekreditten.

1 Hvorav de vesentligste garantiene er knyttet til energihandel med 11 812 millioner kroner og forpliktelser ovenfor leverandgrer med 8678 millioner kroner.

Morselskapsgarantier
Garantier paA NASDAQ OMX Stockholm AB og andre kraftbgrser

2014 2013

27 480 15 392

2 525 2374

............................................................................................................................................. 30005 AT 766
2 052 1 080

1181 1212

1283
4517

KONTRAKTSFORPLIKTELSER

Statkraftkonsernet har fglgende forpliktelser som ikke er balansefgrt:

* Langsiktige avtaler om kjgp av CO,-kvoter.

e Avtaler om kjgp av gass i stgrrelsesorden 31,7 TWh i periode frem
til 2017.

Forpliktelse vedrgrende finansiell kraftutvekslingsavtale i stgrrelses-
orden 631 millioner kroner.

Konsesjonsavtale om utvikling, bygging og drift av to vannkraftverk
som innebeerer et ansvar estimert til a veere i stgrrelsesorden

535 millioner euro.

o Det er foretatt investeringsbeslutning pa flere smaskala vannkraft-
verk hvor konsernet er pliktig a investere i disse. Investeringene har
en ramme pa 227 millioner kroner.

Statkraft vedtok i september 2010 a bygge vannkraftverket Cheves
i Peru. Kraftverket vil fa en installert effekt pa 173 MW og en for-
ventet arlig produksjon pa 866 GWh. Investeringen har en ramme
pa 596 millioner US dollar, hvorav 93 millioner US dollar er gjen-
staende per desember 2014.

Se for gvrig note 3 for hendelser etter balansedagen.

L]

L]

L]
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KONSESJONSKRAFTKONTRAKTER

Konsernet innregner konsesjonskraft som normalt kjgp og salg i
henhold til fastsatt konsesjonskraftpris ved levering, uavhengig av om
oppgjaret skjer ved fysisk levering eller finansielt oppgjgr. Normalt er
konsesjonskraftkontrakter evigvarende. Partene kan imidlertid avtale
finansielt oppgjer for en periode.

Ved utgangen av 2014 utgjorde konsesjonskraftkontrakter med
finansielt oppgjgr et arlig volum i starrelsesorden 86 GWh og
giennomsnittspris fra OED var 10,84 gre per kWh. Estimert virkelig
verdi per 31. desember 2014 for gjenveerende kontrakter med
finansielt oppgjgr er negativ med om lag 409 millioner kroner.
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Note 35 Leieavtaler

Totalsummen av framtidig minsteleie i henhold til uoppsigelige operasjonelle leieavtaler for hver av de fglgende periodene er:

Innen 1 ar etter Mellom 1 og 5 ar

Belgp i mill. kroner periodens slutt etter periodens slutt

Husleieavtaler 208 652
Kjgretay 13 8
Gvrige leleavtaler S 4.
Sum 226 664

Leiebelgp knyttet til leieavtaler kostnadsfart i perioden og spesifisert pa fglgende mate:

Bl il K O e et Minsteleie
Husleieavtaler 187
Kjgretay 56
VI IO aV IO e 20
Sum 263

Mer enn 5 ar etter

.......... periodensslutt ... Sum
1 009 1 868

8 29

....................... 46 55
.................. 1063 .......1953
............. Variabel leie Fremleiebetalinger
......................... 2
2 -

Statkraft etablerte i 2012 en ny forretningsaktivitet hvor man tilbyr markedsadgang til sma produsenter av fornybar energi.
Noen av disse aktivitetene er definert som leieavtaler med variabel betaling av leie, og er presentert som energikjgp, se note 12 og 14.

Leieavtalene har en varighet fra 1 til 17 ar og betalt leie for 2014 er pa 2488 millioner kroner.

Statkraft har ved utgangen av 2014 ingen finansielle leieavtaler. Salg- og tilbakeleie av transmisjonsanlegg fra 2013 er i Igpet av 2014

dekonsolidert og vises na som en del av havwindparken Scira etter egankapitalmetoden.

Note 36 Honorar til ekstern revisor

Deloitte AS er revisor for konsernet Statkraft, og reviderer alle revisjonspliktige datterselskaper.

Totale honorarer (eksklusiv merverdiavgift) til konsernrevisor for revisjon og gvrige tjenester utgjgr som fglger:

B S KO e 2014 ..
Lovpalagt revisjon 14 869
Andre attestasjonstjenester 1554
Skatteradgivning 3512
g St ) e 4583 .
Sum 24 519

Y Honorar for gvrige tjenester i 2013 og 2014 er hovedsakelig knyttet til kontrollhandlinger ved omstrukturering i Internasjonal Vannkraft segmentet, samt attestasjon av rapport for

samfunnsansvar.
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Note 37 Ytelser til ledende ansatte og styret

Statkraft er organisert i resultatenheter og i stgtteenheter. Lederne for disse rapporterer til konsernledelsen som bestar av konserndirektgrer og
konserns;jef.

Lgnn og andre ytelser til ledende ansatte

Natural- Lgnn og
Belgp i hele kroner Lgnn Bonus ¥ ytelser andre ytelser
. Ry o gTﬂnne sen P Sjef ......................................................... e e TerEsyT SR8 550
Jens B. Staff, konserndirektgr 2 1 359 184 350 000 77 165 1 786 349
Hallvard Granheim, konserndirektar 2 1 766 084 223 777 138 681 2 128 542
Jon Brandsar, konserndirektgr 2 382 888 350 000 133 897 2 866 785
Steinar Bysveen, konserndirektgr 2513 525 375 000 148 251 3036 776
Hilde Bakken, konserndirektar 2 346 404 350 000 151 569 2 847 973
Asbjgrn Grundt, konserndirektgr 2 762 976 400 000 192 026 3 355 002
@istein Andresen, konserndirektar 2 450 717 200 000 165 527 2 816 244

1 Bonus er opptjent i 2013, men utbetalt i 2014.
2 Jens B. Staff gikk ut av konsernledelsen 31. mai 2014.
3 Hallvard Granheim tiltradte i konsernledelsen 30. juni 2014.

Konsernledelsen har ikke mottatt godtgjarelser eller gkonomiske fordeler fra andre foretak i samme konsern enn det som er vist over. Det er ikke
gitt tilleggsgodtgjarelse for spesielle tienester utenfor de normale funksjoner for en leder. For 2014 var total Ignn og andre ytelser til ledende
ansatte 23 675 701 kroner.

Bonus for konserndirektgrene for 2014, som blir utbetalt i 2015, er ikke endelig fastsatt. Konserndirektgrene er ansatt i Statkraft AS. Total
bonusavsetning for 2014 i Statkraft AS er pa 33 millioner kroner og denne bonusavsetningen omfatter alle bonusberettigede ansatte i selskapet.

Godtgjerelse til styret, revisjons- og kompensasjonsutvalg samt deltakelse pa styremgter

Styregodt- Revisjons- Kompensasjons- Deltakelse pa
Belgp i hele kroner gigrelse utvalg utvalg styremgter
o FJeII styrel Ty ey e e 5
Berit J. Rgdseth, nestleder 297 100 64 500 - 8
Halvor Stenstadvold, styremedlem 268 100 88 950 - 8
Harald von Heyden, styremedlem 2 136 500 - 15 050 4
Elisabeth Morthen, styremedlem 2 136 500 - - 4
Hilde Drgnen, styremedlem 2 136 500 32 800 - 3
Ellen Stensrud, styremedlem ¥ 159 650 - - 4
Erik Haugane, styremedlem ¥ 131 600 31 700 - 3
Silvija Seres, styremedlem ¥ 131 600 - 14 550 4
Thorbjgrn Holgs, ansattevalgt styremedlem 268 100 64 500 - 6
0dd Vanvik, ansattevalgt styremedlem ¥ 131 600 - 14 550 4
Lena Halvari, ansattevalgt styremedlem ¥ 131 600 - - 4
Vilde Eriksen Bjerknes, ansattevalgt styremedlen 2 136 500 - - 4
Asbjgrn Seveljordet, ansattevalgt styremedlem 2 136 500 - 15 050 4

1 Ellen Stensrud, Silvija Seres, Erik Haugane, Odd Vanvik og Lena Halvari gikk ut av styret den 27. juni 2014.
2 Harald von Heyden, Elisabeth Morthen, Hilde Drgnen, Vilde Eriksen Bjerknes og Asbjgrn Seveljordet gikk inn i styret den 27. juni 2014.

Styret har ikke avtaler om annet vederlag enn styrehonorar og vederlag for deltakelse i utvalgsarbeid, og det er heller ikke gitt l1an eller stilt sik-
kerhet til fordel for lemmer av styret. For 2014 var total godtgjgrelse til styret, revisjonsutvalg og kompensasjonsutvalg henholdsvis 2 664 100
kroner, 282 450 kroner og 106 800 kroner.

Kostnadsfert pensjon til ledende ansatte

Belgp i hele kroner Pensjoner Y
S Ry ot é—féﬁhé e gj'éf .......................................................................................................................................... 5575591
Jens B. Staff, konserndirektgr 2 361 467
Hallvard Granheim, konserndirektgr 3 144 401
Jon Brandsar, konserndirektar 1 169 803
Steinar Bysveen, konserndirektgr 886 790
Hilde Bakken, konserndirektgr 774 139
Asbjgrn Grundt, konserndirektgr 1 105 090
Jistein Andresen, konserndirektgr 864 270

1 Arets regnskapsmessige kostnad for pensjonsordning som gjenspeiler perioden som den enkelte har fungert i stilling som ledende ansatt.
2 Jens B. Staff gikk ut av konsernledelsen 31. mai 2014.
3 Hallvard Granheim tiltradte i konsernledelsen 30. juni 2014.

For 2014 var total pensjonsavsetning til ledende ansatte 7 683 931 kroner.
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REGNSKAP

Note 37 fortsettelse

STYRETS ERKLARING OM LEDERL@NN OG ANNEN GODTGJZRELSE
TIL LEDENDE ANSATTE - 2014

Styret vil bidra til en moderat, men konkurransedyktig utvikling av
ledergodtgjgringene i Statkraft. Prinsipper og retningslinjer for leder-
lgnn og annen godtgjgrelse til ledende ansatte er utformet i henhold
til dette.

Statkraft har en policy pa & ha konkurransedyktige betingelser, men
ikke veere Ignnsledende.

Ved fastsettelse av Ignn og annen godtgjgring i Statkraft benyttes et
eksternt stillingsvurderingssystem som rangerer stillingene etter en
anerkjent og utbredt metodikk. Det foretas arlig en undersgkelse av
hvordan tilsvarende rangerte stillinger i det norske arbeidsmarkedet er
avlgnnet. Denne informasjonen sammen med intern belgnningsprak-
sis i Statkraft danner grunnlaget for fastsettelse av godtgjaring.

Organisering
Styret i Statkraft har etablert et saerskilt kompensasjonsutvalg.

Mandatet til utvalget er:

e En gang per ar a forberede styrebehandling av Ignn og vilkar for
konsernsjef.

e Forberede behandling i styret av Styrets erklaering om lederlgnn og
annen godtgjgrelse til ledende ansatte.

* Forberede behandling i styret av prinsipielle spgrsmal knyttet til
lgnnsniva, bonussystemer, pensjonsvilkar, ansettelsesavtaler og
lignende for ledere i Statkraft.

¢ Behandle seerlige spgrsmal knyttet til kompensasjon for ansatte i
Statkraftkonsernet i den utstrekning utvalget finner at disse bergrer
forhold av seerlig betydning for konsernets eksterne profil, og
konkurranseevne, og dets attraktivitet som arbeidsgiver.

¢ Konsernsjef skal konsultere styrets kompensasjonsutvalg med
sin innstilling for Ignnsregulering av konserndirektgrer og konsern-
revisor fgr endelig beslutning.

Redegjgrelse for lederlgnnspolitikk
Konsernsjefen godtgjgres med fastlgnn, og konserndirektgrene godt-
gigres med fastlgnn og variabel Ignn.

Fastlgnn Fastlgnn fastsettes etter en stillings- og markedsvurdering
— vurdert opp mot Statkrafts policy om a tilby konkurransedyktige
betingelser, men ikke veere Ignnsledende. Ved den arlige reguleringen
vektlegges ogsa gjennomsnittlig Ignnsvekst for gvrige ansatte i
konsernet.

Variabel lgnn | tillegg til fastlgnn har konsernet en bonusordning for
konserndirektgrene basert pa finansielle, operasjonelle og individuelle
mal. De arlige bonusavtalene har en maksimal utbetaling pa kroner
500 000 per person, fra opptjeningsaret 2015 er dette endret til 25 %
av brutto grunnlgnn.

Andre variable elementer Ytterligere variable elementer inkluderer
ordninger med firmabil, aviser, mobiltelefon og dekning av bredbands-
kommunikasjon i samsvar med etablerte standarder.

Pensjonsordninger Statkraft har for heleide norske virksomheter en
innskuddspensjonsordning i Gjensidige Pensjonsforsikring AS og en
lukket pensjonsordning i Statens Pensjonskasse.

66

Konsernsjef Christian Rynning-Tennesen, har en pensjonsalder pa 67

ar med en pensjonsytelse pa 66 % av arslgnnen forutsatt full opptje-

ningstid pa 30 ar. De gvrige konserndirektgrene har pensjonsalder fra
tidligst 65 ar, med en pensjonsytelse pa 66 % av arslgnnen basert pa
30 ars opptjening.

1 2003 etablerte Statkraft i en pensjonsordning over driften for

inntekt over 12G. Ordningen omfattet alle ansatte med Ignn over

12G - inkludert konsernsjef og konserndirektgrer. Denne ordningen
ble i 2012 lukket for nye ansatte. Det er ikke etablert ny alders-
pensjonsordning for Ignn over 12G, men det er etablert et system med
tilleggslgnn som kan benyttes til supplerende, privat pensjonssparing.
Tilleggslgnnen er satt til 18 % av ordinzer Ignn over 12G. Det er ogsa
etablert en kollektiv ufgredekning knyttet til Ignn over 12G.

Stillingsendringsavtaler Konsernsjef og enkelte av konserndirektgrene
har avtale om stillingsendring etter fylte 62 ar. Dette er avtaler om at
det pa et hvert tidspunkt etter at den ansatte har fylt 62 ar foreligger
en gjensidig rett for den ansatte eller selskapet til & be om, eller bli
bedt om, a fratre direktgrstillingen uten neermere begrunnelse. Gjgr en
av partene denne retten gjeldende, skal den ansatte tilbys en annen
stilling med en Ignn pa 75 % av direktgrlgnnen — og en arbeidstid pa
inntil 50 % frem til avtalt pensjonsalder.

Lederlgnnspolitikken er i dag endret og ordningen er lukket for nye
ansatte.

Etterlgnnsordninger Gjensidig oppsigelsestid for konsernsjef er avtalt
til 8 maneder. For konserndirektgrene er det en gjensidig oppsigelses-
tid pa 3 maneder, og ved mer enn 2 ars ansettelsestid er arbeids-
givers oppsigelsestid 6 maneder.

For konsernsjef og enkelte av konserndirektgrene er det avtalt en seer-
skilt etterlgnn ved oppsigelse fra arbeidsgiver med kortere frist enn de
ovennevnte. | avtalen fraskriver den ansatte seg rettighetene i arbeids-
miljglovens bestemmelser om oppsigelsesvern. Dersom arbeidsgiver
benytter denne oppsigelsesadgangen, har den ansatte rett pa et
sluttvederlag pa inntil 12 manedslgnner utover avtalt oppsigelsestid.
Belgpet skal utbetales manedlig. Sluttvederlaget skal reduseres

etter fastsatte regler dersom arbeidstaker oppebaerer annen inntekt
innenfor utbetalingsperioden. Disse avtalene er inngatt i henhold til
Retningslinjer for ansettelsesvilkar for ledere i heleide statlige foretak
og selskaper av 28. juni 2004.

Lederlgnnspolitikken er ogsa endret og ordningen er lukket for nye
ansatte.

Vilkar konsernsjef Fastlgnn til konsernsjef for 2015 er 4 800 000
kroner, med gvrige vilkar slik det fremgar av denne erklaeringen.

STATKRAFT SF ARSRAPPORT 2014



Note 38 Nerstaende parter

Alle datterselskaper, tilknyttede selskaper og felles virksomhet som Tabellen nedenfor viser transaksjoner og mellomveerender med
angitt i note 39 og note 24 er nzerstadende parter av Statkraft. Mellom- neerstaende parter klassifisert som tilknyttede selskaper eller felles
veaerender og transaksjoner mellom konsoliderte selskaper elimineres i virksomhet og som ikke er eliminert i konsernregnskapet.

Statkrafts konsernregnskap og vises ikke i denne note.

Personer som angitt i note 37 inngar i konsernets ledelse eller styre
og er ogsa neerstaende parter av Statkraft.

ERED ML BIOIST o cocoscosaosossassassnasnmssssassansnassmsaaaaeasamsaasasaaEaeaSaa Saaaaa S AaaaaaaaSaa e Saa s s aaAaa s asaasasaaaaaa B esacasassacasasassamsamsasasaasasaaaasasacs 2013
Inntekter 2017 326
Kostnader 648 487
Fordringer ved periodens slutt 5 028 1 659
Gjeld ved periodens slutt 303 409

@kningen i fordringer fra 2013 til 2014 pa 3369 millioner kroner er i hovedsak en konsekvens av at innregningsmetoden for enkelte selskaper er
endret fra fullkonsolidering til egenkapitalkonsolidering som fglge av redusert eierandel i disse selskapene.

Vesentlige transaksjoner med eier og selskaper kontrollert av eier
Aksjene i Statkraft SF eies 100 % av den norske stat.

L e s OO 2004 2013
| brutto driftsinntekter inngar:
Industrikraftkontrakter til myndighetsbestemte priser

Konsesjonskraft til myndighetsbestemte priser 349 341

| netto driftsinntekter inngar:
Energikjgp fra Statoil 1019 812
Overfgringskostnader til Statnett 1 070 939

| driftskostnader inngar:
Eiendomsskatt og konsesjonsavgift til norske myndigheter 1220 1649

| skattekostnader inngar:
Betalbar skatt til norske myndigheter etter effekt av konsernbidrag 2948 3308

Energikjgpet fra Statoil vist ovenfor omfatter kigp av gass som enten benyttes i konsernets produksjon av elektrisitet eller som videreselges i
markedet. Volum og pris er basert pa langsiktige kontrakter fremforhandlet pa markedsmessige betingelser. Overfgringskostnader til Statnett
omfatter hovedsakelig nettleie. Prisene i dette markedet fastsettes av Norges vassdrags- og energidirektorat. @vrige transaksjoner med nzersta-
ende parter skjer pa markedsmessige vilkar.

| tillegg til de giennomfgrte transaksjonene omtalt ovenfor har Statkraft AS pa vegne av Statkraft Agder Energi Vind DA stilt garantier for totalt 31
millioner kroner overfor Statnett SF relatert til nettutbygging tilknyttet vindkraftprosjektene Fosen og Snillfjord i Norge. Garantiperioden for de to
prosjektene utlgper i 2015.

Statkraft har ogsa transaksjoner og mellomvaerender med andre foretak som er kontrollert av den norske stat, men hvor stgrrelsen pa disse
verken enkeltvis eller samlet er av vesentlig betydning for Statkrafts regnskaper.

Statkraft SF solgte i september 2014 sin 20% eierandel i Theun-Hinboun Power Company Ltd. til SN Power AS som er et tilknyttet selskap av
Statkraft AS. Se note 5 for ytterligere informasjon.

De utleide kraftverkene Sauda I-IV, Svelgen | og Il samt Tysso Il ble 1. april 2013 overfgrt fra Statkraft SF til Statkraft AS og videre til Statkraft

Energi AS. Transaksjonen er fgrt til virkelig verdi, og netto tilfgrte eiendeler utgjgr 3442 millioner kroner, hvorav 624 millioner kroner er rapportert
som kapitalinnskudd og 2817 millioner kroner er rapportert som annen innskutt egenkapital.
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REGNSKAP

Note 39 Konsoliderte selskaper

Aksjer i konsoliderte datterselskaper

Forretnings- Eier- og
eV e Segment Y Land kontor . ...! Morselskap . stemmeandel
Asian Power Invest AB Sverige Stockholm Statkraft SF 100,00 %
Statkraft AS Norge Oslo Statkraft SF 100,00 %

Hitra Vind AS WP Norge Oslo Statkraft AS 100,00 %
Kjgllefjord Vind AS WP Norge Oslo Statkraft AS 100,00 %
Renewable Energies and Photovoltaics Spania S.L. OA Spania Malaga Statkraft AS 70,00 %
Smgla Vind 2 AS WP Norge Oslo Statkraft AS 100,00 %
Smakraft AS ? OA Norge Bergen Statkraft AS 40,00 %
Statkraft Albania Shpk. IH Albania Tirana Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Asset Holding AS NH,0A Norge Oslo Statkraft AS 100,00 %
Statkraft France SAS CT Frankrike Lyon Statkraft Asset Holding AS 100,00 %
Plaine de I'Ain Power SAS CT Frankrike Lyon Statkraft France SAS 100,00 %
Statkraft Markets BV CT Nederland Amsterdam  Statkraft Asset Holding AS 100,00 %
Devoll Hydropower Sh.A. IH Albania Tirana Statkraft Markets BV 100,00 %
Statkraft Sverige AB NH, WP Sverige Stockholm Statkraft Asset Holding AS 100,00 %
Gidekraft AB NH Sverige Stockholm Statkraft Sweden AB 90,10 %
Statkraft Sverige Vattendel 3 AB NH Sverige Stockholm Statkraft Sweden AB 100,00 %
Harrsele AB NH Sverige Stockholm Statkraft Sweden Vattendel 3 AB 50,57 %
Statkraft Vind AB WP Sverige Stockholm Statkraft Asset Holding AS 100,00 %
Statkraft Leasing AB WP Sverige Stockholm Statkraft Vind AB 100,00 %
Statkraft SCA Vind AB WP Sverige Stockholm Statkraft Vind AB 60,00 %
Statkraft SCA Vind Elnat AB WP Sverige Stockholm Statkraft SCA Vind AB 100,00 %
Statkraft SCA Vind Il AB WP Sverige Stockholm Statkraft Vind AB 60,00 %
Statkraft Varme AB WP Sverige Stockholm Statkraft SCA Vind Il AB 100,00 %
Statkraft Sodra Vindkraft AB WP Sverige Stockholm Statkraft Vind AB 90,10 %
Statkraft Sodra Vindarrende AB WP Sverige Vaxjo Statkraft Sodra Vindkraft AB 100,00 %
Vindpark EM AB WP Sverige Stockholm Statkraft Sédra Vindkraft AB 90,10 %
Statkraft Varme AB WP Sverige Kungsbacka Statkraft Asset Holding AS 100,00 %
Statkraft Carbon Invest AS CT Norge Oslo Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Elektrik Enerjisi Toptan Satis Ltd. Sirketi CT Tyrkia Istanbul Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Energi AS CT, NH, WP Norge Oslo Statkraft AS 100,00 %
Aktieselskabet Tyssefaldene NH Norge Tyssedal Statkraft Energi AS 60,17 %
Baltic Cable AB CT Sverige Malmd Statkraft Energi AS 100,00 %
Statkraft Varme AS DH Norge Trondheim Statkraft Energi AS 100,00 %
Stjgrdal Fjernvarme AS DH Norge Trondheim Statkraft Varme AS 85,00 %
Statkraft Enerji A.S. IH Tyrkia Istanbul Statkraft AS 100,00 %
Anadolu Elektrik A.S. IH Tyrkia Istanbul Statkraft Enerji A.S. 100,00 %
Cakit Enerji A.S. IH Tyrkia Istanbul Statkraft Enerji A.S. 100,00 %
Cetin Enerji A.S. IH Tyrkia Istanbul Statkraft Enerji A.S. 100,00 %
Kargi Kizilirmak Enerji A.S. IH Tyrkia Istanbul Statkraft Enerji A.S. 100,00 %
Statkraft Financial Energy AB CT Sverige Stockholm Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Forsikring AS OA Norge Oslo Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Germany GmbH CT Tyskland Dusseldorf ~ Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Markets GmbH CT Tyskland Disseldorf  Statkraft Germany GmbH 100,00 %
Statkraft Germany Drei GmbH CT Tyskland Disseldorf ~ Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Germany Finf GmbH CT Tyskland Dusseldorf ~ Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Germany Vier GmbH CT Tyskland Dlsseldorf  Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Holding Herdecke GmbH CT Tyskland Dlsseldorf  Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Kraftwerksgesselschaft Herdecke GmbH & Co. KG CT Tyskland Dusseldorf  Statkraft Holding Herdecke GmbH 50,00 %
Statkraft Holding Knapsack GmbH CT Tyskland Disseldorf ~ Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Knapsack Power GmbH & Co KG CT Tyskland Disseldorf Statkraft Holding Knapsack GmbH 100,00 %
Knapsack Power Verwaltungs GmbH CT Tyskland Dusseldorf ~ Knapsack Power GmbH & Co KG 100,00 %
Statkraft Markets Financial Services GmbH CT Tyskland Dusseldorf Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Romania SRL CT Romania Bucuresti Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft South East Europe EOOD CT Bulgaria Sofia Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Trading GmbH CT Tyskland Disseldorf  Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft IH Invest AS IH Norge Oslo Statkraft AS 67,00 %
Statkraft Brasil AS IH Brasil Oslo Statkraft IH Holding AS 100,00 %
Statkraft Investimentos Ltda. IH Brasil Florianopolis  Statkraft Brasil AS 100,00 %
Statkraft Energia do Brasil Ltda. IH, CT Brasil Florianopolis  Statkraft Investimentos Ltda. 100,00 %
Statkraft IH Holding AS IH Norge Oslo Statkraft IH Invest AS 100,00 %
Statkraft Holding Singapore Pte. Ltd. IH Singapore Singapore Statkraft IH Holding AS 100,00 %
Himal Power Ltd (HPL) IH Nepal Kathmandu  Statkraft Holding Singapore Pte. Ltd. 50,70 %
Statkraft Holding Chile Pte. Ltd. IH Chile Santiago Statkraft IH Holding AS 100,00 %
Statkraft Chile Inversiones Electricas Ltd.  |H Chile Santiago Statkraft Holding Chile Pte. Ltd. 100,00 %
Statkraft Chile Tinguiririca SCC IH Chile Santiago Statkraft Chile Inversiones Electricas Ltd. 100,00 %
Statkraft Market Services Chile SA IH Chile Santiago Statkraft Chile Inversiones Electricas Ltd. 100,00 %
Statkraft Holding Nepal Ltd. IH Nepal Kathmandu  Statkraft IH Holding AS 100,00 %
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Note 39 fortsettelse

Forretnings- Eier- og

eV e Segment Y Land kontor . ...! Morselskap . . stemmeandel
Statkraft Holding Peru Pte. Ltd IH Peru Lima Statkraft IH Holding AS 100,00 %
Statkraft Peru Holding S.R.L IH Peru Lima Statkraft Holding Peru Pte. Ltd 100,00 %
Statkraft Peru SA IH Peru Lima Statkraft Peru Holding S.R.L 100,00 %
Empresa de Generacion Electrica Cheves SA IH Peru Lima Statkraft Peru Holding S.R.L 100,00 %
Statkraft India Pvt. Ltd. IH India New Dehli Statkraft IH Holding AS 100,00 %
Statkraft Markets Pvt. Ltd. CT India New Dehli Statkraft IH Holding AS 100,00 %
Statkraft Industrial Holding AS IH Norge Oslo Statkraft AS 100,00 %
Fjordkraft AS ® 10 Norge Oslo Statkraft Industrial Holding AS 3,15 %
Trondheim Kraft AS 10 Norge Trondheim Fjordkraft AS 100,00 %
Skagerak Energi AS 10 Norge Porsgrunn Statkraft Industrial Holding AS 66,62 %
Skagerak Elektro AS 10 Norge Porsgrunn Skagerak Energi AS 100,00 %
Skagerak Kraft AS 10 Norge Porsgrunn Skagerak Energi AS 100,00 %
Grunnai Kraftverk AS 10 Norge Porsgrunn Skagerak Kraft AS 55,00 %
Sauland Kraftverk AS 10 Norge Hjartdal Skagerak Kraft AS 67,00 %
Skagerak Naturgass AS 10 Norge Porsgrunn Skagerak Energi AS 100,00 %
Skagerak Nett AS 10 Norge Porsgrunn Skagerak Energi AS 100,00 %
Skagerak Varme AS 10 Norge Porsgrunn Skagerak Energi AS 100,00 %
Skien Fjernvarme AS 10 Norge Skien Skagerak Varme AS 51,00 %
Statkraft Treasury Centre GBP SA OA Belgia Brissel Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Treasury Centre NOK SA OA Belgia Brissel Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Treasury Centre SA OA Belgia Brissel Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Treasury Centre SEK SA OA Belgia Brissel Statkraft AS 100,00 %
Statkraft UK Ltd. WR CT Storbritannia London Statkraft AS 100,00 %
Andershaw Wind Power Ltd WP Storbritannia London Statkraft UK Ltd 100,00 %
Doggerbank Project 1A Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 1B Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 2A Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 2B Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 3A Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 3B Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 4A Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 4B Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 5A Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 5B Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 6A Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 6B Statkraft Limited OA Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Statkraft Energy Ltd. CT Storbritannia London Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Rheidol 2008 Trustees Ltd. CT Storbritannia London Statkraft Energy Ltd. 100,00 %
...Statkraft Western Balkans d.0.0.. ... Cl .. Sebia | Beograd . StatkraftAS . ... 100,00 %

Y NH: Nordisk Vannkraft, CT: Kontinental Energi & Handel, IH: Internasjonal Vannkraft, WP: Vindkraft, DH: Fjernvarme, 10: Industrielt Eierskap, OA: Annen Virksomhet.
For neermere beskrivelse av segmentene, se note 4.

2 Smakraft AS eies 20 % av Skagerak Kraft AS, Agder Energi AS og BKK AS. Statkraft AS eier 40 % direkte.

3 Fjordkraft AS eies av Statkraft Industrial Holding AS (3,15 %), Skagerak Energi AS (48 %) og BKK AS (48,85 %).

Ikke-kontrollerende eierinteressers andel av konsernets aktiviteter
Det er vesentlige ikke-kontrollerende eierinteresser i Skagerak Energi AS. Statkrafts andel av SN Power Invest AS er endret gjennom en stgrre
restrukturering, se neermere beskrivelse note 24. Deres andeler av konsernets aktiviteter og kontantstrgmmer finnes i fglgende tabell:

............................... SKIHI Konsern . ...............Skagerak EnergiKonsemn?
L 2014 2013 2004 e 2013
Brutto inntekter 1 809 1 893 2 359 2 875
Totalresultat 3369 7T 161 490
- herav allokert til ikke-kontrollerende eierinteresser 52 68 -3 -2
Eiendeler 17 279 16 980 11 292 10 705
Gjeld 5579 4 757 7 534 6 827
Egenkapital 11 700 12 223 3597 3878
- herav akkumulerte ikke-kontrollerende eierinteresser 1197 1079 31 31
Utbytte utdelt til ikke-kontrollerende eierinteresser - 79 - -
Netto kontantstrgm fra virksomheten ¥ - - 599 912

1 SKIHI Konsern ble dannet ved restruktureringen av tidligere SN Power og eies med 67 % av Statkraft og 33 % av Norfund. Se note 24.
2 Belgp basert pa arsregnskap.
3 Netto kontantstrgm fra SKIHI Konsern vil bli utarbeidet fra og med regnskapsaret 2015.
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REGNSKAP

STATKRAFT SF

Resultatregnskap
Statkraft SF morselskap

Belgp i mill. kroner Note 2014 2013
O A O S A R S s e 54
s e S5
Avskrivninger - -4

Finansinntekter 4 425 56
Finanskostnader 4 -35 -36
Inntekt pa investeringer i datterselskaper 4 5634 15
N &ﬂfﬁﬁéﬁéh e S 5
Rt for bl Chgy i
Skattekostnad 5 -6 -50
B e
Disponering av arets resultat

Avsatt utbytte 9 6 007 -
Overfart til (+)/fra (-) annen egenkapital 9 -5 72

72 STATKRAFT SF ARSRAPPORT 2014



Balanse
Statkraft SF morselskap

Belgp i mill. kroner Note 31.12.2014 31.12.2013
BENBELER e
Investering i datterselskaper 6 54 258 47 074
@vrige finansielle anleggsmidler 7 400 400
A 'ééé.s.l'ﬁ.l'd L s CiERaT P
Fordnnger ................................................................................................................................................ g S 5iss
Bankinnskudd, kontanter og lignende 38 7
P bglﬁl’d-léi' ............................................................................................................................................................. g 5ies
D R S T 550

EGENKAPITAL OG GJELD
Innskutt egenkapital 9 48 250 43 250
Opptje egenkap|ta|

Utsatt skatt 5) - 5
Rentebeerende langsiktig gjeld 10 400 400
Rentebaerende kortsiktig gjeld 11 553 6
Betalbar skatt 5) 7 54
Annen rentefri gjeld 12 6 012 3
Kortsine |g 'éi'éhl'c.l .......................................................................................................................................................... g &
& éé.ril'(.é[.)'lit.él. 'bé gj T PR 5505

Styret i Statkraft SF
Oslo, 4. mars 2015

k Lk AT W%\ S fjé(/ e

Olav\FJeII Berit R/ﬂdseth Halvor Stenstadvold
styrets leder nestleder styremedlem
!/ 4/ - \ Das
Lo Mgl ¢ ‘v‘i»‘l’f[{‘\ et — Aol g,
Harald/don Heyden Elisabeth Morthen Hilde Drgnen
styremedlem styremedlem styremedlem
D) 5 S
- , Y Ty
Asbiorn Se. le ovel<r L'Ua@‘ fr{’wﬂ__ /sf'ﬂf «N”(j"’
Asbjgm Sevlejordet Vilde Eriksen Bjerknes Thorbjgrn Holgs
styremedlem styremedlem styremedlem
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Kontantstremoppstilling
Statkraft SF morselskap

Belgp i mill. kroner 2014 2013
s 'ﬁi_'#dﬁf/éﬁij T e e o e e o
Resultat fgr skatt 6 008 122
Avskrivninger - 4
Gevinst ved salg av aksjer -365 -
Betalt skatt -58 -173
Resultatfgrt utbytte uten kontanteffekt -5 600 -
Endring i andre kortsiktige poster -485 1294
Mottatt utbytte og konsernbidrag - 1573
S ﬁ&ﬁﬁé AR S e e o T 5850

LIKVIDER TILFGRT/BRUKT PA INVESTERINGER
Investeringer i datterselskap -5 000 -1
Innbetaling ved salg av aksjer 531 -

LIKVIDER TILFORT/BRUKT PA FINANSIERING
Kapitalinnskudd fra eier 5 000 -

Bankinnskudd, kontanter og lignende 01.01. 7 88
Bankinnskudd, kontanter og lignende 31.12. 38 7
Noter

Statkraft SF mor

Oversikt over noter til selskapsregnskapet

Note 1 Vesentlige regnskapsprinsipper Note 9 Egenkapital

Note 2 Driftsinntekter Note 10 Rentebaerende langsiktig gjeld
Note 3 Lenn og andre personalkostnader Note 11 Rentebaerende kortsiktig gjeld
Note 4 Finansinntekter og -kostnader Note 12 Annen rentefri gjeld

Note 5 Skatt Note 13 Honorar til ekstern revisor
Note 6 Eierandeler i datterselskaper Note 14 Forpliktelser og garantiansvar
Note 7 @vrige finansielle anleggsmidler Note 15 Neerstaende parter

Note 8 Fordringer Note 16 Hendelser etter balansedagen
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Note 1 Vesentlige regnskapsprinsipper

Arsregnskapet til Statkraft SF er utarbeidet i samsvar med regnskaps-
loven og god regnskapsskikk i Norge (GRS).

VURDERINGS- OG KLASSIFISERINGSPRINSIPPER

Usikkerhet i estimater Regnskapet er basert pa forutsetninger og
estimater som pavirker regnskapsfert verdi av eiendeler, forpliktelser,
inntekter og kostnader. Beste estimater ved tidspunkt for avleggelse
av regnskapet legges til grunn, men faktiske tall kan avvike fra opprin-
nelige estimater.

Prinsipper for inntekts- og kostnadsfering Inntektsfgring ved salg av
varer og tjenester foretas ved opptjening, mens kostnadsfaring skjer
etter sammenstillingsprinsippet. Utbytter og konsernbidrag fra dat-
terselskaper inntektsfgres i opptjeningsaret, mens utbytte fra andre
selskaper inntektsfgres etter kontantprinsippet. Gevinst/tap ved salg
av varige driftsmidler behandles som driftsinntekter eller kostnader.

Skatt

Resultatskatt blir beregnet etter ordineere skatteregler, slik at anvendt
skattesats til enhver tid er lik den vedtatte. Skattekostnaden knyttes
til det regnskapsmessige resultatet og bestar av betalbar skatt

og endring i utsatt skatt/skattefordel. Betalbar skatt beregnes pa
grunnlag av arets skattemessige resultat. Utsatt skatt/skattefordel
beregnes pa grunnlag av midlertidige forskjeller mellom regnskaps-
messig og skattemessig verdi, samt skattevirkninger av underskudd
til fremfgring. Utsatt skattefordel blir balansefgrt i den grad det er
sannsynlig at fordelen kan benyttes, og skatt pa poster knyttet til
egenkapitaltransaksjoner fgres mot egenkapitalen.

Klassifisering og vurdering av eiendeler og gjeld Eiendeler bestemt
til varig eie eller bruk er klassifisert som anleggsmidler. Andre eiende-
ler er klassifisert som omlgpsmidler. Fordringer som skal tilbakebeta-
les innen et ar, klassifiseres som omlgpsmidler. Ved klassifisering av

kortsiktig og langsiktig Ian er analoge kriterier lagt til grunn.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost, men nedskrives til virkelig
verdi nar verdifallet forventes a ikke veere forbigaende. Nedskrivninger
reverseres nar grunnlaget for nedskrivning ikke lenger er til stede.
Anleggsmidler med begrenset gkonomisk levetid avskrives planmes-
sig. Langsiktige 1an balansefares til palydende, korrigert for eventuell
uamortisert over- eller underkurs. Omlgpsmidler vurderes til det
laveste av anskaffelseskost og virkelig verdi. Kortsiktige 1an balanse-
fgres til nominelt mottatt belgp pa etableringstidspunktet.
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Investeringer i datterselskaper Datterselskap er selskaper hvor sel-
skapet har bestemmende innflytelse over finansielle og driftsmessige
prinsipper. Bestemmende innflytelse oppnas normalt nar selskapet
eier mer enn 50 % av de stemmeberettigede aksjene. Investeringen er
vurdert til anskaffelseskost for aksjene med mindre nedskrivning har
veert ngdvendig. Det foretas nedskrivning til virkelig verdi nar verdifall
skyldes arsaker som ikke kan antas a veere forbigaende. Nedskrivnin-
ger reverseres nar grunnlaget for nedskrivning ikke lenger er til stede.
Utbytte og andre utdelinger inntektsfares samme ar som de er avsatt i
datterselskapet. Overstiger utbyttet andel av tilbakeholdt resultat etter
kigpet, representerer den overskytende del tilbakebetaling av investert
kapital og utdelingene fratrekkes investeringens verdi i balansen.
Gevinst eller tap ved salg av aksjer i datterselskaper klassifiseres
som en finansinntekt.

Anleggsaksjer og andeler Alle langsiktige investeringer behandles
til kostmetoden i selskapsregnskapet. Mottatt utbytte behandles som
finansinntekt.

Fordringer Kundefordringer og andre fordringer oppfares til palydende
etter fradrag for avsetning til forventet tap. Avsetning til tap gjgres pa
grunnlag av individuelle vurderinger av de enkelte fordringene.

Bankinnskudd, kontanter og lignende P3 linjen bankinnskudd, kon-
tanter og lignende inngar ogsa sertifikater og obligasjoner med kort
restlgpetid.

Usikre forpliktelser Usikre forpliktelser blir regnskapsfgrt dersom det
er sannsynlighetsovervekt for at de kommer til oppgjgr. Beste estimat
benyttes ved beregning av oppgjgrsverdi.

Langsiktig gjeld Opptakskostnader og over- eller underkurs regn-
skapsfgres i henhold til effektiv rentemetoden (amortisert kost) for
fastrentelan. Fgrste ars avdrag pa langsiktig gjeld er presentert som
kortsiktig gjeld.

Valuta Pengeposter i utenlandsk valuta er vurdert til balansedagens
kurs. Realiserte og urealiserte valutaeffekter presenteres netto i resul-
tatregnskapet som finansinntekt eller finanskostnad. Transaksjoner i
utenlandsk valuta omregnes til kursen pa transaksjonstidspunktet.

Prinsipper for kontantstremoppstilling Kontantstrgmoppstillingen
er utarbeidet med basis i den indirekte metoden. Dette innebeerer
at man i oppstillingen tar utgangspunkt i selskapets arsresultat for
a kunne presentere kontantstrgmmer tilfert fra henholdsvis ordinaer
drift, investeringsvirksomheten og finansieringsvirksomheten
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Note 2 Driftsinntekter

Driftsinntektene bestar av inntekter fra utleide kraftverk.

Note 3 Lgnn og andre personalkostnader

Selskapet hadde ingen ansatte i 2014. For informasjon om Ignn og personalkostnader for konsernledelsen og styret henvises til note 37

i konsernregnskapet.

Note 4 Finansinntekter og -kostnader

Finansinntekter

Belgp i mill. kroner

Renteinntekter fra foretak i samme konsern
Renteinntekter

Gevinst ved salg av aksjer ¥

2014 2013
59 55
1 1
365 =

Finanskostnader

Belgp i mill. kroner

Rentekostnader til foretak i samme konsern
Rentekostnader
Andre finanskostnader

Inntekt pa investering i datterselskap og tilknyttet selskap

Belgp i mill. kroner

2014 2013
) -

31 32

4 -4

-35 -36
2014 2013

5 634 15
6 024 34

1 Gevinst ved salg av aksjer knytter seg til salg av hele eierandelen i Nordic Hydropower AB.

Se SF konsernregnskap note 5 og note 38 for ytterligere informasjon.
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Note 5 Skatt

Skattekostnad bestar av

Belgp i mill. kroner 2014 2013
T 0
Grunnrenteskatt - 25
Korreksjon tidligere ars ligning 4 -5
Endring utsatt skatt -5 1
Sumskattekostnad|resu|tatregnskapet650

Betalbar overskuddsskatt

Belgp i mill. kroner 2014 2013
T
Grunnrenteskatt - 25
Overskuddsskatt som overstiger naturressursskatt 7 22
B

Avstemming av nominell skattesats mot effektiv skattesats

Belgp i mill. kroner 2014 2013
BT for SR S S e
Forventet skattekostnad etter nominell sats* 1622 34
Skatteeffekter av:

Grunnrenteskatt - 25
Skattefrie inntekter -1 620 -4
Endringer vedrgrende tidligere ar 4 -5
s
B g Wi

Spesifikasjon av midlertidige forskjeller og fremfgrbare underskudd
Nedenfor er det gitt en spesifikasjon av midlertidige forskjeller og fremfagrbart underskudd, samt beregning av utsatt skatt.

UL MEIEY ecrasosmenomonsnasasaseemenansnsnsmsmeeaananaasOaR A AaRaRaaOIaAReRaRaRaOasaReR OO aROaaEaRaRCaaEaRnee 2011 2073
Omlgpsmidler / kortsiktig gjeld - 20
Sum midlertidige forskjeller og fremfagrbare underskudd - 20
Totalutsattskatt(+)/utsattskattefordel()5
Anvendt skattesats 27 % 27 %
Total utsatt skatt (+)/utsatt skattefordel (-) 01.01. 5 74
Resultatfgrt i perioden -5 1
Overfaring i henhold til kontinuitetsmetoden - -70
Total utsatt skatt (+)/utsatt skattefordel (-) 31.12. - 5

*For 2014 er det anvendt skattesats pa 27%, for 2013 28%

Note 6 Eierandeler i datterselskaper

Forretnings- Eier- og Egenkapital Resultat Balansefgrt
kontor 31.12.2014

Statkraft AS Oslo 100 % 57 522 2 442 54 258
Asian Power Invest AB ¥ Stockholm 100 % 7 6 -
Sum 54 258

1 Arsregnskap for 2014 er ikke avlagt
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Note 7 @vrige finansielle anleggsmidler

CPDUIL MEIEY rcasosmseenonsnsasasaseeenonsnsnsmsmaeeananansasmamsaaanamaas0aaaReRananaaaasaReRaR O aRaasEEaaROsaaRana0aaaaRanee 20— 2073
Lan til konsernselskaper 400 400
Sum 400 400

Note 8 Fordringer

AT NI LEIET - cmsascssasanossasessnsanessasensnsamessasamsnsamamsasamsnsamamsasamansamamaasamaasaamsasasaasammsaRaasamaasamaasasaasamsasamsasansass 2 e 208
Andre fordringer 16 30
Kortsiktige fordringer konsernselskap 6 728 2 429

Skatteklagenemda vedtok i 2011 at Statkraft SF ikke er skattemessig eier av Sgnna Hgy. Selskapet hadde dermed krav pa & fa tilbakebetalt
grunnrente- og eiendomsskatt betalt for inntekstarene 2007-2011. Andre fordringer spesifisert i tabellen over knytter seg hovedsakelig til eien-
domsskatt som ikke har blitt tilbakebetalt. Kortsiktige fordringer pa konsernselskap er fordring pa utbytte pa 5600 millioner kroner samt fordring
pa Statkraft AS.

Note 9 Egenkapital

Innskutt Opptjent Sum
Belgp i mill. kroner egenkapital egenkapital egenkapital
Egenkap|ta|0101201343250 ..................... 6 150 ................... 49400
Resultat 2013 - 72 72
Egenkapital 31.12.2013 43 250 6 222 49 472
Re3u|tat2014 ...................................................................................................................................... SRR 6 002 ..................... 6002
Avsatt utbytte = 6 007 6 007
Kapitalinnskudd 5 000 - 5000
Egenkap|ta|3112201448250 ..................... 6 217 ................... 54467

Statkraft SF er et norsk statsforetak, stiftet og hiemmehgrende i Norge. Statkraft SF er eiet 100 % av den norske stat, ved Neerings- og
fiskeridepartementet.

Note 10 Rentebaerende langsiktig gjeld

Belgp i mill. kroner 2014 2013
Obligasjonslan i det norske markedet 400 400
Sum 400 400
Avdragsplan

Belgp i mill. kroner 2015 2016 2017 2018 2019 Etter 2019 Total

Statkraft SF er debitor for statsgaranterte lan pa til sammen 400 millioner kroner. Statkraft SF har identiske fordringer pa Statkraft AS gjennom
back to back-avtaler og har séledes ingen netto eksponering knyttet til lanet.

Note 11 Rentebeaerende kortsiktig gjeld

L ereerermomorerroncopemReEEoroReE AP R CRE PR RRR AR TRt 201 2013
@vrige rentebeerende gjeld til foretak i samme konsern 553 6
Sum 553 6
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Note 12 Annen rentefri gjeld

T
m
@
2

e s omeR R R R r s 202 201 g

Periodiserte kostnader 2 3 %

Avsatt utbytte til eier 6 007 -

Kortsiktig gjeld til foretak i samme konsern 2 -

Sum 6 012 3

Note 13 Honorar til ekstern revisor

Deloitte AS er revisor for konsernet Statkraft. Totale honorarer for revisjon og gvrige tjenester for Statkraft SF (eksklusiv merverdiavgift) for 2014
utgjgr som fglger:

Bl e OeT e 2014 2013 a
Lovpalagt revisjon 490 462 =
Skatteradgivnging 57 30 E
Andre attestasjonstjenester - B ;
s i @

Note 14 Forpliktelser og garantiansvar

Statkraft SF har ingen garantier og forpliktelser som ikke er balansefgrt.

Note 15 Nezerstaende parter
Selskapets neerstaende parter er vurdert & veere:

e Datterselskaper, eiet direkte jf spesifikasjon i note 6
o @vrige konsernselskaper, jf spesifikasjon i note 39 i konsernregnskapet
¢ Konsernledelse og styret, jf spesifikasjon i note 37 i konsernregnskapet

Statkraft SF innehar eierinteresser i flere selskaper og opptjener giennom dette utbytter og konsernbidrag. Det vises til note 6 for naermere
spesifikasjon.

Alle konserninterne transaksjoner skjer til markedsmessige vilkar.

For informasjon om avlgnning til konsernledelsen og styret som ogsa er naerstaende parter, henvises det til note 37 i konsernregnskapet.
For informasjon om salg av Nordic Hydropower AB, se note 5 og 38 i konsernregnskapet.

Mellomveerende med konsernselskaper fremgar av spesifikasjoner i note 7, 8, 10, 11 og 12.

Konserinterne renter og utbytte er spesifisert i note 4.

Note 16 Hendelser etter balansedagen

Det er ikke oppstatt hendelser etter balansedagen.
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Revisors beretning

Deloitte.

Dvanning Eulemias gate 14
Fostinoks 37 Sentnas
RO-0N03 Calo

Moy

TH; 47 33 27 50 00

Faks: +47 23 27 9001
v deloite no

Til foretaksmastet i Statkraft SF

REVISORS BERETNING

Uttalelse om dirsregnskapet

Vi har revidert drsregnskapet for Statkraft SF som bestir av selskapsregnskap og konsernregnskap.
Selskapsregnskapet bestdr av balanse per 31. desember 2014, resultatregnskap og kontantstremoppstilling
for regnskapsiret avsluttet per denne datoen, og av en beskrivelse av vesentlipe anvendie
regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger. Konsernregnskapet bestir av balanse per 3 1. desember
2014, av totalresultat, oppstilling over endringer i egenkapital og kontantstremoppstilling, for
regnskapsiret avsluttet per denne datoen, og av en beskrivelse av vesentlige anvendie regnskapsprinsipper
ag andre noteopplysninger.

Enyrer og konsernsiels ansvar for drvegrskapel

Styret og konsernsjel er ansvarlig for & utarbeide drsregnskapet og for at det gir et rettvisende bilde i
samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk | Norge for selskapsregnskapet og i samsvar
med International Financial Reporting Standards som fastsatt av EL, for konsernregnskapet, og for slik
intern kontroll som styret og konsernsjef finner nadvendig for & muliggjore wtarbeidelsen av et
arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som felge av misligheter eller feil.

Revisors oppgaver og plikter

Viar oppgave er & gi uttrvkk for cn mening om dette drsregnskapet pd bakgrunn av vir revisjon. Vi har
gjennomfirt revisionen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Morge, herunder International
Standards on Auditing. Revisjonsstandardene krever at vi elterlever etiske krav og planlegger og
giennomfarer revisjonen for & oppnd betryggende sikkerhet for at drsregnskapet ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon.

En revisjon innchazrer utfiarelse av handlinger for i innhente revisjonsbevis for belapene og
opplysningene i drsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjenn, herunder vurderingen
av risikoene for at Arsregnskapet inneholder vesentlig feilinformasjon, enten det skyldes misligheter eller
fieil. Ved en slik risikovurdering tar revisor hensyn til den interne kontrollen som er relevant for selskapets
utarbeidelse av et drsregnskap som gir et rettvisende bilde. Formalet er a utforme revigjonshandlinger som
er hensikismessige etter omstendighetene, men ikke for & gi uttrykk for en mening om effektiviteten av
selskapets inteme kontroll, En revisjon omfatter ogsd en vurdering av om de anvendie
regnskapsprinsippene er hensikismessige og om regnskapsestimatene utarbeidet av ledelsen er rimelige,
samt en vurdering av den samlede presentasjonen av drsregnskapet.

Etter vilr oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for vir
konklusjon om selskapsregnskapet og var konklusjon om konsemregnskapet.

Cieloane refers B0 o0 or mane of Deloinie Teuche Tobwnalsy Limited, 3 UK priane sompaey imined

by quuaranien, snd @ network of mesber ferre, each of which i & legally sepavate and iIndependent Reguert | Fosetakeyg sieed

ity e $00 wwwoeoitie comnadvomast for & cetaled description of The legal snuchsee of Mdexdbemur iy Den norte Rewaorionening
Dleans Touchi Tohasatiy Limied ko ity member fems Chgarainyoninumeer 550 211 281
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side 2
Revisors heretning til foretaksistet i
Statkrafi SF

Deloitte.

Konklusion om selskapsregnskapet

Etter vir mening er selskapsregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir el retivisende bilde
av den finansielle stillingen til Statkraft SF per 31, desember 2014 og av sclskapets resultater og
kontanistremmer for regnskapsdret som ble avsluttet per denne datoen | samsvar med regnskapslovens
regler og pod regnskapsskikk i Morge.

Kosklusjon om konsernregnskapes

Etter vir mening er konsernregnskapet avgitt | samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde
av den finansielle stillingen til konsernet Statkraft SF per 31, desember 2014 og av konsemets resultater
og kentantstrommer for regnskapsaret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med International
Financial Reporting Standards som fastsatt av EL.

4S L4VINLVIS

Uttalelse om avrige forhold

Konklusfon om drsberetningen og om redegiorelser om foretakssiyring og samfunnsansvar
Basert pa viir revisjon av drsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
drsberetningen om drsregnskapet og i redegjorclsene om foretaksstyring og samfunnsansvar,
forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til anvendelse av overskuddet er konsistente med
drsregnskapet og er i samsvar med lov og forskrifter.

Konklusion om registrering og dokumentasjon

Basert pd viir revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnct
nadvendig i henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag (ISAFE) 3000 sAttestasjonsoppdrag
som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell informasjons, mener vi at
ledelsen har oppfilt sin pliki til & serge for ordentlig og oversikilig registrering og dokumentasjon av
selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og pod bokferingsskikk i Morge.

Oslo, 4. mars 2015
Deloitte AS

5/;&{,{4{

Ingebret G, Hisdal
statsautorisert revisor
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Statkraft SF

Postboks 200 Lilleaker
0216 Oslo

TIf.: 24 06 70 00
Faks: 24 06 70 01
Besgksadresse:
Lilleakerveien 6

Organisasjonsnummer:
Statkraft SF: 962 986 277

www.statkraft.no

Sikkerhet har hgyeste prioritet nar vedlikeholdsfolkene skal klatre opp pa utsiden av turbinbeinet ved Sheringham Shoal vindpark,
Storbritannia.
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