








Virksomhetsomradet Eiendom omfatter utvikling av boliger og naerings-
bygg i egenregi i @stlandsomradet, der virksomheten har tilgang til egne
entreprengrtjenester.

AFs andel av solgte leiligheter er 34. AFs
andel av usolgte leiligheter i disse prosjek-
tene er 10. Siden utbyggingsprosjektene
er organisert som tilknyttede selskaper i
AF Gruppen inngdr ikke disse prosjektene
i ordrereserven.

12010 er det ogsa igangsatt salg av prosjek-
tene Fossumhagen, Lillohagen og Blomster-
stykket, med til sammen 131 boenheter.
Pr.31.12. var 65 boenheter solgt. Etter drets
slutt har AF Eiendom gjennom Stovner
Utvikling KS, hvor AF ejer 33 prosent av
aksjene, besluttet & igangsette bygging av
Fossumhagen. Prosjektet ventes ferdigstilt

i 1. kvartal 2013.

Markedsutsikter Strategi

Det gode boligsalget i 2010 ventes 4 fort- Strategien til Eiendom er d utvikle eiendommer i samme geografiske marked som AF
sette i 2011. Det er god vekst i gkonomien, har byggvirksomhet. Risikoen i prosjektutviklingen reduseres gjennom d inngd opsjons-
og renten forventes fortsatt & veere pa et avtaler pa tomter, samt ved d ha med samarbeidspartnere pa eiersiden i prosjektene.
lavt niva. AF Eiendom er godt posisjonert Som hovedregel bor boligprosjekter ha solgt minimum 50 prosent av boenhetene for
for & oke omsetningen i boligsegmentet. bygging starter.

Innenfor naeringseiendom er markedet mer

avventende. Ledigheten innenfor kontor- AF har lykkes best med eiendomsutvikling innenfor boligsegmentet i Oslo-omrddet.
eiendommer er fortsatt 8 prosent i Oslo. Fremover vil Eiendom jobbe mot d styrke posisjonen innen naeringseiendom. | tillegg
Det vil fortsatt ta tid fer AF Eiendom vil vil AF soke a fa en sterkere posisjon innenfor eiendomsutvikling i @stfold. Som en
kunne realisere nye nzeringsprosjekter. konsekvens av etablering av byggevirksomhet pa Serlandet vil eiendomsutvikling

idenne regionen ogsa vurderes.

2012

Lillohagen

Sentralt mellom Sandaker, Storo og . .

Nydalen byqger AF boligprosjektet Det gode boligsalget i 2010 ventes
Lilnlohagen. I alt 270 leiligheter fordelt a fortsettei 2011. Det er god vekst
pa syv bygg med parkeringskjeller . k . f

samt en barnehage skal feres opp i I gKonomien, og renten forventes
dette populaere vekstomradet i Oslo. fortsatt a" veere pa" et Ith niva".

Ferdigstillelse: 3. kvartal 2012
Oppdragsgiver: Sandakerveien 99 B KS
Eierandel AF: 33 %

Total omsetning: MNOK 960

(AFs andel: MNOK 320)
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Miljo 2010

Miljg skal gjennom spisskompetanse Nokkeltall
tilby lasninger som mgter kundenes

. A MNOK 2010 2009 2008

miljoutfordringer. Inntekter 767 743 667
- o A 2 Resultat fer av- og nedskrivinger (EBITDA 7

Virksomhetsomradet Miljg bestar av: Densfiizﬁa? (EE?\% edskrivinger (EBITDA) 137 ig 22
+ AF Decom Offshore Resultat for skatt (EBT) 920 43 54
« AF Decom Offshore UK Ltd.
« AF Decom EBITDA % 19,2 % 10,8 % 135%
« AF Decom AB EBIT % 14,0 % 6,2 % 84 %
« AF Group Polska Sp.z.o.0. EBT % 11,7% 58% 81%
- Palmer Gotheim Skiferbrudd AS Investert kapital 366 787 403
« BA Gjenvinning AS Avkastning pa investert kapital 16,9 % 73% 22,6 %
. Milj@base Vats AS (40 %) Ordrereserve 892 1070 1285

- Vici Ventus Technology AS (33 %)
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Milje — god drift,
godt resultat

~ AF gjennomfarer pa oppdrag fra Kystverket fierning av krysseren «<Murmansk». AF-metoden gér

i korte trekk ut pa a forberede for terriving og demontering av vraket der det ligger.

Krysseren «Murmansk»

AF er godt i gang med flerningen

av den russiske krysseren «<Murmansk»
som ligger utenfor Sarvaer pa
Finnmarkskysten. 2010 gikk med til &
bygge molo og spunte rundt vraket.
|lgpet av 2011 vil en tarrdokk etableres
og arbeidet med selve rivingen og
flerningen av vraket kan starte.

Kontraktssum: MNOK 239
Ferdigstillelse: Desember 2011
Oppdragsgiver: Kystverket

AF Gruppen arsrapport 2010

LCC Roza Luksemburg

AF Group Polska har fatt i oppdrag &
rive den gamle gledelampefabrikken
i Warszawa. Bygget er pa 27 500 m?
og er 44 meter hayt. P& grunn av stor
kvikkselvforurensning utferes innvendig
sanering og flerning av forurenset
material, for den maskinelle rivingen
pabegynnes.

Kontraktssum: MNOK 12
Ferdigstillelse: Mai 2011
Oppdragsgiver: LC Corp/Warszawa
Przyokopowa Sp.z.0.0




Miljg skal giennom spisskompetanse tilby Igsninger som mater kundenes
miljgutfordringer. Virksomhetsomradet inkluderer AFs miljgsatsning innen-
for riving og gjenvinning onshore og offshore. Landbasert riving utfgres

i Norge, Sverige og Polen. Offshore riving og gjenvinning fokuserer pa

markedet i Nordsjaen.

Virksomhetsomradet Miljg er ledende i
Skandinavia innen fierning, riving og milje-
sanering av bygninger, industrianlegg og
offshoreinstallasjoner. Strenge miljgkrav og
krevende rivearbeid betyr at oppmerksom-
heten rundt miljg og sikkerhet til enhver tid
ma gjennomsyre arbeidet. Miljgbase Vats
tar imot og behandler materiell fra rivevirk-
somheten i Nordsjgen, og er Europas mest
moderne mottaksanlegg for gjenvinning
av utrangerte oljeinstallasjoner.

| februar inngikk AF Decom Offshore UK
Limited og Lerwick Port Authority en eks-
klusiv intensjonsavtale om & utvikle en
miljgbase med dypvannskai pa Dales Voe,
Lerwick pa Shetland. Miljgbasen skal etable-
res for & kunne handtere en gkt britisk etter-

Den 11. november gjennomfarte AF salget
av 60 prosent av aksjene i Miljgbase Vats AS.
| forbindelse med salget inngikk AF Decom
Offshore AS en 15 drs avtale for leie av
tomtene.

Den 26. oktober inngikk AF Gruppen avtale
om kjgp av de resterende 50 prosent av
aksjene i BA Gjenvinning AS fra Franzefoss
Pukk AS, og eier nd 100 prosent av selskapet.
Virksomheten vil integreres som en del av
den landbaserte rivevirksomheten i Norge.

Kortom 2010

Miljg leverte i 2010 en omsetning pd MNOK
767 (743) og resultat for skatt pd MNOK 90
(43). Salget av 60 prosent av Miljgbase Vats
AS ga en gevinst pd MNOK 42.

spersel etter riving og gjenvinning av
starre offshoreinstallasjoner fra Nordsjgen.
Store deler av markedet i Nordsjgen ligger
pa britisk sektor og det er derfor et naturlig
ledd i utviklingen & ha en base pa Shetland.

~ Moloene som bygges rundt vraket «<Murmansk»
har som formal & skjerme terrdokken for svell- og
belgepagang.

Fabrikken Ineos Bamble
PEH-fabrikken ble revet vinteren 2010,
mens riving av neste trinn, PP-fabrik-
ken, etter planen skal starte i 2011.
Endelig oppstart er imidlertid ikke
avklart. Rivingen vil frigjere viktige
industriarealer som kan brukes til
annen Ineos-produksjon eller leies
ut til andre selskaper.

Virksomhetsomradet Miljo er
ledende i Skandinavia innen
fierning, riving og miljgsanering
av bygninger, industrianlegg og
offshoreinstallasjoner.

Ferdigstillelse: 2012
Oppdragsgiver: Ineos Bamble AS
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Offshore-virksomheten

AF Decom Offshore har i 2010 hatt stor
aktivitet bade pa britisk og norsk sektor.
Selskapet har gjennomfert omfattende og
komplekse arbeider offshore med bruk av
metodene reversert installasjon og piece
small. Giennom arbeidet som er utfert har
selskapet igjen vist evne til & gjennomfere
krevende operasjoner pa en effektiv og sik-
ker mate, bade for personell og omgivelser.

Miljebase Vats mottok i lgpet av 2010 ca

30 000 tonn utrangerte offshoreinstallasjo-
ner fra Nordsjgen. Arbeidet med a sikre en
miljgmessig god avslutning pa installasjo-
nenes livssyklus er godt i gang. Giennom
aret har det blitt arbeidet hardt med &
effektivisere driften av Miljgbase Vats.
Arbeidet er viktig for at AF Decom Offshore
skal opprettholde konkurransefortrinnet

innen riving og gjenvinning av offshore-
installasjoner.

Landbasert riving

Etter et utfordrende 2009 ble det iverksatt
systematisk arbeid for & bedre resultatene.
Fokus pa prosjektledelse samt & styrke den
sentrale ledelseskapasiteten vises nd gjen-
nom et godt resultat i 2010. 12010 har AF
Decom forberedt riving og demontering av
vraket av den russiske krysseren Murmansk.
I'lepet av dret har prosjektet arbeidet med
4 etablere molo og terrdokk slik at riving,
sanering og gjenvinning av fartgyet kan
gjennomfares i lgpet av sommeren 2011.

Markedsutsikter

Det ventes gkt aktivitet og fortsatt god inn-
tjening i den landbaserte virksomheten i
2011. Markedspotensialet innenfor offshore

riving er stort bade pa norsk og britisk sok-
kel. Totalt er det ca 500 installasjoner pa
norsk sokkel, hvor kostnad knyttet til fierning
og riving er estimert til 160 milliarder kroner.
I en rapport fra 2002 anslo DNV at i overkant
av 30 installasjoner skulle fiernes og rives
mellom 2010 - 2020. Pa britisk sokkel for-
ventes markedet innen fierning og riving

a utgjere ca. 250 milliarder kroner fram til
2040. De siste arene har vist at utrangerin-
gen gar saktere enn forventet, og at det er
stor usikkerhet rundt ndr den iverksettes.

I lopet av 2010 har aktiviteten gkt innenfor
Front End Engineering & Design-studier
(FEED), og det er tiltagende tilbudsaktivitet.

Ved utgangen av dret hadde Miljg en ordre-
reserve pa MNOK 892 (1 070).

Gjennom arbeidet som er utfort har selskapet igjen
vist evne til a giennomfore krevende operasjoner pa
en effektiv og sikker mdte, bade for personell og

omagivelser.

AF Gruppen arsrapport 2010

« Miljgbase Vats er Europas mest moderne og
miljeriktige mottaksanlegg for utrangerte offshore-
installasjoner. Et stort antall offshoresinstallasjoner
skal i Iopet av de neste arene bli resirkulert.




Det ventes okt aktivitet og fortsatt god inntjening
i den landbaserte virksomheten i 2011.

Forretningsidéen til Miljo er giennom spisskompetanse d tilby
lesninger som mater kundenes miljoutfordringer. AF vil jobbe
videre med etablering av miljebasen Dales Voe pa Shetland for
d styrke konkurranseevnen pa britisk side av Nordsjoen. | Norge
vil arbeidet med a effektivisere produksjonen pa Miljobase Vats
fortsette.

I'tillegg til d videreutvikle den landbaserte rivevirksomheten

i Norge jobbes det med d fa tilstrekkelig volum pa rivevirksom-
heten i Sverige og Polen. Vici Ventus fortsetter arbeidet med
konseptutvikling, og har inngatt kontrakt med Vestavind Offshore
om videreutvikling av tekniske lasninger i forbindelse med den
planlagte vindparken Havsul 1.
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Energi 2010

Verden trenger mer energi, det gir Nokkeltall
forretningsmuligheter. MNOK SO0 2009 2008
) B ) A Inntekter 564 598 542

Virksomhetsomradet Energi bestar av

f®|gende forretningsenheter: Resultat for av- 0g nedskrivinger (EBITDA) -6 30 54

- AF Energi og Miljoteknikk AS Driftsresultat (EBIT) -15 21 48
Resultat far skatt (EBT) -21 16 46

« Aeron AS

+ Mollier AS EBITDA % 11% 50% 100%
EBIT % -2,6 % 35% 8,8 %
EBT % -3,7% 26% 85 %
Investert kapital 371 366 405
Avkastning pa investert kapital -39% 4,5 % 20,5 %
Ordrereserve 299 463 556

48 AF Gruppen arsrapport 2010



Antall ansatte

»

W Energi 211 (11 %)
AF Gruppen 1933

Omsetning MNOK

»

W Energi 564 (10 %)
AF Gruppen 5 828

(EBT) MNOK
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W Energi-21 (-6 %)
AF Gruppen 372

Resultat far skatt

%.—
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M Energi-3,7 %
AF Gruppen 6,4 %
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Energi — krevende 2010,
muligh

eter i markedet

»~ Med omfattende industriell kunnskap, og spisskompetanse pé energireduksjon, driftsoptimalisering,
service og vedlikehold, bidrar AF med implementering av palitelige, rene og kostnadseffektive lgsninger.

Dubai

AFs heleide datterselskap Aeron ut-
forte sommeren 2010 ombygnings-
og oppgraderingsarbeider pa en
oljetanker i Dubai. Oppdraget innebar
blant annet & skape godt inneklima,
oke kjolekapasitet og redusere energi-
behovet.

Ferdigstillelse: 2010
Oppdragsgiver: Teekay Corporation

AF Gruppen arsrapport 2010

Yme plattformen

Mollier har i oppdrag a modifisere
og ferdigstille HVACG-anlegget pa
Yme plattformen som ligger til kai
ved Rosenberg verft i Stavanger.
Den oppjekkbare plattformen som
skal betjene Yme-feltet for Talisman
er bygget ved Adyard Liva-verftet

i Abu Dhabi.

Ferdigstillelse: 2011
Oppdragsgiver: Bergen Group
Rosenberg og SBM Offshore




Verden trenger mer energi, det gir forretningsmuligheter. Energi skal lede
an i utviklingen av smartere, mer energieffektive tekniske lgsninger for
bygg, industri, marine og offshore. AFs I@sninger skal vaere lsnnsomme
bade for kunden og for miljget.

Forretningsidéen til Energi er & utnytte
ingenigrkompetanse til & hjelpe kundene
med & senke sine driftskostnader og a
oppna best mulige lasninger for effektiv
energibruk.

AF Energi & Miljateknikk jobber mot
markedssegmentene bygg og industri

i Norge. Gjennom leveranse av tekniske
systemer og lgsninger kan AF garantere
kundene lavere energibruk. Produktspekteret
omfatter grundige energianalyser som
resulterer i systemdesign og igangsetting
av tiltak for & effektivisere energiforbruket.
Itillegg leveres tjenester innen energiservice
og energiovervakning. AF leverer ogsa
design, installasjon og oppfelging av neer-
varmesentraler til naeringsbygg og industri.

Gjennom Energi leverer AF offshore og marin
ventilasjon, varme- og kjglesystemer (HVAC).
Aeron leverer HVAC-anlegg til nybygg av
offshore spesialfartgy ved verft over hele
verden.

Skedsmo kommune

Skedsmo kommune er blant de mest
aktive kommunene i Norge pé energi-
effektivisering. AF Energi & Miljo-
teknikk har en rammeavtale med
kommunen med fokus pa EN@K-tiltak,
og har blant annet utfert konvertering
fra elektrisk varme til vannbaren varme
for kommunen.

Ferdigstillelse: 2011
Oppdragsgiver: Skedsmo kommune

Gjennom Mollier leveres vedlikehold og ~ Gjennom Aeron er AF Gruppen en ledende
modifikasjon av HYAC-anlegg pa offshore- leverander av HVAC-systemer til skipsindustrien.
installasjoner. Lasningene som leveres skal

bidra til & gi kundene stabil drift og effektiv

produksjon.

Lasningene som leveres skal
bidra til a gi kundene stabil
drift og effektiv produksjon
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Kort om 2010

Energi hadde en omsetning pa MNOK 564
(598) 12010, og et resultat for skatt pa
MNOK -21 (16). Aret har veert preget av
svakt marked innenfor hele forretnings-
omradet, noe som medferte lav aktivitet.

AF Energi & Miljgteknikk rapporterer nega-
tivt resultat pd MNOK 221 2010. Tapet er

i hovedsak knyttet til tekniske entrepriser.
Enheten avvikler all virksomhet knyttet til
rene tekniske entrepriser for & fokusere pa
kjernevirksomheten innen EN@K og ener-
gitjenester.

Aeron har hatt en nedgang i omsetning
og resultat i 2010. Markedet har vaert ut-
fordrende, men gjennomfaringen av prosjekt-
portefglien har veert solid. Giennom lang-
siktig arbeid med internasjonalt innkjep

er Aeron konkurransedyktig i markedet.

Mollier har ogsa hatt lavere omsetning

i 2010, men har gjennom kostnadsfokus
opprettholdt resultatgraden. Resultatet

og omsetningen ble preget av at viktige
prosjekter offshore ble utsatt pa kort varsel,
grunnet veerforhold og manglende over-
nattingskapasitet.

Markedsutsikter

Aeron er eksponert mot markedet for ny-
bygging av offshore spesialskip. Markedet
har tatt seg noe opp etter et ar med svaert
fa nykontraheringer i 2009. Markedet for-
ventes fortsatt & vaere utfordrende i 2011.
For Mollier har markedet gradvis bedret seg
i lopet av 2010. Investeringsnivaet i Nordsjgen
forventes & stige i 2011, og dette vil bidra til
positiv utvikling for Mollier.

Effektene av nye tekniske forskrifter og

energimerkeordningen forventes a bidra til
bedring i AF Energi & Miljateknikks marked.
Enovas stotte til aktarer som gnsker konver-
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» En EN@K-analyse gir en spesifikk anbefaling om hvilke tiltak som er lsnnsomme,
hvilken investering som er nadvendig og hvilken besparelse dette vil gi for kundene.

Gjennom langsiktig arbeid med internasjonalt
innkjop er Aeron konkurransedyktig i markedet.

tering til, eller etablering av, ny varme-
produksjon basert pa fornybare energikilder
kan ogsé bidra positivt i 2011.

Etter drets slutt har AF Energi & Miljateknikk
inngatt en energisparingskontrakt med
Avinor. Kontrakten gjelder ni lufthavner.
Gjennom avtalen skal AF sgrge for lgnnsom
energibruk pa Avinors lufthavner. Avtalen er
basert pa energisparekontrakt tilrettelagt
for offentlige anskaffelser.

Virksomhetsomradet Energi hadde en
ordrereserve pa MNOK 299 (463) pr. 31.
desember.

AF Gruppen arsrapport 2010

BLAV

MILJO
EFFEKT

» Lennsomhet bade for kundens
bunnlinje og for miljget
— AF kaller det BLA MILJGEFFEKT!



Energi har ambisjon om d vokse bade gjennom organisk vekst
og gjennom oppkjop. Dette forutsetter okt ledelseskapasitet og
god tilgang pa kompetanse. Gjennom madlrettet identifisering
og oppfolging av talenter i egen organisasjon skal vi beholde
og utvikle fremtidens ledere.

Markedssituasjonen stiller haye krav til salgs- og markeds-
arbeidet. Energi vil i 2011 jobbe videre med d profesjonalisere
kunde- og salgsarbeidet. Under slagordet ‘Bld miljoeffekt’ skal

Energimerke

A

Energieffektiv

Energikarakter

B T
Hoy andel Lav andel
Oppvarmingskarakter (andel el og fossilt)

Lite energieffektiv

» AF Energi & Miljoteknikk anbefaler at energiattest
og energivurderingen av tekniske anlegg gjores

i kombinasjon med EN@K-analyse for sterst mulig
effekt.

Energi markedsfore sitt samlede tjenestespekter. Bla miljoeffekt
innebeerer at lasningene skal veere lonnsomme bdde for kunden
som investerer og for miljoet.

For @ bygge konkurransekraft skal Energi videreutvikle kompe-
tanse og systemer for innkjop fra lavkostland. Sammen med
industrialisering/standardisering av prosjektgjennomfaringen
skal dette bidra til et konkurransedyktig kostnadsniva.
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Eierstyring og selskaps-

ledelse

Ledelsen og styret i AF Gruppen vurderer
arlig prinsippene for eierstyring og selskaps-
ledelse og hvordan de fungerer i konsernet.
AF Gruppen felger den norske anbefalingen
for eierstyring og selskapsledelse av 21.
oktober 2010. Beskrivelsen nedenfor rede-
gjer for hvordan de 15 punktene er fulgt
opp i AF Gruppen.

1. Redegjgrelse for eierstyring
og selskapsledelse

Eierstyring og selskapsledelse er et omfat-
tende emne som tar for seg forholdet
mellom samfunnet, eierne, styret og ledelsen
i AF Gruppen.

AF Gruppen gnsker 8 medvirke til baerekraftig
samfunnsutvikling gjennom ansvarlig for-
retningsdrift. Dette innebaerer 4 ivareta
hensynet til etikk, miljg og sosiale forhold
ved prosjektgjennomfering innenfor Anlegg,
Bygg, Eiendom, Milj@ og Energi. Samfunns-
ansvar handler ogsa om & kontrollere forret-
ningsmessig risiko, holde miljgmessig orden
i egen virksomhet og & veere en attraktiv
arbeidsplass. AF Gruppen har siden starten
vaert opptatt av a finne fremtidsrettede mater
4 skape verdier pa. Virksomhetsomradene
Milje og Energi er gode eksempler pa
hvordan vi skaper konkurransekraft og
utvikler var virksomhet i henhold til sam-
funnets ressurs- og miljgkrav.

Selskapet skal ha hgy standard pa eierstyring
og selskapsledelse. En dpen og solid styrings-
struktur er nedvendig for at selskapet skal
na sine gkonomiske mal og innfri sine sam-
funnsmessige forpliktelser. Selskapet ser det
som en viktig oppgave a sgrge for at virksom-
heten drives innenfor anbefalte normer og
regler. Det gjelder blant annet integriteten
til bedriften og de ansatte, korrekt markeds-
opptreden, hensyn til det ytre miljg, et godt
arbeidsmiljo og en sikker arbeidsplass for
de ansatte.

God eijerstyring og selskapsledelse er en
forutsetning for et solid og beerekraftig
selskap, og er bygget pd dpenhet og like-
behandling av vare aksjonzerer. Selskapets
styringssystem og kontrollrutiner bidrar til
a sikre at vi driver var virksomhet pa en for-
svarlig og lennsom madte til fordel for vare
ansatte, aksjonaerer, samarbeidspartnere,
kunder og samfunnet generelt. En sunn
bedriftskultur er sentral for & sikre tilliten til
selskapet, gi tilgang til kapital og serge for
god verdiskaping over tid. Det skal vaere en
klar arbeidsdeling mellom styret og ledelsen.
AF Gruppen har ikke bedriftsforsamling,
men har tre ansatte i styret.

AF Gruppen gnsker & fokusere pa sikkerhet
og tydelige etiske retningslinjer i tillegg til
hensyn til miljg og samfunnsansvar. AF
Gruppen har utformet et hefte som beskriver
hensikt, mal og verdier samt hvordan man
som ansatt skal opptre (Adferdskoden). AF
Gruppens miljg og samfunnsansvar er naer-
mere beskrevet pa side 18, samt pa vare
nettsider www.afgruppen.no.

Ved & styre AF Gruppen mot utfordrende
oppgaver og mal, vil virksomheten over tid
beholde og forbedre posisjonen i markedet
og fortsette d skape verdivekst for eiere,
medarbeidere, kunder, leverandgrer og
samfunnet. AF Gruppen har en grunnleg-
gende forstdelse og aksept for at skader

pa personer, materiell og arbeidsmiljo skal
unngas. AF Gruppen har stort fokus pa helse,
milje og sikkerhet. Dette er naermere be-
skrevet pd side 16 i arsrapporten.

Awvik fra anbefalingen: Ingen.
2.Virksomhet
Konsernet AF Gruppen (AF) omfatter

morselskapet AF Gruppen ASA med
datterselskaper.

Hensikten med AF Gruppens virksomhet er
a skape verdier for kunder, eiere, medarbei-
dere, leverandgrer og samfunnet innenfor
rammen av den til enhver tid gjeldende
lovgivning. Vedtektene finnes pa konsernets
nettside. Selskapets formal er ifalge vedtektene
angitt til alle typer virksomhet, ogsa ved
deltakelse i andre foretak.

Styrets arsberetning inneholder en redegje-
relse for konsernets mal og strategier, og
markedet oppdateres gjennom investor-
presentasjoner i forbindelse med kvartals-
vise regnskapsavleggelser.

| &rlige strategiprosesser vurderer styret om
de mal og retningslinjer som falger av stra-
tegiene er entydige, dekkende, godt opera-
sjonalisert og lettfattelige for ansatte. Alle
vesentlige retningslinjer er tilgjengelige for
ansatte via AF Gruppens intranett.

Selskapet har som madl over tid & oppna en
konkurransedyktig avkastning pa investert
kapital slik at verdiskaping maksimeres for
bedriften og dens eiere:

- Vi skal skape en kontinuerlig verdivekst
som gjer oss attraktive for aksjonzerer og
investorer, og som gir handlefrihet for var
virksomhet.

- Vi skal ha en driftsmargin og avkastning pa
investert kapital som er hayere enn gjennom-
snittet for bersnoterte selskaper som det
er naturlig d sammenligne seg med.

« Vi skal sgke muligheter og organisere og
drive virksomheten slik at de verdier vi
skaper blir synliggjort.

Selskapets mal er naermere beskrevet i heftet
«Hensikt, mal og verdier». Selskapet har
ogsa utarbeidet en adferdskode som ansatte
og alle med verv i selskapet skal felge. Begge
heftene er distribuert til ansatte og styre-

! Den norske anbefalingen, utgitt av Norsk utvalg for eierstyring og selskapsledelse, tilgjengelig pa www.nues.no
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medlemmene, og kan lastes ned pa selska-
pets hjemmeside.

Awvik fra anbefalingen: Ingen.
3. Selskapskapital og utbytte

AF Gruppen ASA hadde pr. 31. desember
2010 en egenkapital pd MNOK 460. Styret
foretar lgpende en vurdering av kapital-
situasjonen ilys av selskapets mal, strategi
og gnsket risikoprofil.

Utbytte

AF Gruppens mal er a forvalte konsernets
ressurser slik at aksjonaerene oppnar en
avkastning i form av utbytte og kursstig-
ning som er konkurransedyktig i forhold
til saimmenlignbare investeringer. Selskapet
legger til grunn at utbyttet for fremtiden
skal veere stabilt og fortrinnsvis stigende.
12010 ble det utbetalt et utbytte pa NOK
1,60 pr aksje i juni samt et ekstraordinaert
utbytte pd NOK 2,00 pr. aksje i november.
Samlet ble MNOK 256 av konsernets over-
skudd utbetalt som utbytte i 2010.

Fullmakt til & erverve egne aksjer
Generalforsamlingen har gitt styret fullmakt
til & erverve egne aksjer. En nzermere beskri-
velse av dette er gitt i protokoll fra ordinaer
generalforsamling i AF Gruppen ASA den
28.mai 2010. Ved kjgp og salg av egne aksjer
skal selskapet sgke & oppna en gunstigst
mulig pris. Styret star fritt med hensyn til
hvilke mdter erverv og avhendelse av egne
aksjer kan skje, dog slik at det alminnelige
prinsippet om likebehandling av aksjonzerene
skal etterleves. Ved salg av aksjer til ansatte
og tillitsmenn kan aksjer selges med inntil

20 prosent rabatt i forhold til gjeldende
barskurs. Styrefullmakten er gyldig fra 31.
mai 2010 frem til ordinzer generalforsam-
ling 2011, dog senest 30. juni 2011.

Kapitalforhgyelse

| forbindelse med selskapets aksjeprogram
for ansatte i konsernet, ble det i mai 2010
gjennomfert en emisjon pa 622 000 aksjer
og aksjekapitalen ble dermed gkt med NOK
31100.

| ekstraordineer generalforsamling 31. januar
2011 fikk styret fullmakt til & forhaye aksje-
kapitalen med inntil NOK 300 000 fordelt pa
inntil 6 000 000 aksjer hver palydende NOK
0,05. Fullmakten kan bare benyttes til & utstede
aksjer i forbindelse med selskapets opsjons-
program og aksjeprogram for ansatte i kon-
sernet, ved en eller flere emisjoner. Styret
kan beslutte a fravike aksjeeiernes fortrinns-
rett til & tegne aksjer etter lov om allmenn-
aksjeselskaper § 10-4.

Fullmakten er gyldig frem til ordinzer general-
forsamling 2011, dog senest 30. juni 2011.

Opsjonsprogram for ansatte
Ekstraordinaer generalforsamling vedtok i
2008 et opsjonsprogram som omfattet alle
ansatte i AF Gruppen. Det maksimale antall
opsjoner som kunne tildeles var 12 500 000.
Hver opsjon ga rett til & kigpe en aksje i AF
Gruppen ASA. Tildeling av opsjonene startet
12008 og ble avsluttet i 2010. Det var et vilkdr
for & utgve enhver opsjon at opsjonsinne-
haveren fortsatt var ansatt i selskapet 31.
desember 2010. I henhold til styrefullmakt
vedtok styret den 14. februar 2011 en kapital-
utvidelse pad 5 163 750 aksjer i forbindelse

Aksjonaer/
Styret ansattevalgt Aksjer Opsjoner
Tore Thorstensen” Aksjonaervalgt 11500 -
Carl Henrik Eriksen 2 Aksjonaervalgt -
Peter Groth Aksjonaervalgt 11500 -
Eli Arnstad # Aksjonaervalgt -
Mari Broman Aksjonaervalgt -
Tor Olsen * Ansattevalgt 11000 20000
Henrik Nilsson Ansattevalgt 12300 2500
Arne Sveen Ansattevalgt - 1250

! Representerer i tillegg til egne aksjer KB Gruppen Kongsvinger AS som eier 23 295 235 aksjer

og Tokanso AS som eier 346 100 aksjer.

2 Representerer OBOS Forretningsbygg som eier 20 466 730 aksjer.
? Representerer i tillegg til egne aksjer Aspelin Ramm Gruppen AS som eier 4 092 040 aksjer

og Ringkjgb Invest AS som eier 76 355 aksjer.
4 Neerstadende til Eli Arnstad eier 1 440 aksjer.

°) Representerer i tillegg til egne aksjer T Olsen Holding AS som eier 96 515 aksjer.
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med innlgsning av opsjoner for de ansatte.
Opsjonsprogrammet er dermed avsluttet.
For naermere informasjon om opsjonene,
se informasjon om Aksjen pa side 60.

Styret fikk fullmakt av generalforsamlingen
til & utarbeide naermere retningslinjer for
ordningen innenfor de rammer som er gitt.

Awvik fra anbefalingen: Ingen.

4, Likebehandling av aksje-
eiere og transaksjoner med
naerstaende

Likebehandling av aksjeeiere

AF Gruppen ASA har én aksjeklasse og alle
aksjer har lik stemmerett. Gjennom styrets
og ledelsens arbeid legges det vekt pa at
alle aksjonaerer skal likebehandles og ha
samme muligheter for innflytelse.

Kapitalforhgyelse

Ved kapitalforhayelser skal eksisterende
aksjonaerer gis fortrinnsrett, med mindre
seerskilte forhold tilsier at dette kan fravikes.
Slik fravikelse vil i sa fall bli begrunnet og
offentliggjort i bersmelding i forbindelse
med kapitalforhayelsen.

Transaksjoner egne aksjer

| tilfeller der styret ber generalforsamlingen
om fullmakt til tilbakekjop av egne aksjer,
skjer dette i markedet til barskurs. Eventuelle
awvik fra likebehandlingsprinsippet ma
godkjennes av generalforsamlingen.

Selskapets transaksjoner i egne aksjer, med
unntak av salg til ansatte, skjer til barskurs.
Det foreligger ingen aksjonaeravtaler mellom
selskapets aksjonaerer.



Transaksjoner med naerstaende

For & ivareta selskapets omdgmme, er AF
Gruppen opptatt av dpenhet og varsomhet
i forbindelse med investeringer hvor det
foreligger forhold som kan bli oppfattet
som et uheldig neert engasjement, eller
neer relasjon, mellom selskapet og et styre-
medlem, ledende ansatte eller naerstdende
av disse. Dette fremgar av AF Gruppens
Adferdskode (jfr. punkt 1). Det pahviler det
enkelt styremedlem fortlgpende & vurdere
om det foreligger forhold som objektivt sett
er egnet til & svekke den allmenne tillit il
styremedlemmets habilitet, eller som kan
apne for interessekonflikter.

Transaksjoner med naerstdende gjgres til
markedsmessige betingelser. Styret har
retningslinjer som sikrer at ledende ansatte
melder fra til styret hvis de direkte eller
indirekte har en vesentlig interesse i en av-
tale som inngas av selskapet. To av styre-
medlemmene representerer selskaper som
er storre kunder av AF Gruppen. Transaksjoner
med disse gjgres til markedspris.

Awvik fra anbefalingen: Ingen.
5. Fri omsettelighet

Aksjene er notert pa Oslo Bars og er fritt
omsettelige. Vedtektene inneholder ingen
begrensninger pa omsetteligheten.

Awvik fra anbefalingen: Ingen.
6. Generalforsamling

Gjennom generalforsamlingen utgver aksje-
eiere den hgyeste myndighet i AF Gruppen.
Styret legger til rette for at generalforsam-
lingen skal vaere en effektiv moteplass for
aksjeeiere og styret. Styret, AF Gruppens
konsernledelse, valgkomité og revisor skal
veere til stede pa generalforsamlingene.

For 2011 er generalforsamlingen satt til 13.
mai. Innkallingen vil bli postlagt med minst
21 dagers varsel til alle aksjeeiere under den
adresse som er oppgitt i Verdipapirsentralens
aksjeeierregister. Dokumenter som gjelder
saker som skal behandles pa generalfor-
samlingen skal enten sendes som vedlegg
til innkallingen eller gjares tilgjengelige for
aksjonaerene pa selskapets internettsider
samtidig som innkallingen sendes. Aksjonaerer
kan likevel kreve 4 fa tilsendt dokumentene
pr. post. Selskapet kan ikke kreve noen form
for godtgjerelse for d sende dokumenter til
aksjoneerene. Aksjonaerene ma melde sin til-

stedeveerelse til selskapet senest to dager
for generalforsamlingen for & ha moterett.

P3 AF Gruppens hjemmeside publiseres
protokoll etter avholdte generalforsamlinger,
fullmakter gitt av generalforsamlingen til
styret og gjeldende vedtekter. Her finnes
0gsa informasjon om prosedyrer for & mate
med fullmektig pa generalforsamlingen,
informasjon om aksjeeieres rett til & fremme
forslag til vedtak pa generalforsamlingen,
fullmaktsskjema mv.

Valg av nye medlemmer til styret og valg-
komitéen er tilrettelagt slik at generalfor-
samlingen kan stemme over hver kandidat.
Generalforsamlingen ledes av styrets leder.
Awvik fra anbefalingen: Ingen.

7.Valgkomité

Generalforsamlingen velger en valgkomité
som bestar av tre medlemmer som velges

for ett ar av gangen, jfr. selskapets vedtekter.

Ingen ansatte eller styremedlemmer er
medlemmer av valgkomitéen.

Valgkomitéen har falgende oppgaver:

- Innstille pa valg av aksjonaervalgte styre-
medlemmer og varamedlemmer.

« Foresld honorarer til styrets medlemmer
overfor generalforsamlingen.

- Uttale seg om og eventuelt fremme forslag
overfor generalforsamlingen i saker som
angar styrets storrelse, ssmmensetting
og arbeidsform.

« Utarbeide arlig rapport til Generalforsam-
lingen.

Medlemmer av valgkomiteen pr. 31. mars:
Arne Baumann (leder)

Tor @ivind Fjeld

Jan Fredrik Thronsen

Awvik fra anbefalingen: Ingen.

8. Bedriftsforsamling og
styre, sammensetning og
uavhengighet

Morselskapet AF Gruppen ASA er et holding-
selskap uten ansatte og kommer ikke inn
under aksjelovens bestemmelser om bedrifts-
forsamling.

Det er inngdtt en avtale mellom de ansatte
og det stgrste driftsselskapet i konsernet,
AF Gruppen Norge AS, om at AF Gruppen
Norge AS ikke skal ha bedriftsforsamling.

Det er gjennomgaende styre i AF Gruppen

ASA og AF Gruppen Norge AS i henhold til

konsernordning godkjent av Bedriftsdemo-
kratinemnda i 2007.

AF Gruppens styre har variert sammensetning
og kompetanse som er tilpasset selskapets
behov. Informasjon om styremedlemmenes
alder, utdannelse og yrkesmessig erfaring er
publisert pa selskapets hjemmeside. Ingen
av styremedlemmene er ansatt eller har utfert
arbeid for AF Gruppen, bortsett fra repre-
sentantene for de ansatte. Styrets arbeid er

i samsvar med AF Gruppens styreinstruks
og de gjeldende retningslinjer og prosedyrer.
Styret har avholdt 8 mater i 2010.

AF Gruppen ASA har atte styremedlemmer,
hvorav tre er valgt av de ansatte. Av antallet
aksjonaervalgte styremedlemmer, er tre
menn og to kvinner. Styrets leder velges av
generalforsamlingen. Styremedlemmene
velges for ett &r om gangen.

Styrets uavhengighet

- Ingen aksjonzervalgte styremedlemmer er
involvert i selskapets daglige ledelse.

- Styreformann Tore Thorstensen er adminis-
trerende direkter i KB Gruppen Kongsvinger
AS, som er selskapets starste aksjonzer. KB
Gruppen Kongsvinger er ogsa en stor
leverander til konsernet.

- Styremedlem Carl Henrik Eriksen represen-
terer en av hovedaksjeeierne, OBOS
Forretningsbygg AS, som ogsa er en stor
kunde av selskapet.

- Styremedlem Peter Groth representerer
0gsa en av hovedaksjeeierne Aspelin
Ramm Gruppen AS, som 0gsa er en stor
kunde av konsernet.

Totalt to av fem av de aksjonaervalgte styre-
medlemmene er uavhengige av selskapets
hovedaksjeeiere og hovedforretningsforbin-
delser. Totalt tre av fem av de aksjonaervalgte
styremedlemmer representerer selskaper
som er storre kunder og/eller leverandgrer
av AF Gruppen.

Styret har vurdert sin uavhengighet og
mener at den er tilfredsstillende etter
gjeldende norm.

Informasjon om styremedlemmenes aksje-
beholdning kan leses under note 23.
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Awvik fra anbefalingen:

Ifalge anbefalingen ber flertallet av de aksje-
eiervalgte medlemmene veere uavhengige av
ledende ansatte og vesentlige forretnings-
forbindelser. | AF Gruppen er tre av de fem
aksjonaervalgte styremedlemmene vesentlige
forretningsforbindelser.

9. Styrets arbeid

Styrets oppgaver

Styret har det overordnede ansvaret for
ledelsen av konsernet og for gjennomfaering
av selskapets strategi. Dette innebzerer at
styret er ansvarlig for a etablere kontrollsys-
temer og skal sgrge for at konsernet drives
i samsvar med fastsatt verdigrunnlag,
forretningsetiske retningslinjer og eiernes
forventninger til samfunnsansvarlig drift.
Styret skal ivareta aksjeeiernes interesser
samtidig som det har ansvar for selskapets
@vrige interesser.

Hovedoppgavene er & bidra til at konsernet
blir konkurransedyktig, og at det utvikler
seg og skaper verdier. Styret skal vaere med
og utvikle konsernet strategi, utfere ned-
vendige kontrollfunksjoner og sikre at kon-
sernet er tilfredsstillende ledet og organisert.
Styret setter mal for finansiell struktur og
vedtar selskapets planer og budsjetter. Store
saker av strategisk eller gkonomisk art blir
behandlet i styret. Konsernsjefen blir ansatt
av, og far sine fullmakter fra styret. Derigjen-
nom fastsetter styret konsernsjefens lann
og arbeidsinnstruks.

Arlig evaluerer styret sitt arbeid og sin kom-
petanse, og behovet for bruk av styrekomi-
téer vurderes lgpende. Minst en gang i dret
foretar styret en gjennomgang av selska-
pets viktigste risikoomrader og den interne
kontrollen i selskapet.

Styreinstruks

Styret har vedtatt en styreinstruks som gir
regler for styrets arbeid og saksbehandling.
Den blir gjennomgatt arlig eller ved behowv.
Den sier noe om styrets oppgaver, konsern-
sjefens oppgaver og plikter overfor styret,
styrets saksbehandling, protokoller, oppfelging
av styremgtene, inhabilitet, taushetsplikt og
formaliteter som handler om at nye styre-
medlemmer skal gjgre seg kjent med og
aksepterer styreinstruksen.

Styret har utarbeidet en fullmaktsmatrise
som beskriver og klargjer de fullmakter som
konsernsjefen og administrasjonen har og
hvilke saker som skal styrebehandles. Styret

holdes lgpende informert om selskapets
gkonomiske stilling, dets virksomhet og
formuesforvaltning. | forbindelse med regn-
skapsbehandlingen avgir konsernsjef og
finansdirektar en erklzering overfor styret at
arsregnskapet er utarbeidet i samsvar med
god regnskapsskikk og at all informasjon
stemmer med de faktiske forhold i selskapet
og ingenting av vesentlig betydning er
utelatt fra regnskapet.

Revisjonsutvalg

Styret har med virkning fra 2008 nedsatt et
revisjonsutvalg. Selskapets revisjonsutvalg
bestdr av to aksjonaervalgte styremedlemmer
som tilfredsstiller kravene til uavhengighet
og kompetanse slik de er fastsatt i allmenn-
aksjeloven.

Medlemmer av revisjonsutvalget pr. 31. mars er:
Carl Henrik Eriksen (leder)

Mari Broman

Konserndirekter finans i AF Gruppen, Sverre
Haerem, er revisjonsutvalgets sekretaer.

Revisjonsutvalgets formadl er d bista konsern-
styret i forvaltning og utevelse av styrets
tilsynsansvar etter Allmennaksjelovens §§
6-12 0g 6-13. Revisjonsutvalgets oppgaver
er beskrevet i «Mandat for konsernstyrets
revisjonsutvalg». De mates ved behov,
men minst fire ganger arlig, hvorav minst
en gang i aret sammen med selskapets
revisor og selskapets ledelse. Utvalget
velges for ett ar av gangen.

Blant annet inngar felgende oppgaver i
revisjonsutvalgets mandat:

-Vurdere konsernets finansielle og regnskaps-
messige rapportering
- Vurdere revisjonen, innstille valg av revisor
og redegjere for honorar til revisor fordelt
pa revisjon og andre tjenester i ordinaer
generalforsamling
«Vurdere selskapets intern kontroll, herunder:
- konsernets handtering av risiko
- konsernets interne kontrollfunksjoner
- konsernets fullmaktsmatrise
- konsernets cash-management
- konsernets evne til a foreta vurderinger,
forberede, gjennomfare og falge opp
investeringsbeslutninger
- organisatoriske forhold knyttet til gkono-
misk rapportering og kontroll i konsernet

Utvalget utarbeider arlig en rapport som
legges frem for generalforsamlingen.
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Kompensasjonsutvalg

Styret valgte i 2008 et kompensasjonsutvalg
for & bidra til grundig og uavhengig be-
handling av saker som gjelder godtgjarelse
til konsernsjef og andre ledende ansatte
som; lgnn, bonus, opsjoner, sluttvederlag,
fertidspensjon og pensjon. Utvalgets arbeid
er beskrevet i 'Mandat for kompensasjons-
utvalg' For avrig vises til erklaering fra styret
om fastsettelse av lenn og godtgjarelse til
ledende ansatte.

Utvalget utarbeider arlig en rapport som
legges frem for generalforsamlingen.

Kompensasjonsutvalget bestar av tre
aksjonaervalgte styremedlemmer:
Peter Groth (leder)

Eli Arnstad

Tore Thorstensen

Awvik fra anbefalingen: Ingen.

10. Risikostyring og
internkontroll

Risikostyring

Risikostyring er god ledelse i praksis. Syste-
matisk risikostyring har styrket AF Gruppens
konkurransekraft og gitt bedre lannsomhet.
Det har siden 2006 blitt utfert et omfatten-
de arbeid med & innfere enhetlige systemer
for risikostyring og derved skape en kultur
hvor alle har et bevisst forhold til risiko. Det
er etablert en egen enhet i konsernet som
hjelper forretningsenhetene og prosjektene
med 4 identifisere og systematisere risiko.
Risikoanalyser gjennomferes i alle tilbuds-
prosesser, pa prosjekter under utferelse og
for vurdering av usikkerhet i hele den prosjekt-
baserte virksomhet. En oversikt over risiko-
elementene allerede i tilbudsfasen gker
muligheten for & redusere samlet risiko og
til & prise tilbudet riktig. Risikoanalysen i
tilbudsfasen danner grunnlaget for videre
analyse, oppfelging og kontroll av risiko
gjennom hele prosjektets livssyklus.

Alle prosjekter risikobehandles i forbindelse
med kvartalsrapporteringen. Hver forretnings-
enhet har en samlet risikogjennomgang for
hele prosjektportefgljen i hver forretnings-
enhet. En bredt sammensatt gruppe analy-
serer prosjektene og kommer frem til en
prioritert liste over usikkerhetsmomentene.
Gruppen bestar av representanter bade fra
konsernledelsen, prosjektene, ledelsen i for-
retningsenheten samt en tilrettelegger fra
AF Gruppens egen risikoenhet. Den kvartals-
vise risikogjennomgangen avsluttes med



en oppsummering i konsernledelsen. Risikoen
tallfestes, oppsummeres og bokferes pa
hver forretningsenhet lgpende gjennom aret.

Hensikten med risikostyring er 8 handtere
risikoer knyttet til vellykket virksomhetsut-
forelse samt styrke kvaliteten pa den finansi-
elle rapporteringen slik at man unngar taps-
prosjekter og alvorlige feilbeslutninger.
Utallige risikoanalyser har veert gjennomfart
og man har satt i verk tiltak for & redusere
negativ risiko samt aksjoner for & utnytte
positiv risiko. Riktig handtering av risiko har
veert viktig for & na mal om verdiskapning
og vekst. Mer om risikostyring star skrevet
under eget avsnitt pa side 14.

Det er styrets ansvar & pase at selskapet har
god internkontroll og at systemer for risiko-
styring ivaretas. Styret far kvartalsvis rapporte-
ring om selskapets finansielle situasjon
samt ledelsens vurdering av situasjonen
mht risiko og handtering av denne. Effektiv
risikostyring og god internkontroll bidrar

til & sikre aksjeeiernes investeringer og
selskapets eiendeler.

Styret foretar minst en gang pr. ar en gjennom-
gang av selskapets viktigste risikoomrader
og den interne kontrollen. Giennomgan-
gen omfatter ogsa selskapets verdigrunn-
lag, etiske retningslinjer samt annen risiko
som er av betydning for oppnaelse av sel-
skapets forretningsmal.

AF Gruppen har mal om & skape konkurranse-
kraft gjennom 4 ivareta og utvikle virksom-
heten i henhold til de ressurs- og miljgkrav
samfunnet stiller oss.

Internkontroll

Internkontroll er en prosess igangsatt og
gjennomfert av virksomhetens styre, ledelse
og ansatte. Den utformes for & gi rimelig
grad av sikkerhet for maloppfyllelse innen:

- Méalrettet og kostnadseffektiv drift

- Pdlitelig ekstern regnskapsrapportering

- Overholdelse av gjeldende lover og regler
- Styringssignal fra ledelsen

Selskapets regnskapsmessige internkontroll
er basert pa et organisasjonsmessig skille
mellom utfaerelse, kontroll og attestasjon.
Selskapet har omfattende skriftlige arbeids-
beskrivelser pa alle nivder i organisasjonen.
P4 alle starre prosjekter er det ansatt prosjekt-
gkonomer som bistar prosjektledelsen i den
okonomiske oppfelgingen av prosjektene.
Lederne av forretningsenhetene, sammen

med gkonomisjefene, har ansvaret for den
lgpende finansielle rapporteringen til kon-
sernet. Pd konsernniva er det etablert en
controllerfunksjon med hovedoppgave a
kontrollere og verifisere rapporteringen fra
forretningsenhetene. Avvik rapporteres
direkte til konsernledelsen. Den finansielle
rapporteringen fra forretningsenhetene
gjennomgas av konsernledelsen i et eget
mgte ved hver rapportperiode.

Awvik fra anbefalingen: Ingen.
11. Godtgjarelse til styret

Styrehonorarene, som innstilles av valg-
komitéen og fastsettes av generalforsamlin-
gen, er ikke resultatavhengige eller knyttet
til aksjekursutviklingen i AF Gruppen ASA.
Styret skal godkjenne eventuell annen godt-
gjerelse enn styrehonorar, revisjonsutvalgs-
honorar og kompensasjonsutvalgshonorar
fra selskapet til medlemmer av styret. Note
5 i konsernregnskapet viser godtgjerelser til
styret og ledende ansatte i konsernet.

Awvik fra anbefalingen: Ingen.

12. Godtgjarelse til ledende
ansatte

Kompensasjonsutvalget fastsetter retnings-
linjer for godtgjerelse til ledende ansatte

i samarbeid med styret. Retningslinjer for
godtgjerelse til ledende ansatte legges
frem for generalforsamlingen.

Lenn til konsernsjefen fastsettes arlig i styre-
mate. Styret fastsetter retningslinjer for
godtgjerelse til ledende ansatte i samarbeid
med konsernsjefen. Godtgjerelser til ledende
ansatte og styret kan leses i note 5 i ars-
regnskapet.

Lann til ledende ansatte er markedsbasert
og delt i fast lann og bonus basert pa EVA-
modellen (Economic Value Added). EVA er
en metode for & beregne og analysere verdi-
skapingen i konsernet og i gkonomiske en-
heter under konsernniva. Bonus etter EVA-
modellen er knyttet til selskapets, eller den
okonomiske enhetens resultatutvikling over
tid. Bonus utbetales til de bonusberettigede
linezert med den del av den gkonomiske
enhetens verdiskaping over en individuelt
fastsatt skranke som overstiger gjennom-
snittlig kapitalkostnad (WACC). De bonus-
berettigede har mulighet til & investere deler
av netto bonus etter skatt i selskapets aksjer.
Aksjene selges med 20 prosent rabatt ut fra

gjeldende berskurs ved drsskiftet. Bindings-
tid for aksjene er ett ar.

AF Gruppen har et aksjeprogram for ansatte
hvor alle ansatte far anledning til & kjgpe
aksjer fratrukket en rabatt pa 20 prosent fra
aktuell markedskurs.

Selskapet innfgrte i 2008 en opsjonsordning
for samtlige ansatte. Opsjonsordningen er
naermere beskrevet under avsnittet «Opsjons-
program for ansatte» under pkt 3.

Awvik fra anbefalingen:

Deteri AF Gruppen bestemt av styret og kompen-
sasjonsutvalget at det ikke skal veere noe tak
pa resultatavhengig godtgjerelse til ledende
ansatte.

13. Informasjon og
kommunikasjon

AF Gruppens malsetting er at alle investorer
og andre interessenter til enhver tid har til-
gang til den samme finansielle informasjonen
om selskapet. Informasjonen AF Gruppen
gir skal sikre en riktigst mulig verdivurdering
av aksjen. Informasjon som kan pavirke pri-
singen av aksjen gis gjennom bersmeldinger
til Oslo Bars og via selskapets hjemmesider.
AF Gruppen prioriterer kontakten med aksje-
markedet hayt og gnsker en dpen dialog
med akterene.

Rapportering

AF holder offentlige presentasjoner av kvartals-
og arsresultat. Presentasjonene overfgres
direkte via internett og er tilgjengelige pa
Oslo Bers'sider og AF Gruppens egne hjem-
mesider. | tillegg har selskapet lepende kon-
takt med investorer og analytikere.

Informasjon om selskapet publiseres pa norsk
og engelsk. Selskapet har utarbeidet en
beredskapsplan for informasjon dersom det
skulle oppsta saker av spesiell karakter eller
interesse i media.

Selskapet er tildelt informasjonsmerket av
Oslo Bars. Informasjonsmerket er et kvalitets-
merke som angir at selskapet oppfyller en
rekke krav stilt av Oslo Bars nar det gjelder
finansiell informasjon.

Awvik fra anbefalingen: Ingen.

14. Selskapsovertakelse

Styret har ikke skriftlige retningslinjer for
hvordan det vil opptre ved et eventuelt
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overtakelsestilbud av et annet selskap.
Styret legger til grunn at man vil falge norsk
anbefaling for eierstyring og selskapsledelse
dersom en slik situasjon skulle bli aktuell.

Styret har heller ikke utarbeidet skriftlige
retningslinjer for hvordan styret vil opptre
ved et eventuelt overtakelsestilbud av sel-
skapets aksjer. Styret mener likevel at det
ikke uten szerlig grunn vil sgke & forhindre
at noen fremsetter tilbud pa selskapets virk-
somhet eller aksjer. Styret vil heller ikke utnytte
emisjonsfullmakter eller treffe andre tiltak
med formal & hindre gjennomferingen av
tilbudet uten at dette er godkjent av gene-
ralforsamlingen etter at tilbudet er kjent.

Dersom et bud fremmes pa selskapets aksjer
vil styret avgi en uttalelse med vurdering av
budet og en anbefaling til aksjeeierne om
aksjeeierne bgr akseptere budet eller ikke.
Styret vil i en slik prosess innhente en verdi-
vurdering fra en uavhengig sakkyndig.

Awvik fra anbefalingen: Styret har ikke skriftlige
retningslinjer for utarbeidelse av overtakelses-
tiloud, men mener likevel at retningslinjene

vil overholdes.

15. Revisor

Ernst & Young er revisor for AF Gruppen.
Revisjonsberetningen har i alle ar veert uten
anmerkninger. Revisor redegjer for sitt arbeid
og gir sin vurdering av selskapets gkonomiske
rapportering og interne kontroll overfor styret
i forbindelse med arsregnskapet. Styret orien-
teres pa dette mgtet om hvilke tjenester i
tillegg til revisjon som er utfert under aret.

Revisor deltar pa AF Gruppens generalfor-
samling og bekrefter hvert ar skriftlig til styret
om fastsatte uavhengighetskrav for revisor
er oppfylt. Styret har fastsatt retningslinjer
for administrasjonens adgang til & benytte
revisor til andre tjenester enn revisjon. Kravet
til revisors uavhengighet tilsier at selskapet

i minst mulig grad bgr benytte valgt ekstern
revisor til andre oppgaver enn lovbestemt
finansiell revisjon. Revisor blir likevel benyttet
til naturlige revisjonsrelaterte oppgaver, slik
som teknisk bistand med selvangivelser,
arsregnskap, forstaelse av regnskaps- og
skatteregler samt bekreftelse av gkonomisk
informasjon i ulike sasmmenhenger. Se note
6 «Andre driftskostnader» for naermere
informasjon om starrelsen pa revisjons-
honoraret.

Generalforsamlingen behandler fastsettelse
av revisors godtgjarelse.

For & sikre revisors uavhengighet og kon-
kurransedyktige revisjonshonorarer har
revisjonsutvalget besluttet at revisjonen
jevnlig skal settes ut pa anbud. Revisjons-
utvalget mener det er naturlig & hente
inn slike tilbud hvert 5-7 ar.

Awvik fra anbefalingen: Ingen.
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Aksjen

2010 ble et godt ar for AF-aksjen. Ved arets utgang var
aksjekursen 40 kroner, hvilket tilsvarer en oppgang pa
26 prosent i 2010. Avkastning inklusiv utbytte var 37
prosent. Over den siste trearsperioden har AF-aksjen
steget med 82 prosent, korrigert for utbytte. Oslo Bars
Hovedindeks har i samme periode falt med 10 prosent.

AF Gruppens aksjer er notert pa Oslo Bers' OB Match liste og handles
under symbolet AFG. Aksjene bestar av én aksjeklasse og alle aksjene
har stemmerett.

Aksjekapital og aksjonaersammensetning

Ved inngangen til 2010 var aksjekapitalen 3 524 797 kroner fordelt
pa 14 099 188 aksjer palydende 0,25 kroner. Selskapet gjennomfarte
i 2010 en splitt i aksjen (1:5) og en emisjon rettet mot ansatte.
Aksjekapitalen ved utgangen av 2010 var pa 3 555 897 kroner
fordelt pa 71 117 940 aksjer palydende 0,05 kroner.

AF Gruppen hadde ved drets slutt 914 (733) aksjonaerer. Aksjonaer-
strukturen preges fremdeles av stabile og langsiktige eiere, og pr.
31. desember eide de ti storste aksjonaerene 81 prosent av selskapets
aksjer. Medarbeiderne i AF eide ved drets slutt omlag 17 prosent av

Storste aksjonaerer
i AF Gruppen

KB Gruppen Kongsvinger AS (32,8 %)
OBOS Forretningsbygg AS (28,8 %)
Aspelin Ramm Gruppen AS (5,8 %)
B Ansatte i AF Gruppen (17,0 %)
B Qvrige (15,7 %)

aksjene i selskapet, og selskapet eide 450 000 egne aksjer, tilsvarende
0,63 prosent av aksjebeholdningen.

Tilbakekjop av aksjer vil bli vurdert i lys av selskapets alternative
investeringsmuligheter, finansielle situasjon og behovet for egne
aksjer i forbindelse med salg til ansatte, opsjonsprogram, bonus-
program og oppkjgp. AF Gruppen har fullmakt fra generalforsam-
lingen til & kjgpe inntil 10 prosent av utestdende aksjer i selskapet.

Avkastning og omsetning
Selskapets mal er & skape verdier for aksjonaerene gjennom en

konkurransedyktig avkastning i forhold til sammenlignbare investe-

ringsalternativer. Avkastningen vil vaere en kombinasjon av utbytte
og kursstigning.

Markedsverdi
AF Gruppen
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AF-aksjen steg med 26 prosent i lgpet av 2010. Det ble utbetalt to
utbytter i lgpet av aret; ordineert utbytte pa 1,60 kroner pr. aksje i
mai og ekstraordinaert utbytte pa 2,00 kroner pr. aksje i november.
Avkastning inklusiv utbytte for 2010 var 37 prosent. Over den siste
3-arsperioden har AF-aksjen gitt 82 prosent avkastning, justert for
utbytte. Et uvektet gjennomsnitt av aksjekursene til konkurrerende
entreprengrer har i samme periode steget med 25 prosent.

Likviditeten i aksjen preges av at flere store, langsiktige eiere holder
en betydelig andel av aksjene i selskapet. | 2010 ble det i alt omsatt
2968 717 aksjer over bars, en oppgang pa 53 prosent i forhold til
aret fer. AF Gruppen har fra 1. februar 2010 en markedspleieavtale
med meglerhuset Fondsfinans ASA. Avtalen har som hensikt &
fremme likviditeten i selskapets aksjer og minske skillet mellom
kjops- og salgskurs i handelen med selskapets aksjer.

To starre transaksjoner i selskapets aksjer ble i 2010 gjennomfert
utenom bers. To av selskapets griindere valgte & selge seg helt

og delvis ut av selskapet, og solgte i alt 16 410 400 aksjer. Av disse
kjopte OBOS Forretningsbygg AS 10 770 400 aksjer og KB Gruppen
Kongsvinger AS 5 640 000 aksjer.

Aksjeprogram for ansatte

AF Gruppen gnsker at alle ansatte skal ta del i felles verdiskapning
gjennom & vaere aksjoneerer i selskapet. Aksjeordningen i selskapet
skal i tillegg bidra til & gjore AF Gruppen til en attraktiv arbeidsplass
for ansatte, samt tiltrekke nye medarbeidere.

AF har derfor et aksjeprogram for ansatte hvor ansatte far anledning
til & kjgpe aksjer fratrukket en rabatt pa 20 prosent fra aktuell
markedskurs.

I'lepet av 2010 tegnet 221 ansatte seqg for totalt 784 700 aksjer.
Kigpskursen etter 20 prosent rabatt var NOK 31,28. | forbindelse
med salget benyttet styret sin fullmakt og emitterte 622 000 aksjer.
Resterende aksjer ble overfort fra selskapets beholdning av egne
aksjer.

Selskapet vil viderefgre aksjeprogrammet for ansatte 0gsa i 2011.
AF vil sgke 3 kjgpe aksjer i markedet for & dekke behov i forbindelse
med aksjeprogram for ansatte. Eventuelle behov utover dette vil
dekkes gjennom bruk av styrets fullmakt til & emittere aksjer. Styret
har fullmakt til & emittere inntil 6 000 000 aksjer i henhold til vedtak
fra ekstraordineer generalforsamlingen 31.01.11.

Nokkeltall aksjen 2010 2009 2008 2007 2006
Markedsverdi (MNOK) 2845 2242 1269 1859 1549
Antall aksjer omsatt (tusen) 2969 1945 1605 3735 4800
Totalt antall aksjer pr. 31.12. 71117 940 70 495 940 69 349 440 68 849 440 68 849 440
Aksjekurs 31.12. 40,00 31,80 18,30 27,00 22,50
- Hoy 43,00 31,80 27,70 27,00 22,80
- Lav 32,60 18,20 16,90 22,00 16,60
Resultat pr. aksje 3,92 3,85 3,10 2,55 1,95
Utbytte pr. aksje 2,00 1,60 1,40 1,20 1,00
Ekstraordinaert utbytte 2,50 2,00 - - -
Utdelingsforhold* 51,00 % 41,60 % 4510 % 47,10 % 51,40 %
Direkteavkastning 5,00 % 5,00 % 7,70 % 440 % 440 %
P/E 10,2 83 59 10,6 11,6

* Basert pa ordinert utbytte

Finansiell kalender 2011

13. mai 2011 Prese
13. mai 2011 Oro
26. august 2011
11.november 2011 Presentasjon resultat 3. kvartal 2011

ntasjon resultat 1. kvartal 2011

jeneralforsamling AF C

Presentasjon resultat 2. kvartal 2011

Det tas forbehold om endringer av datoene.
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Kursutvikling siste tre ar sammenlignet med
konkurrerende entreprengrselskaper og Oslo Bgrs

31.12.07 31.12.08 31.12.09 31.12.10
B AF Gruppen W Veidekke W Skanska Oslo Bers (OSEBX)
W NCC W Peab

31.desember 2007 =100  Lokal valuta, totalavkastning



Opsjonsprogram for ansatte

AF Gruppen vedtok i ekstraordinaer generalforsamling i januar
2008 et opsjonsprogram for samtlige ansatte i konsernet.
Opsjonsprogrammet ga mulighet til & tegne opsjoner for kjsp
av aksjer i selskapet hvert av de tre drene fra 2008 til 2010.

Hensikten med programmet var & motivere de ansatte til langsiktig
satsing og okt deltakelse i selskapets virksomhet. Kjgpskursen for
aksjene var basert pa markedsverdien pr. 31. desember foregdende
ar, dog ikke lavere enn NOK 27,00. Opsjonspremien var NOK 0,60 pr.
opsjon. Man matte vaere ansatt i AF Gruppen eller ett av datter-
selskapene 31.12.2010 for & kunne benytte seg av opsjonene.

AF Gruppen utstedte i 2010 2 751 250 opsjoner, og 644 ansatte
tegnet opsjoner i konsernet.

lalt 5163 750 opsjoner ble utevd den 15. februar 2011, og tilsvarende
antall aksjer ble emittert. Antall utestdende ikke-utgvde opsjoner

i AF Gruppen etter dette er 0. Totalt antall aksjer etter emisjonen
er 76 281 690.

10 storste aksjoneerer pr. 31. desember 2010

Aksjonaer Beholdning % Av total
KB Gruppen Kongsvinger AS 23295235 32,76 %
Obos Forretningsbygg AS 20466 730 28,78 %
Aspelin Ramm Gruppen AS 4092 040 575 %
LIM AS 2513900 353%
Moger Invest AS 2064 621 2,90 %
Skogheim, Arne 1704720 2,40 %
Staavi, Bjern 1471860 2,07 %
Evensen, Jon Erik 710 000 1,00 %
Holstad Invest AS 691 560 0,97 %
Midtskog, Morten 650 000 091 %
Sum 10 sterste 57 660 666 81,08 %
Sum evrige 13007 274 18,29 %
Egne aksjer 450 000 0,63 %
Totalt antall aksjer 71117 940 100,00 %

Resultat pr. aksje Utbytte pr. aksje
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* Foreslatt utbytte

Utbytte

AF Gruppen skal over tid gi aksjonzerene en konkurransedyktig av-
kastning pa selskapets aksjer. Safremt den underliggende utviklingen
i AF Gruppen er tilfredsstillende legger selskapet til grunn at utbyttet
for fremtiden skal veere stabilt og fortrinnsvis stigende.

For regnskapsaret 2010 foreslar styret & dele ut NOK 4,50 (1,60) pr.
aksje i utbytte. Av dette er NOK 2,50 ekstraordinaert utbytte. Utbyttet
utbetales til de aksjonaerer som er registrert den 20. mai 2011.

Investor relations

AF Gruppens malsetting er at alle investorer og andre interessenter
til enhver tid har tilgang til den samme finansielle informasjonen
om selskapet.

Informasjonen som AF Gruppen gir skal sikre en mest mulig korrekt
verdivurdering av aksjen. Informasjon som kan pavirke prisingen av
aksjen, gis via barsmeldinger til Oslo Bars og pa selskapets hjemme-
sider. AF Gruppen prioriterer kontakten med aksjemarkedet hayt
og ensker en dpen dialog med akterene.

AF Gruppen holder offentlige presentasjoner av kvartals- og ars-
resultat. Presentasjonene overfgres direkte via internett og er
tilgjengelige pa Oslo Bers'sider og AFs egne hjemmesider. | tillegg
har selskapet lepende kontakt med investorer og analytikere. P&
selskapets hjemmeside finnes en oversikt over hvilke analytikere
som felger AF-aksjen.

Selskapet gir informasjon pa norsk og engelsk og har Informasjons-
merket (i) samt likviditetsgarantist () pa Oslo Bers.

AF Gruppens barsansvarlig er konserndirekter finans, Sverre Haerem.

www.afgruppen.no/investor

Utbytte pr. aksje
M Ekstraordineert utbytte
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Arsberetning

Virksomheten

AF Gruppen er et ledende entreprengr- og
industrikonsern med fem virksomhetsom-
rader: Anlegg, Bygg, Eiendom, Miljg og
Energi.

AF Gruppen ble etablert i 1985. Helt siden
starten har AF stolt pa egen kraft og kom-
petanse til 3 lase komplekse utfordringer.
Sterk entreprengrand samt evne og vilje
til & tenke annerledes og fremtidsrettet har
preget konsernets historie. Vi hjelper vare
kunder til & lykkes ved 4 levere prosjekter
0g tjenester i samsvar med deres behov
og til avtalt pris. Adferden var skal kienne-
tegnes ved profesjonalitet og hay etisk
standard.

AF Gruppen ASA er morselskapet i konsernet
og er notert pa Oslo Bars. AF Gruppen har
hovedkontor i Oslo.

Visjon
Vi rydder fra fortiden og bygger for fremtiden.

Forretningsidé

AF Gruppen er et industrikonsern som skaper
verdier ved & rydde fra fortiden og bygge
for fremtiden gjennom entreprengr-, energi-
og miljgvirksomhet. Konsernet har en kom-
promisslgs holdning til sikkerhet og etikk.

Omsetning
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Forretningsidéen gjenspeiler at AF Gruppen
vil videreutvikle sin entreprengrvirksomhet
innen anlegg, bygg og eiendom og samtidig
oke sin satsing pad energi- og miljerelaterte
tjenester. Den operative organisasjonsmo-
dellen med virksomhetsomradene Anlegg,
Bygg, Miljg, Energi og Eiendom underbyg-
ger dette.

Anlegg

Virksomhetsomradet er totalleverander av
anleggstjenester i Norge. | Sverige utfarer
Anlegg fundamenteringstjenester i Stock-
holmsomradet. Anleggsvirksomheten har
gjennom 25 ar bygget opp erfaring og
kompetanse til & gjennomfere alt fra mindre
til store og krevende anleggsprosjekter.
Kundene er bade offentlige etater og starre
industriselskaper. Anlegg har spisskompe-
tanse innenfor markedsomradene olje,
energi, underjord, samferdsel og havn.

Bygg
Bygg utferer alle typer byggeprosjekter

for private og offentlige byggherrer.
Virksomhetsomradet omfatter utvikling,
prosjektering og bygging av naerings-, bolig-
og offentlige bygg i tillegg til rehabiliterings-
arbeid i bygg. Bygg har solid lokal forankring
med en sterk markedsposisjon i Oslo og det
sentrale gstlandsomradet, samt i Kristiansand.

AF Gruppen arsrapport 2010

I tillegg har AF byggeaktivitet i Goteborg
i Sverige.

Eiendom

Virksomhetsomradet erverver tomter og
utvikler boliger og yrkesbygg i egenregi

i omrader der AF Gruppen har entreprengr-
virksomhet. Eiendomsutvikling gjeres ofte

i samarbeid med partnere for a spre prosjekt-
risikoen og dra nytte av hverandres kompe-
tanse.

Miljo

Virksomheten innenfor Miljg omfatter riving,
gjenvinning og miljgsanering offshore og
pa land. Miljg er Norges ledende rivnings-
entreprengr av bygninger, anlegg, installa-
sjoner, samt riving i forbindelse med rehabi-
literingsjobber. Miljg har ogsd landbasert
rivevirksomhet i Sverige og i Polen. Offshore
flerner og gjenvinner utrangerte petroleums-
installasjoner i Nordsjgen (EPRD - Engineering,
Preparation, Removal and Disposal). Virksom-
heten er etablert i Norge og UK. Arbeidet
utferes offshore eller pad Miljgbase Vats
utenfor Haugesund.

Energi

Energivirksomheten i AF Gruppen tilbyr
kompetanse innenfor energieffektivisering
og energirelaterte tjenester for bygg,

Resultat for skatt
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industri, offshore og skipsindustrien.
Virksomhetsomradet tilbyr malbare resultat-
garantier for energibesparelser med bakgrunn
i analyser og overvaking av energiflyten i
bygg. Energi har virksomhet i Oslo, Skien,
Bergen, Stavanger og Trondheim, samt at
det er etablert et selskap i Kina for & fa et
konkurransefortrinn innenfor innkjgp og
logistikk.

Redegjogrelse for arsregnskapet
Innledning

Arsregnskapet for AF Gruppen er avlagt i
henhold til International Financial Reporting
Standards (IFRS). Arsregnskapet for mor-
selskapet AF Gruppen ASA er avlagt etter
IFRS og etter bestemmelsen om forenklet
IFRS i selskapsregnskapet gitt i egen for-
skrift til norsk regnskapslov § 3.9 5. ledd.
Styret er av den oppfatning at konsern-
regnskapet gir et riktig og sannferdig bilde
av konsernets gkonomiske resultat i 2010
og finansielle stilling pr. 31. desember 2010.
I henhold til paragraf 3-3a i regnskapsloven
bekrefter vi at drsregnskapet for morselska-
pet og den konsoliderte virksomheten er
utarbeidet i samsvar med forutsetningen
om fortsatt drift. Fjorarstall er angitt i parentes.
Styrets redegjerelse for Eierstyring og sel-
skapsledelse er en integrert del av styrets
beretning. Redegjarelsen er presentert pa
side 55.

Hovedtrekk

AF Gruppen hadde i 2010 driftsinntekter og
andre inntekter pa MNOK 5 828 (5 401).
Resultat fer skatt ble MNOK 372 (366). Dette
er det beste arsresultatet i selskapets historie.
For de fem virksomhetsomradene er bildet
variert, men totalt sett er AF Gruppen godt
posisjonert til & handtere fortsatt vekst.

Resultat pr. aksje i 2010 var NOK 3,92 (3,85).
Foreslatt utbytte er NOK 4,5 (1,6) pr. aksje.
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Ordrereserven ved utgangen av aret var
MNOK 6 193 (6 033). Tall for ulykkesfrekvens
og sykefraveer for konsernet er blant de
beste i bransjen, med en H-verdi pd 1,7 (3,1)
og et sykefravaer pa 3,7 % (4,0 %).

| februar 2010 ble det inngatt en intensjons-
avtale om utvikling av miljgbase pa Dales
Voe, Lerwick pa Shetland. Miljgbasen skal
kunne handtere en forventet gkt ettersparsel
etter gjenvinning av sterre offshoreinstalla-
sjoner pa britisk sektor i Nordsjgen.

Den 1. september 2010 kjgpte AF Gruppen
alle aksjene i maskinentreprengren Johan
Rognerud AS. Det landsdekkende selskapet
har 70 ansatte og spisskompetanse innen
masseforflytning. Selskapet ble kjgpt som
ledd i satsingen for & ta en sterre andel av
markedet for samferdselsprosjekter. Johan
Rognerud AS vil fortsette som et heleid
datterselskap av AF Gruppen og inngdr

i virksomhetsomradet Anlegg.

Salg av 60 % av aksjene i Miljgbase Vats AS
ble gjennomfert den 11. november 2010.
Salget ga en gevinst i Miljg pd MNOK 42 og
MNOK 54 i AF Gruppen. | forbindelse med
salget ble det gitt et ekstraordinzert utbytte
pa NOK 2,00 pr. aksje som ble utbetalt i
november.

I desember 2010 besluttet styret i AF Gruppen
at byggvirksomheten i AF Bygg Glomsrad
0g AF Bygg @st skulle slds sammen til en
enhet, AF Bygg @stfold. Sammenslaingen
ble gjennomfert 1. januar 2011. Ved a samle
kompetansen vil forretningsenheten fa okt
kapasitet og fleksibilitet til 4 ta pa seg flere
bolig- og neeringsprosjekter i @stfold og i
sgndre del av Akershus.

I lepet av 2010 har AF Gruppen ferdigstilt
og overlevert flere store prosjekter:

Varen 2010 ble Helsfyr Atrium, AF Gruppens
nye hovedkontor ferdigstilt. Bygget til
MNOK 700 er et moderne kontorbygg med
lavt energiforbruk, pa totalt 38 000 m2 AF
Gruppen har leid 22 000 m? av disse til sitt
nye hovedkontor.

Hasten 2010 ble forste del av Serenga-
prosjektet, gstlig del overlevert. Prosjektet
som er en del av infrastrukturutbyggingen
i Bjorvika i Oslo, omfatter vei og tunnelbyg-
ging. Endelig kontraktssum er MNOK 1 350.

Andre sterre prosjekter som ble avsluttet

i 2010 var Park Inn flyplasshotell pa
Gardermoen til MNOK 310 og kontorbygget
Hoffsveien 4 pa Skayen i Oslo til MNOK 260.

AF Gruppen hari 2010 og i farste kvartal
2011 vunnet flere anbudskonkurranser.

De stgrste er:

I'mars ble det signert kontrakt med Statens
vegvesen om utbyggingen av E6 Qyer-
Tretten i Oppland. Arbeidet startet opp i
april og omfatter bygging av 4 km tunnel
og 10 km vei i dagen. Arbeidene omfatter
tunnelarbeider, sprengning, masseflytting
og veibygging. Avtalen har en verdi pa 680
MNOK eks. mva. Arbeidene skal veaere
avsluttet i forste halvar 2013.

I juni ble det signert avtale med Undervisnings-
bygg Oslo KF om nybygg og rehabilitering
av Kjelsas skole i Oslo. Arbeidet omfatter
riving av deler av eksisterende bygnings-
masse, bygging av nytt skolebygg og
rehabilitering av eksisterende bygninger.
Arbeidene ble startet i oktober og skolen

vil sta ferdig sommeren 2012. Verdi pa
avtalen er MNOK 188 eks. mva.
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| september ble det inngatt avtale med
OBOS om bygging av leiligheter og naerings-
areal i Kvaernerbyen i Oslo. Avtalen omfatter
bygging av 264 leiligheter, 309 P-plasser
samt et butikklokale og mindre naerings-
lokaler. Prosjektet vil bli utfert som en total-
entreprise og har en verdi pd MNOK 381
eks. mva. Byggingen startet i februar 2011.

I november ble AF innstilt av Oslo Kommune
som entreprengr for bygging av Vettakollen
Haydebasseng for sikring av vannforsyningen
i deler av Oslo. Oppdragsgiver er Oslo
kommune. Arbeidene omfatter bygging

av hgydebasseng, tunnel- og rersystem til
hoydebassenget. Kontrakten har en verdi
pa MNOK 157 eks. mva. Planlagt oppstart
er forste halvdel av 2011. Byggetiden er
2,53ar.

I november ble det inngétt avtale med Idun
Industri Eiendom AS om bygging av leilig-
heter pa Sandaker i Oslo. Den nye avtalen
innebaerer nybygg av 98 leiligheter fordelt
pa tre bygg. Prosjektet blir gjennomfart i en
totalentreprise og har en verdi pad MNOK
158 eks. mva. Byggingen ble igangsatt i
januar 2011 og arbeidet vil paga frem til
november 2012.

| desember inngikk AF avtale med Kirkeveien
71 AS om bygging av 85 leiligheter pa
Haslum i Baerum. Den ene bygningen skal
rehabiliteres og ombygges fra naeringsbygg
til bolig og den andre bygningen blir et til-
stotende nybygg. Prosjektet blir gjennom-
fert som en totalentreprise og har en verdi
pa MNOK 130 eks. mva. Byggestart er april
2011,

Etter regnskapsarets slutt har AF Gruppen
inngatt kontrakt om flere store prosjekter:
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Ijanuar 2011 inngikk byggvirksomheten
avtale med Serenga Utvikling om bygging
av leiligheter og naeringsarealer pa Serenga
byggetrinn 3. Avtalen omfatter oppfering
av 127 leiligheter, rabygg for en barnehage
og naeringslokaler. Prosjektet blir gjennom-
fort som en totalentreprise og har en verdi
pa MNOK 230 eks. mva. Byggingen startet

i mars 2011 og overlevering forventes i 4.
kvartal 2012.

I februar 2011 ble det inngatt avtale med
Stovner Utvikling KS om bygging av leilig-
heter og naeringsarealer. Prosjektet omfatter
oppfering av 128 leiligheter fordelt pa fire
bygg og 2 000 m? nzeringsarealer. Prosjektet
er en totalentreprise. Avtalen har en verdi
pa MNOK 205. Byggingen startet i februar
2011 med ferdigstillelse 1. kvartal 2013. AF
Gruppen har en eierandel pa 33 % i Stovner
Utvikling KS.

| februar 2011 ble det inngatt avtale med
Sandakerveien 99B KS om bygging av 145
leiligheter p& Sandaker i Oslo. Avtalen om-
fatter bygging av 145 leiligheter, en barne-
hage og parkeringskjeller. Avtalen blir gjen-
nomfert som totalentreprise og har en verdi
pd MNOK 240 eks. mva. Byggestart er april
2011. Arbeidet vil paga frem til september
2013.

I februar 2011 inngikk AF Bygg Oslo avtale
med @stre Aker Vei 90 AS om bygging av et
nytt energieffektivt hovedkontor for Siemens
Norge pd Linderud i Oslo. Avtalen omfatter
oppfering av 25 000 m? naeringsbygg fordelt
pa 2 lameller. Prosjektet blir utfert som en
totalentreprise og har en verdi pa 264
MNOK eks. mva. Det er inngatt opsjonsavtale
for bygging av ytterligere tre lameller.

AF Gruppen arsrapport 2010

I'mars 2011 inngikk AF Anlegg kontrakt
med Statens vegvesen for utbygging av
Ringveg vest i Bergen. Ringveg vest omfat-
ter en ny firefelts motorvei mellom Flyplassve-
gen og Liavatnet i Bergen. Arbeidet omfatter
bygging av to tunnellgp og tilknytning til
eksisterende vei. Kontraktsverdien er MNOK
821 eks. mva. Arbeidet startet i mars 2011
og skal vaere avsluttet i april 2015.

Resultatregnskapet

Inntektene ble i 2010 MNOK 5 828 (5 401)
og driftsresultatet ble MNOK 366 (335).
Dette tilsvarer en driftsmargin pa 6,3 %
(6,2 %). EBITDA ble MNOK 463 (417) og
resultat for skatt ble MNOK 372 (366).

Arets resultat for 2010 ble MNOK 277 (270)
noe som tilsvarer et resultat pr. aksje pa
NOK 3,92 (3,85).

Balanse og likviditet

Totalbalansen pr.31.12.10 var MNOK 3 013
(3059). Pr. 31.12.10 hadde konsernet netto
rentebaerende fordringer pa MNOK 580
(MNOK 185). Pr. 31.12.10 var likvide midler
MNOK 623 (223). Egenkapitalen ved ut-
gangen av aret var MNOK 968 (915), noe
som tilsvarer en egenkapitalandel pa

32,1 % (29,9 %).

Kontantstrom

Netto kontantstrem fra driftsaktiviteter

i 2010 ble MNOK 260 (941). Netto kontant-
strom benyttet til investerings-aktiviteter
var MNOK -1 (-364). Kontantvederlaget fra
salget av 60 % av aksjene i Miljgbase Vats
er inkludert i netto kontantstrem fra invest-
eringsaktiviteter. @vrige kontantstremmer
er benyttet til utbetaling av utbytte og
nedbetaling av gjeld.



Risikostyring og finansiell risiko

AF Gruppen er eksponert for ulike former
for risiko av bade markedsmessig, operasjo-
nell og finansiell karakter. Store deler av
konsernets balanse bestar av eiendeler og
gjeld i forbindelse med pagdende prosjekter.
Enkelte poster inneholder estimatusikkerhet
der konsernets ledelse og prosjektansvarlige
har utevd skjgnn og forutsetninger etter
ensartede prinsipper og retningslinjer. Disse
forutsetningene er vurdert & vaere realistiske.

I lopet av en prosjektperiode vil det i mange
tilfeller oppsta situasjoner eller endringer i
markedsforhold som kan medfgre endrede
estimater, og dermed pavirke selskapets
eiendeler, gjeld, egenkapital og resultat.
Konsernet har systemer og grundige rutiner
for risikoanalyse og risikohdndtering. Risiko-
analyser gjgres kontinuerlig, fra tilbudsvur-
dering og frem til ferdigstilt prosjekt.
Systemene for risikohandtering er forankret
i hele organisasjonen, fra prosjektene, via
ledelsen i forretningsenhetene til konsern-
ledelsen og frem til styret i AF Gruppen
ASA. Hensikten med risikostyring er & begrense
ugnskede gkonomiske og produksjonsmes-
sige konsekvenser gjennom korrigerende
tiltak. Samtidig fokuseres det pa & utnytte
positive muligheter synliggjort gjennom
risikoanalysene i prosjektene.

Gjennom sine aktiviteter, eksponeres AF
Gruppen for ulike former av finansiell risiko.
Finansiell risiko deles inn i markedsrisiko,
kredittrisiko og likviditetsrisiko. AF Gruppens
rapporterende valuta er NOK. Konsernet
har 90 % av sine inntekter og kostnader i
NOK, 8 % i SEK og 2 % i vrige valutaer.
Konsernets valutarisiko er derfor begrenset
og primeert knyttet mot endringer i valuta-
kursen mellom NOK og SEK. | forbindelse
med kontrakter, samt oppstart av virksom-
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heti UK, er AF Gruppen ogsa eksponert
mot svingninger i GBP, EUR og USD. Konsernet
sikrer seg mot valutaeksponering ved 4 be-
nytte terminkontrakter for valuta. For & be-
grense prisrisikoen for skrapstal fra rivings-
virksomheten i Nordsjaen benyttes
terminkontrakter for skrapstal. Selskapet
arbeider kontinuerlig med a begrense pris-
risiko. Dette gjgres blant annet ved standard
klausuler for pris- og lennsjusteringer i
kontraktene og gjennom sikring av innkjeps-
prisen i lokal valuta ved inngdelse av ram-
meavtaler for innkjep av varer og tjenester.

Konsernet har fastsatt retningslinjer for &
sikre seg mot kredittrisiko i likvide midler,
utlan og fordringer. Historisk har konsernet
hatt ubetydelige kredittap.

Med bakgrunn i konsernets sterke finansielle
stilling pr. 31. desember 2010 er likviditets-
risikoen lav. AF Gruppen har en tredrig
trekkfasilitet og ldaneramme med Handels-
banken pad MNOK 900 (900) som utgar i juni
2012.Pr.31.12. var denne rammen ubenyttet.
Ved arsskiftet hadde AF i tillegg netto rente-
baerende fordringer pd MNOK 580 (185).
Konsernets likviditet felges opp gjennom
oppfelging av kontantstrammene i prosjek-
tene. Avik mellom forventede og faktiske
kontantstrgmmer gjennomgds hver maned
i forbindelse med risikogjennomgang av
prosjektene. | tillegg felges daglig likviditet
opp gjennom konsernets sentrale finans-
funksjon.

Anvendelse av arets resultat
Arets resultat i AF Gruppen ASA ble MNOK
409 og foreslas disponert slik:

Overfert til annen egenkapital 66 MNOK
Avsetning for utbytte 343 MNOK
Sum disponert 409 MNOK

Selskapets frie egenkapital pr. 31.12.2010 er
MNOK 45 etter disponering av foreslatt,
men ikke vedtatt utbytte.

Avkastning, aksjen og utbytte
Avkastning pa gjennomsnittlig investert
kapital ble i 2010 36,0 % (35,7 %). Resultat
pr. aksje var NOK 3,92 (3,85) og foreslatt
utbytte pr. aksje er NOK 4,5 (NOK 1,6).
Aksjekursen pr. 31.12.2010 var NOK 40,0.

Virksomhetsomrader

Anlegg

Belgp i MNOK 2010 2009 2008
Inntekter 2158 1768 2044
Driftsresultat (EBIT) 194 82 130
Resultat for skatt (EBT) 198 105 122
EBIT % 90% 46% 64%
EBT % 92% 59% 59%
Ordrereserve 1899 2175 888

Virksomhetsomradet Anlegg omfatter AFs
aktiviteter innen anlegg i Norge og Sverige.
Anleggsvirksomheten bestar av tre forret-
ningsenheter:

« AF Anlegg
« AF Offshore & Civil Construction
- Palplintar i Sverige AB

Hovedtrekk

Inntektene for 2010 var MNOK 2 158

(1 768). Resultat far skatt ble MNOK 198 (105).
Driftsmarginen for 2010 var 9,0 % (4,6 %).
AF Anlegg har i 2010 hatt tidenes hgyeste
aktivitetsniva og beste resultat.

Anleggsvirksomheten har fatt mange gode
kontrakter i 2010. | mars signerte AF Anlegg
kontrakt med Statens vegvesen om

utbyggingen av E6 @yer-Tretten i Oppland.
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Arbeidet startet opp i april og omfatter
bygging av 4 km tunnel og 10 km vei i
dagen. Arbeidet omfatter tunnelarbeider,
sprengning, masseflytting og veibygging.
Avtalen har en verdi pad 680 MNOK. Arbei-
det skal veere avsluttet i ferste halvar 2013.

I november ble AF Anlegg av Oslo kommune
innstilt som entreprengr for bygging av
Vettakollen Haydebasseng. Byggingen gjeres
for & sikre vannforsyningen i deler av Oslo.
Arbeidene bestdr i bygging av heydebas-
seng og tunnel- og rarsystem til hgydebas-
senget. Kontrakten har en verdi pa MNOK
157 eks. mva. Planlagt oppstart er farste
halvdel av 2011. Byggetiden er 2,5 ar.

Etter regnskapsarets utgang i mars 2011,
inngikk AF Anlegg kontrakt med Statens
vegvesen for utbyggingen av Ringveg vest
del 2 i Bergen. Ringveg vest omfatter en ny
firefelts motorvei mellom Flyplassvegen og
Liavatnet i Bergen. Arbeidene omfatter byg-
ging av to tunnellgp mellom Sandeide og
Liavatnet og tilknytning til eksisterende vei.
Kontraktsverdien er MNOK 821 eks. mva. Ar-
beidet startet i mars 2011. Arbeidene skal
veere avsluttet i april 2015.

Den 1. september 2010 kjgpte AF Gruppen
alle aksjene i maskinentreprengren Johan
Rognerud AS. Det landsdekkende selskapet
har 70 ansatte og spisskompetanse innen
masseforflytning. Selskapet ble kjgpt som
ledd i satsingen for & ta en stgrre andel av
markedet for samferdselsprosjekter. Johan
Rognerud AS vil fortsette som et heleid dat-
terselskap av AF Gruppen og inngar i forret-
ningsenheten AF Anlegg.

AF Gruppen inngikk i februar 2011 endelig
avtale om kjgp av deler av virksomheten i
Batservice Offshore/Verft. Virksomheten
viderefgres som en del av AF Gruppens
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tjenester til offshoremarkedet. Samtlige
ansatte i Batservice Offshore/Verft eri2011
overfgrt til den nyetablerte virksomheten AF
Offshore Mandal. Avdelingen vil styrke den
landbaserte virksomheten i AF Offshore &

Civil Construction og utvide tjenestespektret.

AF Offshore Mandal vil ogsa fortsette &
levere tjenester til offshoremarkedet.

Fremtidsutsikter

AFs anleggsvirksomhet gikk inn i 2011 med
en ordrereserve pd MNOK 1 899 (2 175).
Sammen med de to nye prosjektene anlegg
har fatti 2011 pa nesten MNOK 1000 er ordre-
reserven rekordhgy i februar 2011. Anleggs-
markedet drives i hovedsak av store offentlige
samferdselsprosjekter. Investeringsnivaet
for anlegg forventes a ligge pa et hayt niva
fremover. Veksten i markedet forventes a
komme innenfor jernbane og vei. Anlegg
har i 2010 styrket organisasjonen og er
godt rustet for lannsom vekst i 2011.

Bygg

Belgp i MNOK 2010 2009 2008
Inntekter 2267 2561 2881
Driftsresultat (EBIT) 46 218 140
Resultat fer skatt (EBT) 51 221 156
EBIT % 20% 85% 49%
EBT % 23% 86% 54%
Ordrereserve 3067 2324 2382

Virksomhetsomradet Bygg omfatter aktivi-
teter tilknyttet nybygg og byggfornyelse

i Norge og Sverige.

Bygg er delt inn i fem forretningsenheter:

- AF Bygg Oslo

- AF Byggfornyelse

« AF Bygg @stfold

- AF Bygg Ser

- AF Bygg Goteborg AB, Sverige

AF Gruppen arsrapport 2010

Hovedtrekk

Inntektene for 2010 var MNOK 2 267 (2
561). Resultat for skatt ble MNOK 51 (221).
Driftsmarginen for 2010 var 2,0 % (8,5 %).
Bygg leverte lavere omsetning og resultat
i 2010 sammenlignet med 2009. Resultatet
er sterkt pavirket av resultatet til AF Bygg
Goteborg som fikk et negativt resultat far
skatt i 2010 pa MNOK 84. Den norske bygg-
virksomheten leverer gode resultater og
ettersparselen etter tjenester har vaert
spesielt stor.

Byggvirksomheten har i lgpet av 2010 inngatt
en rekke nye kontrakter. | juni signerte AF
Byggfornyelse avtale med Undervisnings-
bygg Oslo KF om nybygg og rehabilitering
av Kjelsas skole i Oslo. Arbeidet omfatter
riving av deler av eksisterende bygnings-
masse, bygging av nytt skolebygg og reha-
bilitering av eksisterende bygninger. Arbei-
dene startet i oktober og skolen vil sta
ferdig sommeren 2012. Verdi pa avtalen

er MNOK 188 eks. mva.

| september inngikk AF Bygg Oslo avtale
med OBOS om bygging av leiligheter og
naeringsarealer i Kvaernerbyen i Oslo. Avtalen
omfatter bygging av 264 leiligheter, 309

P- plasser samt et butikklokale og mindre
naeringslokaler. Prosjektet vil bli utfert som
en totalentreprise og har en verdi pd MNOK
381. Byggingen startet i februar 2011.

I november inngikk AF Bygg Oslo avtale
med Idun Industri Eiendom AS om bygging
av leiligheter pa Sandaker i Oslo. Den nye
avtalen innebaerer nybygg av 98 leiligheter
fordelt pa tre bygg. Prosjektet blir gjennom-
fort i en totalentreprise og har en verdi pa
MNOK 157 eks. mva. Byggingen ble igang-
satt i januar 2011 og arbeidene vil pdga
frem til november 2012.



| desember inngikk AF Bygg Oslo avtale
med Kirkeveien 71 AS om bygging av 85
leiligheter pa Haslum i Baerum. Den ene
bygningen skal rehabiliteres og ombygges
fra naeringsbygg til bolig og den andre byg-
ningen blir et tilstatende nybygg. Prosjektet
blir gjennomfegrt som en totalentreprise og
har en verdi pd MNOK 130 eks. mva. Bygge-
start er april 2011.

Etter regnskapsdrets utgang har Bygg inn-
gatt flere store kontrakter:

I januar 2011 inngikk AF Bygg Oslo avtale
med Serenga Utvikling om bygging av lei-
ligheter og naeringsarealer pd Serenga bygge-
trinn 3. Avtalen omfatter oppfering av 127
leiligheter, rdbygg for en barnehage og
neeringslokaler. Prosjektet blir gjennomfart
som en totalentreprise og har en verdi pa
MNOK 230 eks. mva. Byggingen startet i
mars 2011 og overlevering forventes i 4.
kvartal 2012.

| februar 2011, inngikk AF Bygg Oslo avtale
med Stovner Utvikling KS om bygging av
leiligheter og naeringsarealer. Prosjektet
omfatter oppfaring av 128 leiligheter for-
delt pa fire bygg og 2000 m? med naerings-
arealer. Prosjektet er en totalentreprise.

Avtalen har en verdi pd MNOK 205 eks. mva.

Byggingen startet i februar 2011 med ferdig-
stillelse 1. kvartal 2013. AF Gruppen har en
eierandel pa 33 % i Stovner Utvikling KS.

| februar 2011 inngikk AF Bygg Oslo avtale
med Sandakerveien 99B KS om bygging av
145 leiligheter pa Sandaker i Oslo. Avtalen
omfatter 145 leiligheter fordelt pa tre bygg
samt parkeringskjeller og en barnehage.
Avtalen blir gjennomfert som totalentreprise
og har en verdi pd MNOK 240 eks. mva.
Planlagt byggestart er april 2011. Arbeidene
vil pdga frem til september 2013.

2006
2007
2008
2009
2010

I februar 2011 inngikk AF Bygg Oslo avtale
med @stre Aker Vei 90 AS om bygging av et
nytt energieffektivt hovedkontor for Sie-
mens Norge pa Linderud i Oslo. Avtalen
omfatter oppfering av 25 000 m? naerings-
bygg fordelt pa 2 lameller.

Prosjektet blir utfert som en totalentreprise
og har en verdi pa 264 MNOK eks. mva.

Det er inngatt opsjonsavtale for bygging

av ytterligere tre lameller.

Samlet ordrereserve ved utgangen av dret
var MNOK 3 067 (2 324).

Fremtidsutsikter

Markedssituasjonen for bygg har gradvis
blitt bedre gjennom aret og det forventes
fortsatt oppgang i 2011. Spesielt innen bo-
ligbygging i Oslo-omradet er markedet
godt. Normaliseringen i konjunkturutviklin-
gen har gitt gkt igangsetting av boligpro-
sjekter. Dette vil ha positiv effekt for bade
eiendoms- og byggvirksomheten.

Markedet for vedlikehold og byggfornyelse
fikk et laft med tiltakene i regjeringens til-
takspakke og er forventet & ligge pa et sta-
bilt heyt nivd fremover. Alderen pad mange
offentlige bygg samt ambisigse offentlige
energimal for bygg gir et stort rehabilite-
ringspotensial.

Byggmarkedet i Sverige er i sterk vekst. Vek-
sten i svensk gkonomi tilsier en gradvis for-
bedring av byggmarkedet. Det forventes
0gsa at AF Bygg Goteborg, gjennom orga-
nisasjonsendringer, tilfering av kompetanse
og tiltak fokusert pa prosjektledelse og pro-
sjektgjennomfering oppnar bedre resulta-
teri 2011 og 2012.

Eiendom

Belgp i MNOK 2010 2009 2008
Inntekter 134 51 102
Driftsresultat (EBIT) 42 -10 -33
Resultat fer skatt (EBT) 35 -15 -45
EBIT % 312% -191% -326%
EBT % 258% -291% -436%
Avk. inv. kapital 146% -36% -11,6%

Virksomhetsomradet Eiendom omfatter
utvikling av boliger og naeringsbygg i
egenregi i @stlandsomradet.

Hovedtrekk

Driftsinntektene i 2010 ble MNOK 134 (52)
og resultat fer skatt ble MNOK 35 (-15).
Avkastning pd investert kapital ble 14,6 %
(-3,6 %). Boligmarkedet har i 2010 blitt
kraftig forbedret fra et lavt niva i 2009.
12010 er det solgt 30 boligenheter som
var ferdigstilt ved utgangen av 2009.

Det er satt i gang salg av prosjektene Rolvsrud
Park Q og R samt Grefsenkollveien. Prosjek-
tene har solgt til sammen 89 leiligheter i
lopet av 2010. AFs andel av solgte leiligheter
er 34. AF sin andel av usolgte leiligheter er

i disse prosjektene 10. Siden disse utbyg-
gingsselskapene er organisert som tilknyt-
tede selskaper i AF Gruppen, inngar disse
prosjektene ikke i ordrereserven.

Det erilgpet av 2010 0gsa satt i gang salg
av prosjektene Fossumhagen, Lillohagen
og Blomsterstykket, med til sammen 131
boenheter. Ved drsslutt var 65 boenheter
solgt. Etter drsslutt har AF Eiendom gjen-
nom Stovner Utvikling KS, hvor AF eier 33 %
av aksjene, besluttet d igangsette bygging
av Fossumhagen. Dette forventes & bl
ferdigstilti lgpet av 2013.
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Fremtidsutsikter

For 2011 forventes at det gode boligsalget
vil fortsette. Det er god vekst i gkonomien
og renten forventes & veere lav. AF Eiendom
er godt posisjonert til 8 gke omsetningen

i boligsegmentet.

Miljo

Belap i MNOK 2010 2009 2008
Inntekter 767 743 667
Driftsresultat (EBIT) 107 46 56

|
|
|
Resultat for skatt (EBT) | 90 43 54
|
|
|

EBIT % 140% 62% 84%
EBT % 11,7% 58% 81%
Ordrereserve 892 1070 1285

Virksomhetsomradet Miljg inkluderer AF
Gruppens miljgsatsing pa tjenester innen-
for riving og gjenvinning offshore og pa
land. Virksomhetsomrddet har aktiviteter

i Norge, Sverige, Polen og Storbritannia.
Landbasert riving utferes i Norge, Sverige
og Polen, mens offshore riving og gjenvin-
ning rettes mot markedet i Nordsjgen. Miljg
er ledende i Skandinavia innen flerning,
riving og miljgsanering av bygninger,
industrianlegg og offshoreinstallasjoner.

Virksomhetsomradet bestdr av forretnings-
enhetene:

« AF Decom Offshore (Norge og UK)
« AF Decom

Milje har i tillegg aktivitet i datterselskapene
AF Decom Sverige, AF Decom Polen, Palmer
Gotheim Skiferbrudd, BA Gjenvinning og
de tilknyttede selskapene Miljgbase Vats

og Vici Ventus Technology.

Totalt sykefraveer

2006
2007
2008
2009
2010

Hovedtrekk

Inntektene i 2010 ble MNOK 767 (743)
og resultat fer skatt ble MNOK 90 (43).
Driftsmarginen for 2010 var 14,0 %

(6,2 %). | november 2010 ble 60 % av
aksjene i Miljgbase Vats AS solgt.

Salget ga en gevinst i Miljg pa MNOK 42.

AF Decom har hey aktivitet og god drift i
takt med et forbedret byggemarked. Siden
sommeren 2009 har AF Decom forberedt
riving og demontering av vraket av den
russiske krysseren 'Murmansk’ AF-metoden
innebaerer 4 rive vraket i en dokk som skal
beskyttes av moloer. Rivemarkedet pa land
viser positiv utvikling i takt med gkt bygge-
aktivitet.

AF Decom Offshore har god drift pa Milje-
base Vats og mottok i lepet av dret 5 instal-
lasjoner for riving og gjenvinning. | forbindelse
med salget av aksjene i Miljgbase Vats AS
inngikk AF Decom Offshore AS en 15 ars
leieavtale av miljgbasen. | februar 2010 inn-
gikk AF Decom Offshore UK intensjonsavtale
om utvikling av miljgbase pa Dales Voe,
Lerwick pa Shetland. Miljgbasen skal kunne
handtere en forventet gkt ettersporsel etter
gjenvinning av sterre offshoreinstallasjoner
pa britisk sektor i Nordsjgen.

Vici Ventus Technology AS har i januar 2011
inngatt avtale med Vestavind Offshore om
a utvikle lgsning for vindmealler offshore pa
Norges ferste fullskala vindpark, Havsul pa
Mere. Havsul I vil kunne produsere energi
tilsvarende drsforbruket til 50 000 husstander.
Det vil dermed gi et betydelig bidrag til
norsk vindkraftproduksjon og gjare kraftsi-
tuasjonen i Midt-Norge mindre anstrengt.
Samlet ordrereserve for miljgvirksomheten
pr.31.12.10 var MNOK 892 (1 070).

AF Gruppen arsrapport 2010

Fremtidsutsikter

Fremtidig marked for AFs offshorerelaterte
miljotjenester vurderes som stort og inter-
essant. Det er tiltakende aktivitet for nye
riveprosjekter, med flere igangsatte FEED-
studier (Front End Engineering Design) og
okende utbud av prosjekter. AFs landbaserte
virksomhet er tett knyttet opp mot etter-
sperselen etter nye boliger, yrkesbygg og
industriprosjekter og markedet forventes
fortsatt d ligge pa et hayt niva fremover.

Energi

Belep | MNOK | 2010 2009 2008
Inntekter | 564 598 542
Driftsresultat (EBIT) | <15 21 48
Resultat for skatt (EBT) ‘ -21 16 46
EBIT % | 26% 35% 88%
EBT % | 37% 26% 85%
Ordrereserve ‘ 299 463 556

Virksomhetsomradet Energi omfatter AF
Gruppens energitjenester for landbasert
virksomhet, offshoreinstallasjoner og marin
industri. Virksomhetsomradet bestar av tre
forretningsenheter:

« AF Energi og Miljgteknikkk AS (AF EMT)
« Mollier AS
- Aeron AS

Hovedtrekk

Inntektene i 2010 var MNOK 564 (598).
Resultat fer skatt ble MNOK -21 (16).
Driftsmarginen for 2010 var -2,6 % (3,5 %).
Resultatet for Energi er pavirket av et negativt
resultat fer skatt for AF EMT pa MNOK 22.

AF EMT har avviklet all virksomhet knyttet til
rene tekniske entrepriser og skal fremover



konsentrere seg om kjernevirksomheten
innen ENZK og energitjenester. Etter arets
slutt har AF EMT inngatt avtale med Avinor
om planlegging og gjennomfering av energi-
sparetiltak pa 9 lufthavner. Avtalen er basert
pa energisparekontrakt tilrettelagt for
offentlige anskaffelser.

Mollier har hatt lav aktivitet i 2010. Mot slutten
av 2010 har selskapet hatt tiltakende aktivitet
og bedring i driften. I mars 2010 inngikk
Mollier en todrig rammeavtale med
ConocoPhilips for HVAC arbeid pa Ekofisk-
feltet i Nordsjgen. Aeron har hatt god drift i
2010, men krevende markedsforhold har
gitt et lavt aktivitetsnivd. Markedet viser
tegn til gkende kontrahering i den norske
skipsindustrien.

Samlet ordrereserve i Energi pr. 31.12.10 var
MNOK 299 (463).

Fremtidsutsikter

Innenfor energi har pdbud om energi-
merking av hus blitt innfert fra 1. juli 2010.

I tillegg har det offentlige gkt fokus pa leve-
tidskostnader i bygg og energieffektivisering
av eksisterende byggmasse. For 2011 ventes
et forbedret marked som felge av okte
energipriser og en gradvis gkning av invest-
eringer i energibesparelser. Pa lang sikt for-
ventes markedet & ha et stort vekstpotensial.

Opplysninger om miljg

Personal og organisasjon

Ved utgangen av 2010 var det 1 933 (1 974)
ansatte i konsernet, hvorav 972 (977) funksjo-
neerer og 961 (997) fagarbeidere. Rekrutte-
ringen av og tilgangen pa nye medarbeidere
har veert tilfredsstillende i 2010. Morselskapet,
AF Gruppen ASA, hadde ingen ansatte ved
utgangen av 2010.
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Av konsernets ansatte er 8,5 % (8,5 %) kvinner
0g 91,5 % (91,5 %) menn. Arbeidets art og
arbeidsforhold gjer at entreprengrbransjen
tradisjonelt har vaert mannsdominert. Nar
det gjelder rekruttering av nyutdannede
ingenigrer og gkonomer, har ansettelsene
en jevnere fordeling mellom kvinner og
menn enn fordelingen totalt i konsernet.
Kvinneandelen blant funksjonaerer var

154 % (15,5 %) ved utgangen av 2010.

AF Gruppen gjennomferte i desember
2009 en medarbeidertilfredshetsunder-
spkelse som viser at tilfredsheten blant
de ansatte er hayere enn gjennomsnittet
i bransjen.

Konsernutvalget, bestdende av bedrifts-
tillitsvalgte, hovedverneombud og repre-
sentanter fra ledelsen, har i 2010 fortsatt
sitt arbeid med & forbedre samarbeidet
mellom alle ledd i organisasjonen.

AF Gruppen har som mal & veere en arbeids-
plass der det ikke forekommer forskjells-
behandling som falge av etnisitet, kjgnn,
livssyn eller legning. Dette gjelder for
eksempel i saker som vedrarer lgnn, avan-
sement, rekruttering og generelle utviklings-
muligheter. AF Gruppen har skriftlige mal
og leveregler for & fremme et godt arbeids-
milje med likestilling og uten diskriminering
eller trakassering. Malene og levereglene er
nedfelt i selskapets Adferdskode. Adferds-
koden er AF Gruppens leveregler. Alle ansatte
i AF Gruppen ma ved ansettelse skrive under
pa at de har fatt Adferdskoden og at de for-
plikter seg til & etterleve den. Adferdskoden
er i trdd med Diskrimineringslovens formal
om & fremme likestilling, sikre like muligheter
og rettigheter og & hindre diskriminering
pa grunn av etnisitet, eksempelvis nasjonal
opprinnelse, avstamning, hudfarge, sprak,
religion og livssyn.

AF Gruppen flyttet i 2010 inn i nye kontor-
lokaler. Alle fellesfasiliteter i det nye hoved-
kontoret er tilrettelagt for at de skal kunne
brukes av alle ansatte, ogsa de med nedsatt
funksjonsevne. Individuell tilrettelegging av
arbeidsplassen gjeres ellers i den grad det
er mulig ut fra arbeidets art.

Helse, miljo og sikkerhet

AF Gruppen arbeider ut fra den forutsetning
at all virksomhet skal planlegges og gjennom-
feres pa basis av en grunnleggende forsta-
else og aksept for at skader pa mennesker,
ytre miljg og materiell kan unngas.

Selskapet benytter analyseverktay i sitt fore-
byggende arbeid for & avdekke risiko i frem-
tidige aktiviteter og for & definere og initiere
risikoreduserende tiltak. Rapportering,
undersegkelser og gransking av farlige for-
hold, nestenulykker og ulykker betraktes
som et verktgy til forbedring. Undersgkelse
og gransking fokuserer pa & identifisere
bakenforliggende arsaker slik at organise-
ring og ledelse forbedres. Konsernledelsen
deltar ved gransking av alle ulykker som
forer til fravaersskader og ledelsen i bergrt
forretningsenhet deltar i alle granskinger av
hendelser med stort skadepotensial. Pro-
sjektenes sikkerhet blir hovedsakelig malt
gjennom registrering av skader. Skaderegis-
treringen danner grunnlaget for H-verdien.
H-verdien er definert som antall fravaersskader
pr. million utferte timeverk og inkluderer
egne ansatte og underentreprengrer. Det
overordnede malet er & unnga alle fravaers-
skader (H=0).

H-verdien for selskapets norske virksomhet
i 2010 er den laveste noensinne og blant de
laveste i bransjen. H-verdien for 2010 var 1,7
(3,1).12010 var det totalt 8 (14) fraveersskader,
hvorav 4 (11) hos underentreprengrer.
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Av fravaersskadene var fem brist- eller brudd-
skader, en amputasjon av en finger, en
forstuing og en hornhinnebetennelse.

AFs virksomhet i Sverige hadde 6 (6) fravaers-
skader. Virksomheten i Polen hadde ingen
fraveersskader.

Sykefravaeret i den norske virksomheten var
2010 3,7 % (4,0 %). AFs virksomhet i Sverige
hadde et sykefraveer pa 3,3 % (3,5 %) og i
Polen var sykefravaeret 3,0 % (0,9 %) For syke-
fravaer er selskapets mal & unnga arbeids-
relatert sykdom. Malet er et sykefravaer pa
mindre enn 3,0 %. Malet representerer et
normalt sykdomsbilde, uten arbeidsrelatert
sykdom. AF har store ambisjoner om 4 flerne
arbeidsrelatert sykdom. For & fa til dette
kartlegger AF hvilke arbeidsrelaterte syk-
dommer som pavirker sykefraveeret. Kart-
leggingen viser blant annet at tiltak mot
muskel- og skjelettplager vil bidra til & redu-
sere sykefraveeret ytterligere. Som et ledd

i selskapets forbedringsarbeid innen HMS,
er det opprettet sykefraveersutvalg i alle for-
retningsenheter. AF har en velfungerende
intern bedriftshelsetjeneste og arbeidsmiljoet
i selskapet karakteriseres som godt.

Selskapet har styringssystemer som tilfreds-
stiller Arbeidsmiljglovens krav, Forskrift om
systematisk helse-, milje- og sikkerhets-
arbeid i virksomheter (Internkontrollforskriften)
og Forskrift om sikkerhet, helse og arbeids-
milje pa bygge- og anleggsplasser (Bygg-
herreforskriften).

Ytre miljo

Selskapet driver virksomhet som kan pavirke
ytre miljg i form av stay, stev, vibrasjoner,
utslipp av veeske og annen miljgbelastning.
Virksomheten kan ogsa medfgre inngrep i
og forandring av landskap og natur. Selskapet
@nsker a drive virksomheten slik at belast-
ningen pa ressurser og omgivelser reduseres
til et niva godt innenfor kravene fra myndig-
heter og oppdragsgivere.

Selskapets styringssystemer og arbeidsme-
toder er utformet for & ivareta hensynet til
ytre miljg. Malet er a forebygge, forhindre
og redusere ugnsket miljgpdvirkning. Hver
forretningsenhet i AF skal falge prinsippene
i 1SO 14001, den internasjonale standarden
for miljgstyring. Dette gjgres gjennom &
identifisere og falge opp de viktigste milje-
pavirkninger som de ulike forretningsenhe-
tene representerer. Det er i 2010 rapportert
18 (10) hendelser med ugnsket pavirkning
pa ytre miljg. De fleste hendelsene gjelder
mindre olje- og dieselutslipp fra maskiner.
AF gransker systematisk alle ugnskede hen-
delser og tilrettelegger arbeidsmetoder og
kontrollrutiner for & hindre gjentakelse og
for & forebygge skader pa ytre miljg.

For & styrke miljgbevisstheten og for & male
pavirkning pa ytre miljg fra egen drift er det
i 2010 innfart to nye maleparametere, klima-
spor og kildesorteringsgrad. Maling av klima-
spor vil kartlegge og méle utslipp av klima-
gasser i tonn CO -ekvivalenter. Hensikten

med malingen er & motivere til miljgvennlig
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ressursforbruk. Klimasporet i konsernet for
2010 er mdlt til 22 730 tonn CO_-ekvivalenter.
Dette tilsvarer 3,9 tonn pr. million kroner i
omsetning. Maling av kildesorteringsgrad er
innfert for & forbedre handteringen av avfall
fra egen drift. Kildesorteringsgrad forteller
hvor stor del av avfallet som kildesorteres
og som kan gjenvinnes. Kildesorteringsgrad
for konsernet males fra 2011. Mélinger fra
siste halvar i 2010 indikerer en kildesorterings-
grad pa 80 % for bygg, 78 % for rehabilitering
0g 95 % for riving.

Maling og oppfalging av maltallene for
klimaspor og kildesorteringsgrad vil bidra til
a tydeliggjere AFs miljgprofil og selskapets
forretningsmessige engasjement innen
riving og gjenvinning og utvikling av milje-
vennlige energilasninger.

Andre forhold

Erverv av egne aksjer

AF Gruppen ASA hari 2010 kjgpt egne
aksjer for potensielt bruk som vederlag ved
oppkjep av virksomhet og for salg til ansatte.
AF Gruppen ASA har i lgpet av aret kjopt
692 055 aksjer. Av disse er 492 100 aksjer
solgt til ansatte. AF Gruppen ASA hadde
ved drets utgang 450 000 egne aksjer.

Fremtidsutsikter

AF Gruppen ASA og konsernets resultat for
2010 har utviklet seg i trdd med styrets
forventninger. Den positive utviklingen
forventes & fortsette i 2011. Konsernet hadde
ved drets utgang en solid ordrereserve pa

Carl Henrik Eriksen



MNOK 6 193 og vurderer inntjeningen pa
nye og igangvaerende prosjekter som god.

AF Gruppen er i en bransje hvor det normalt
er usikkerhet knyttet til vurdering av fremti-
dige forhold.

Investeringsnivaet for anlegg forventes
a ligge pa et hayt niva fremover. Veksten
i markedet forventes spesielt & komme
innenfor jernbane og vei.

Innenfor Bygg har markedssituasjonen gradvis
blitt bedre gjennom 2010. Normaliseringen
i konjunkturutviklingen har gitt gkt igang-
setting av boligprosjekter. Dette vil ha positiv
effekt for bade bygg og eiendomsvirksom-
heten. Markedet for vedlikehold og bygg-
fornyelse fikk et laft med tiltakene i regje-
ringens tiltakspakke og er forventet d ligge
pa et stabilt hayt niva fremover. | Sverige
forventes at den sterke veksten i gkonomi-
en vil fare til en gradvis forbedring av bygg-
markedet. Det forventes ogsa at AF Bygg
Goteborg, gjennom organisasjonsendringer,
tilfering av kompetanse og tiltak fokusert
pa prosjektledelse og prosjektgjennomfaring
oppnar bedre resultater i 2011.

| Eiendom er flere boligprosjekter startet
opp i2010. Det er god vekst i gkonomien,
prisen pa brukte boliger er rekordhay og
renten forventes a veere lav. Dette tilsier at
det gode boligsalget vil fortsette i 2011.

Innenfor Miljg vurderes markedet for AFs
offshorerelaterte miljgtjenester som stort.
Det er tiltakende aktivitet for nye rivepro-
sjekter, med flere igangsatte FEED-studier
(Front End Engineering Design) og ekende
utbud av prosjekter.

Miljas landbaserte virksomhet er forutgdende
aktiviteter for bygge- og anleggsbransjen.
Virksomheten er derfor tett knyttet opp
mot ettersparselen etter nye boliger, yrkes-
bygg og industriprosjekter og markedet
forventes & ligge pa et hayt niva fremover.

Innenfor Energi har pabud om energi-
merking av hus blitt innfert fra 1. juli 2010.

I tillegg har det offentlige gkt fokus pa leve-
tidskostnader i bygg og energieffektivisering
av eksisterende byggmasse. For 2011 ventes
et forbedret marked som falge av okte
energipriser og en gradvis gkning av invest-
eringer i energibesparelser. Pa lang sikt
forventes markedet & ha et vekstpotensial.

Den rekordhgye ordrereserven sammen
med en forbedret markedssituasjon legger
grunnlag for omsetningsvekst i 2011. Ved &
styre organisasjonen inn mot utfordrende
oppgaver og mal, vil AF Gruppen fortsette
verdiskapningen for eiere, medarbeidere,
kunder, leverandgrer og samfunnet. AF
Gruppen har hgy kompetanse og en solid
bedriftskultur tuftet pa profesjonalitet og
hoy etisk standard. Dette, sammen med

selskapets sterke finansielle situasjon gjer
at AF stdr godt rustet til & ivareta de mulig-
heter som markedet giri 2011.

Styret vil gjerne takke de ansatte for deres

betydelige bidrag til et godt resultat i 2010.

Styret har tro pd ekt omsetning og et godt
resultat ogsa i 2011.
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