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Dette er @stfold Energi

@stfold Energi produserer energi fra fornybare og barekraftige kilder — vann, vind og varme.

Vannkraftproduksjonen foregar ved egne og deleide vannkraftverk i Indre Sogn, Salten og @stfold.

Innenfor vindkraft er selskapet medeier i vindkraftverkene Mehuken i Sogn og Fjordane og

Midtfjellet i Hordaland. Varmevirksomheten leverer fijernvarme til kunder i Sarpsborg, Rakkestad,

Mysen og Halden (Torpum). Hvert ar star @stfold Energi for om lag 1,7 % av Norges fornybare

energiproduksjon. @stfold Energi AS eies av @stfold fylkeskommune og 13 av fylkets kommuner.

Hovedmal

@ke verdiene i selskapet pa en baerekraftig mate.

Verdier

e langsiktighet
e Miljgansvar
o Vilje til utvikling

@stfold Energi AS

Vann

Egne anlegg:

Borgund kraftverk
Nyset-Steggje kraftverk
Brekke kraftstasjon
Pljusjpen kraftstasjon
@rje kraftstasjon

Siso Energi AS
(50 %)

NGK Utbygging AS
(25 %)

Eldrevatn Kraftverk AS
(70 %)

Haldenvassdragets
brukseierforening
(35,4 %)

Nivla Kraft AS
(60,5 %)

Vind

Zephyr AS
(50 %)

@stfold Energi Vindkraft AS
(100 %)

Midtfjellet Vindkraft AS
(18 %)

Haram Kraft AS
(26,9 %)

Kvalheim Kraft DA
(50 %)

Varme

Egne anlegg:
Sarpsborg varmesentral
Gralum energisentral
Rakkestad varmesentral
Torpum varmesentral
Kalnes energisentral
Mysen varmesentral

Andre

(ikke kjerneomride)

Rygge sivile lufthavn (15 %)
Rakkestad flyplass (4,5 %)
Smart Innovation @stfold (9,9 %)
Borgund Servicesenter AS (28,6 %)
@stfoldforskning AS (16,7%)
Eurokraft Norge AS (100 %)
Morsk Vannkraftproduksjon AS (100 %)
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Hovedtall

Enhet 1. halvar 1. halvar Aret
Resultat 2016 2015 2015
Driftsinntekter mill. kr. 263 275 500
EBITDA mill. kr. 114 140 223
Driftsresultat mill. kr. 78 105 128
Resultat fgr skatt mill. kr. 68 141 -204
Resultat for perioden mill. kr. 27 85 -241
Poster ekskludert for underliggende drift
Urealiserte verdiendringer energikontrakter mill. kr. -21 -4 -25
Urealiserte verdiendringer valuta og renter mill. kr. 45 35 3
Nedskrivninger og engangsposter mill. kr. -3 0 276
Underliggende drift
EBITDA mill. kr. 133 144 243
Driftsresultat mill. kr. 100 109 179
Resultat fgr skatt mill. kr. 50 110 94
Balanse
Totalkapital mill. kr. 4199 4516 4209
Egenkapital mill. kr. 1952 2230 1925
Rentebzerende gjeld mill. kr. 1302 1316 1320
Netto rentebaerende gjeld mill. kr. 974 1026 1028
Sysselsatt kapital mill. kr. 3254 3546 3245
Frie likvidreserver mill. kr. 729 691 692
Forfall gjeld neste 12 mnd. mill. kr. 26 26 25
Kontanter og bankinnskudd mill. kr. 128 93 95
Kontantstrgm
Netto kontantstrgmmer fra driften mill. kr. 78 88 2
Betalt utbytte mill. kr. 0 -118 -118
Vedlikeholdsinvesteringer mill. kr. 25 19 42
Ekspansjonsinvesteringer mill. kr. 10 25 59
Netto endringer utlan til TS mill. kr. 0 -27 0
Nokkeltall
EBITDA margin underliggende % 51,2 % 52,1% 49,6 %
Avkastning sysselsatt kapital fgr skatt % 2,5% 4,2 % 1,8%
Avkastning sysselsatt kapital etter skatt % 0,8% 2,4% -7,4%
Egenkapitalandel % 46,5 % 49,4 % 45,7 %
FFO mill. kr. 159 159 208
FFO/ netto rentebaerende gjeld % 16,3 % 15,5% 20,2 %
Netto rentebaerende gjeld/ EBITDA underliggende mill. kr. 7,3 7,1 4,2

FFO rentedekning mill. kr. 4,2 4,6 2,4
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Enhet 1. halvar Aret
Vann 2016 2015 2015
EBITDA underliggende TNOK 152 491 169 756 283 602
Faktisk produksjon GWh 898 855 1771
Normalproduksjon GWh 760 760 1514
Magasinkapasitet GWh 821 821 821
Realisert kraftpris gre/kWh 22,9 24,2 21,6
Driftskostnader ore/kWh 3,1 3,5 9,1
Varme
EBITDA underliggende TNOK 6 496 2 899 4739
Levert volum fjernvarme/ - kjgling GWh 28,7 23,2 40,5
Levert volum industrivarme GWh 2,3 4,0 7,7
Salgspris fijernvarme gre/kWh 62,6 56,8 55,7
Dekningsbidrag gre/kWh 51 36,3 45,1
Vind*
EBITDA underliggende TNOK 4553 12 968 12 340
Faktisk produksjon GWh 36 72 127
Installert kapasitet MW 31,1 48 46
Faktisk brukstid h 1200 1500 3150
Normal brukstid h 1438 1438 3110
Realisert kraftpris gre/kWh 20 21,6 18,6
Driftskostnader inkl. avskrivninger gre/kWh 29,8 26 20,1

*Vind-tallene referer seg til som om @stfold Energi hadde konsolidert vind etter bruttometoden for sin eierandel.
Definisjoner

EBITDA: Driftsresultat fgr avskrivninger og nedskrivninger.

EBITDA underliggende: EBITDA justert for urealiserte verdiendringer knyttet til krafthandelskontrakter
Driftsresultat underliggende: EBITDA underliggende justert for avskrivninger, nedskrivninger og engangsposter.

Resultat fgr skatt underliggende: Driftsresultat underliggende justert for finansposter og urealiserte verdiendringer knyttet
til valuta- og rentekontrakter.

Sysselsatt kapital: Egenkapital og rentebarende gjeld (ekslusive pensjonsforpliktelser).

Frie likvide reserver: Plasseringsportefglje, overskudds- likividitet og ubenyttede bankrammer eksklusive bundne midler.
EBITDA - margin underliggende: For underliggende virksomhet: (Driftsresultat + Avskrivninger)/ Driftsinntekter.
Egenkapitalandel: Egenkapital/ Totalkapital.

Avkastning sysselsatt kapital for/etter skatt: Resultat fgr skatt underliggende justert for finanskostnader ift. gj.snittlig
sysselsatt kapital fgr/ etter skatt.

FFO: EBITDA underliggende + resultatandel tilknyttede selskap + finansinntekter - betalbar skatt.

FFO rentedekning: FFO/rente- kostnader.
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Energiproduksjon (inkludert deleide anlegg)
GWh

W Vann, 1290 GWh
m Vind, 36 GWh
Varme, 31 GWh

Resultat etter skatt fgrste halvar

MNOK
85
63
34
l 27
2012 2014 2015 2016
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Sammendrag fgrste halvar 2016

Hgy produksjon, lave kraftpriser og engangshendelser pavirker pa hver sin mate selskapets
resultat. Vellykket prosjektutvikling av vindkraftprosjektet Tellenes Vindpark AS i det tilknyttede
selskapet Zephyr AS bidro positivt med en salgsgevinst. Beslutning om a legge ned virksomheten
pa Rygge sivile lufthavn pafgrte selskapet et tap pa MNOK 56. Selskapets resultat etter skatt for
perioden ble MNOK 26,5, som er MNOK 59 lavere enn fgrste halvar i fjor. Omsetningen falt med 4
%, mens driftskostnadene ble redusert med 5 % sammenlignet med 2015. Det underliggende
EBITDA ble MNOK 133 mot tilsvarende MNOK 144 fjor.

Resultat

Selskapets omsetning falt med 4 % sammenlignet med 2015. Mens forretningsomradet varme viste
solid fremgang, faller omsetningen fra vannkraftsegmentet.

Selskapets samlede driftskostnader eksklusive verdiendringer, avskrivninger og kraftkjgp ble redusert
med 5,3 % i forhold til samme periode i fjor og utgjorde MNOK 85,9 (MNOK 90,8).
Kraftkjppskostnaden har gkt fra MNOK 23,9 til MNOK 25,8 som fglge av gkte kostnader pa
kraftkontrakter.

Verdien av selskapets finansielle kraftkontrakter belgper seg til MNOK 104,8, en reduksjon pa MNOK
20,6 siden nyttar. Det har vaert en verdireduksjon pa kraftkontrakter innenfor bgrshorisonten, mens
verdien pa kraftkontraktene utover bgrshorisonten er uendret.

Selskapets driftsresultat ble MNOK 78,4, en reduksjon tilsvarende 25,2 % sammenlignet med samme
periode i fjor.

Inntekter fra investering i tilknyttet selskap og selskap klassifisert som felleskontrollert virksomhet, er
regnskapsfgrt i konsernregnskapet etter egenkapitalmetoden. | perioden ble den samlede
resultateffekten MNOK 49. Tilsvarende resultat for 2015 var MNOK 29,8. Det er Zephyr AS som
fremlegger et godt halvarsresultat MNOK 54,6 (var andel), i hovedsak som et resultat av salget av
sine andeler i Tellenes Vindpark AS, mens bidraget fra vannkraftomradet ble negativt med MNOK 4,4.

Finanskostnadene fgrste halvar 2016 ble MNOK 109,7, som er en gkning pa MNOK 65 sammenlignet
med foregaende ar. Dette skyldes i hovedsak at selskapet har nedskrevet sin samlede eksponering i
Rygge sivile lufthavn med MNOK 56,4. Rentekostnader knyttet til eksterne |an var pa samme niva
som i 2015. Realiserte valutatap pa terminkontrakter belgp seg til MNOK 19,2, mens urealiserte
gevinster pa valutalan og investeringer belgp seg til MNOK 7,6. Finansinntektene fgrste halvar 2016
ble MNOK 5,0, en reduksjon tilsvarende pa MNOK 10,8 i forhold samme periode i fjor. Dette skyldes
mindre valutainntekter og reduserte renteinntekter.

En styrking av NOK versus EUR ga positive verdiendringer pa valuta. Et stigende rentemarked ga
positive verdiendringer pa selskapets renteswaper. Til sasmmen bidro dette til en positiv verdiendring
pa selskapets finansielle derivater med MNOK 45,2 (MNOK 35,1). Valuta- og rentekontraktene har en
negativ verdi per 30. juni med hhv. MNOK - 40 og -26. Skattekostnaden er beregnet til MNOK 41,4
(MNOK 55,8). Den effektive skattesatsen ble 61 %.
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Kontantstrem og kapitalforhold

Kontantstrgm fra driften ble MNOK 77 (MNOK 87). Arbeidskapitalen bedret seg i positiv retning med
MNOK 20. EBITDA underliggende fra forretningsomradene ble MNOK 133, som er 7 % lavere enn for
2015. | samme periode har det blitt giennomfgrt investeringer i egen virksomhet og kapitalisert
tilknyttede selskap med til sammen for MNOK 41. Det er videre plassert MNOK 3,5
overskuddslikviditet i likvide rentepapirer og det er mottatt aksjeutbytte pa MNOK 10. Avdrag pa lan
reduserte selskapets likviditet med MINOK 10,7. Likviditetsbeholdningen har gkt med MNOK 33 i
f@rste halvar 2016 og utgjer per. 30. juni MNOK 128. Konsernet har frie likvide reserver tilsvarende
MNOK 729.

Totalkapitalen per. 30. juni 2016 utgjgr MNOK 4 199, noe som tilsvarer en reduksjon pa MNOK 10.
Konsernet har en rentebaerende gjeld per. 30. juni 2016 som utgjer MNOK 1302, noe som tilsvarer en
gjeldsgrad pa 31 %.

Netto rentebzerende gjeld belgper seg til MNOK 974. Egenkapitalen utgjer MNOK 1 952 og tilsvarer
en egenkapitalandel pa 46,5 %. FFO-rentedekningsgraden er pa 4,2. Alle covenants i selskapets
laneavtaler er oppfylt.

Sentrale risiko- og usikkerhetsfaktorer

@stfold Energis virksomhet innebaerer eksponering mot en rekke risikofaktorer. Selskapet har en
naturlig eksponering mot finansiell risiko i tilknytning til kraftmarkedet. | tillegg er konsernet
eksponert for valuta, rente og verdipapirer samt likviditets- og kredittrisiko. Selskapet har etablert
retningslinjer og rammer for aktiv styring av risiko pa en rekke omrader.

Innen forretningsomradet vannkraft ble produksjonen pa et historisk hgyt niva f@rste halvar. Det er
forventet normal produksjon kommende halvar. Det er inngatt prissikringskontrakter for hhv. 26 %
(vestlandsverkene) og 32 % (Siso Energi AS) av forventet produksjon andre halvar. Innen
forretningsomradet varme har produksjonen gkt betraktelig i Igpet av 1. halvar. Det er forventet en
arsproduksjon pa 56 GWh, en gkning pa 8 GWh fra 2015.

Planlagte investeringer for aret innenfor vannkraft og fjernvarme forventes a ligge innenfor vedtatte
rammer. Nesten alle selskapets investeringer er na knyttet til opprusting av eksisterende anlegg.

Utsikter for selskapet

@stfold Energis rammebetingelser preges av lave kraftpriser og en bransje i omstilling. Prisene pa kull
og CO, - kvoter, som er de viktigste driverne for kraftprisen, er pa svaert lave nivaer, og vi forbereder
0ss pa en relativt lang periode med lave kraftpriser. Videre er bransjen i endring pa en rekke
omrader; betydelige teknologiske sprang bade innen kostnadseffektiv energiproduksjon og lagring,
gkende andel distribuert produksjon, digitalisering, endret kundeatferd og nye forretningsmodeller
og aktgrer som entrer bransjen vil pavirke energisektoren i betydelig grad i tiden som kommer. Dette
representerer bade utfordringer og muligheter for selskapet!

Vi mgter denne utviklingen offensivt. Strategiarbeidet er styrket gjennom det interne programmet
"Strategi 2020+". Malsettingen er a bedre forsta hvordan energibransjen vil utvikle seg og hvordan vi
vil pavirkes, slik at vi kan finne den beste langsiktige, baerekraftige kursen for selskapet.
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Vi gjennomfgrer et program for a redusere pavirkbare kostnader. Videre innfgres kontinuerlig
forbedring som gjennomgaende arbeidsmate i selskapet. P4 denne maten skal vi bade hgste
"lavthengende frukter" og sikre selskapets langsiktige konkurransekraft.

Med de utfordringer og oppgaver som ligger foran oss er kompetanse- og medarbeiderutvikling et
viktig omrade. Selskapet star overfor et generasjonsskifte og forbereder denne vekslingen, slik at
opparbeidet erfaring og kompetanse ivaretas og overfgres til nye og yngre krefter, som ogsa bringer
med seg ny verdifull kompetanse inn i selskapet. Generasjonsskiftet muliggjgr ogsa en smidig
bemannings- og organisasjonstilpassing.

Det grgnne skiftet gir selskaper som jobber med produksjon av fornybar energi nye muligheter for
vekst og utvikling. Eierne er aktivt engasjert i selskapets utvikling og vil motta en eiermelding fra
styret neste ar. Innholdet i eiermeldingen vil blant annet gi eierne et grunnlag for a vurdere ulike
eierstrategier. Det er videre et klart mal at vi skal tilbake pa utbyttemodellen slik at eierne sikres
stabile utbytter fra selskapet.

Konsernet har vedtatte investeringsplaner for MNOK 100 frem mot 2020, hvorav det vesentligste er
drifts- og vedlikeholdsinvesteringer innenfor eksisterende anlegg. Palgpte investeringer i 2016 er
totalt MNOK 35.

@stfold Energi har et godt utgangspunkt for & mgte de utfordringer som ligger foran oss. Selskapet
har en god finansiell posisjon og solid industriell og kommersiell kompetanse & bygge pa.

&
e

Nivla kraftverk sto ferdig i juni 2016 og vil ha en samlet drsproduksjon pd ca. 12 GWh, noe som
tilsvarer forbruket til ca. 600 husstander.
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Kraftmarkedet

Selskapets vannkraftproduksjon fgrste halvar var pa 1290 GWh, noe som er 162 GWh hgyere enn i
fjor. Dette inkluderer selskapets andel av produksjonen i Siso Energi, som utgjorde 292 GWh (273
GWh). I tillegg kommer @stfold Energis kontrakt med Stuvane kraftverk, som utgjorde 101 GWh.

Kraftproduksjonen i Norge var i fgrste halvar pa 78,7 TWh (74,0 TWh), en gkning pa 6,4 %. Det ble
netto eksportert 8,7 TWh (6,2 TWh eksport).

Hydrologi og temperatur

En mild og nedbgrsrik desember i 2015 fgrte til at vi gikk inn i 2016 med en rekordhgy magasinfylling
i Norden. Den hydrologiske balansen viste et overskudd pa 10 TWh. | slutten av februar sluttet den
vate veertrenden, og vi har etter dette stort sett fatt mindre nedbgr enn normalt. Den hydrologiske
balansen har dermed svekket seg med 20 TWh, og I3 pa -10 TWh ved utgangen av fgrste halvar.
Dette fgrte til en kraftig gkning i forventningene til sommerprisen. Forwardkontrakten for tredje
kvartal i 2016 gikk fra en bunn pa 130 kr/MWh i midten av februar til en sluttnotering pa 220
kr/MWh. Arskontrakten for 2017 gikk i samme periode fra 160 kr/MWHh til 200 kr/MWh.

Salgs- og spotpriser

Gjennomsnittlig spotpris ref. Bergen (NO5) ble i fgrste halvar 212 kr/MWh, mot 204 kr/MWh i
samme periode i 2015. Systemprisen ble 226 kr/MWh, mot 212 kr/MWHh. Vare kraftverk i Indre Sogn
oppnadde en salgspris pa 229 kr/MWh (242 kr/MWh). God vanndisponering og prissikring, medfgrte
at vi oppnadde 108 % av spotprisen i perioden.

Gjennomsnittlig spotpris i Nord Norge (NO4) ble i perioden 213 kr/MWh (210 kr/MWh). Selskapets
andel i Siso Energi oppnadde en salgspris pa 283 kr/MWh (321 kr/MWh), noe som tilsvarer 133 % av
spotprisen i perioden.

Januar ble en forholdsvis kald maned med hgyt forbruk, og lav vindkraftproduksjon. Gjennomsnittlig
spotpris ref. Bergen denne maneden ble pa 249 kr/MWh. | den kaldeste perioden fikk vi
effektprising, med timespriser i omradet 700-900 kr/MWh. | februar snudde veeret, og vi fikk en
meget mild og vat maned, med en gjennomsnittlig manedspris helt nede i 183 kr/MWh. Dette viste
seg a bli den laveste manedsprisen fgrste halvar, da resten av manedene har vaert noe over 200
kr/MWh.

Da det fra mars og utover har vaert en tgrrere vaertype enn normalt og vi har en negativ hydrologisk
balanse ved inngangen til sommeren, forventes spotprisen a holde seg over 200 kr/MWh gjennom
hele sommeren.
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Spotpris Bergen (NO5)
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Vann

Vannkraftproduksjonen star for omlag 95 % av @stfold Energis energiproduksjon. Ved egne og
deleide kraftstasjoner i Indre Sogn, Salten og @stfold produserer selskapet ren, fornybar energi.

@konomi

Driftsinntektene for perioden ble MNOK 231,7 som er en reduksjon pa 6,1 % i forhold til samme
periode i fjor. Vannkraftvirksomheten oppnadde en salgspris som var 8 % hgyere enn spotprisen i
perioden. For kraftverkene pa Vestlandet var nivaet i magasinene hgyere enn normalt ved
inngangen til aret. Det har veert utfgrt omfattende rehabiliteringsoppgaver i kraftanleggene noe som
har resultert i lavere tilgjengelighet enn det som er normalt for perioden. Det ble produsert 1 290
GWh fgrste halvar inklusive produksjon fra Siso Energi. Det er 162 GWh mer enn samme periode i
fjor. Kostnader for innmating av produksjon og energikjgp steg med 6,9 % i perioden, i hovedsak
drevet av gkte energikostnader. Lgnn og andre driftskostnader er redusert med 1 % i forhold til
samme periode i fjor. EBITDA ble MNOK 152,5, en reduksjon pa 10 % i forhold til samme periode i
fjor, i hovedsak pa grunn av lavere omsetning. Forretningsomradet investerte for MNOK 31 i
perioden.

Siso Energi konsolideres etter egenkapitalmetoden og resultatandelen er ikke med i konsernets
EBITDA. Siso Energi kan vise til et resultat for perioden pa MNOK -6 (var andel) som er en
resultatsvekkelse pa MNOK 39 sammenlignet med foregaende ar.

Drift
Fgrste halvar ble det produsert 1 290 GWh fra forretningsomradet vann. Til sammenligning ble det
produsert 1 128 GWh fg@rste halvari 2015.

Rehabilitering av Naddvik kraftstasjon

Naddvik kraftverk er @stfold Energis stgrste kraftverk i Ardal kommune, med en gjennomsnittlig
arsproduksjon pa 437 GWh. Kraftverket har en imponerende fallhgyde pa 963 meter og en installert
effekt pd 112 MW. Arets stopp pa tre maneder var den fgrste rehabiliteringen siden idriftsettelsen i
1987. Andritz har gjennomfgrt en omfattende rehabilitering av generatoren, samtidig som
hovedtransformatoren fikk reparert trinnkoblereren, som forarsaket varmgang og gassutvikling i en
periode. Det ble ogsa utfgrt noe arbeider pa turbinen under stoppen. Kraftverket ble satt i drift igjen
31. mai og gikk direkte i normal drift.

Pumpe 3 i Fossdalen pumpestasjon er rehabilitert med skifte av slitedeler og pumpehjul, og dermed
er klar for nye 25 ar med pumping.

Rehabiliteringer i Borgund kraftstasjon

Under arets stopp i Borgund kraftverk er det montert nytt oljetrykksanlegg med ny turbinstyring pa
aggregat 1. | tillegg ble nytt bremseanlegg m/rotorlgft montert pa aggregat 1. Under neste ars
revisjonsstans vil anlegget pa aggregat 2 bli skiftet ut.
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Damrehabiliteringer

Av selskapets fyllingsdammer i Borgund gjenstar na dam Kvevotni fgr samtlige dammer er
rehabilitert etter de nye forskriftskravene. Arbeidene med denne dammen startet 4. april ved at 30
kilometer vei matte brgytes for 3 komme inn til dam Kvevotni. Anleggsmaskinene ankom dammen
11. mai, og arbeidene med riggplass og steinbrudd startet umiddelbart. Prosjektet pa Kvevotni er
omfattende, og skal etter planen avsluttes hgsten 2018.

Siso Energi
Det er kun gjennomfgrt ordinzer vedlikeholdsstopp i Siso og Lakshola kraftverker i fgrste halvar.

Utbyggingsprosjekter

Nivla

Byggingen av Nivla kraftverk startet i april 2015 og ble satt i prgvedrift 6. juni i ar. Utbyggingen ble
giennomfgrt til avtalt tid og pris. Kraftverket vil ha en arsproduksjon pa 12 GWh, og @stfold Energi
eier 60,5 % av utbyggingsselskapet.

Gravdalen kraftverk

Etter mange ars konsesjonsbehandling og planlegging besluttet @stfold Energi i var a ikke
gjennomfgre utbyggingen av Gravdalen kraftverk. Hgye utbyggingskostnader kombinert med lave
kraft- og elsertifikatpriser medfgrte at prosjektet ikke var gkonomisk baerekraftig.

Mgrkedgla pumpestasjon

Selskapet venter fortsatt svar pa planendringssgknaden for Mgrkedgla pumpestasjon. Gar sgknaden
gjennom, vil en eventuell bygging av Mgrkedgla kunne bidra med 33 GWh produksjonsgkning i
Borgund og Stuvane kraftverk.

Vannkraftproduksjon
GWh
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Vind
@stfold Energi er medeier i to vindparker i drift, Midtfjellet (18 %) og Mehuken (50 %). Parkene har

til sammen totalt 55 vindturbiner. Selskapet har ogsa andeler i prosjektutviklingsselskapene
Zephyr (50 %), Haram Kraft (26,9 %) og NGK Utbygging (25 %).

@konomi

Resultatet fra vindkraftvirksomheten fremkommer som resultatandeler fra tilknyttede selskaper og
viser et positivt resultat pa MNOK 53,4. Resultatet stammer i sin helhet fra
prosjektutviklingsselskapet Zephyr AS som har solgt sin andel i Tellenes Vindpark AS. De to
vindkraftverkene som er i drift, Midtfjellet og Mehuken, viser et EBITDA tilsvarende 4,5 MNOK, som
er en forbedring pa MNOK 17,4. Det ble ikke igangsatt nye utbygginger i perioden.

Drift

Vindkraftvirksomheten produserte totalt 36 GWh fgrste halvar 2016, mot 72 GWh fgrste halvar 2015.
Tallene er beregnet ut fra @stfold Energis eierandel i selskapene.

@stfold Energis andel av produksjonen pa Mehuken var 13 GWh og Midtfjellet 23 GWh.

Produksjonen pa Mehuken har vaert noe lavere enn prognosen tilsa, vesentlig grunnet at Enercon
E70-maskinene i Mehuken Il har hatt driftsproblemer. @konomisk kompenseres den tapte
tilgjengeligheten av Enercon under tilgjengelighetsgarantien.

Produksjonen pa Midtfjellet har vaert 22 % lavere enn normalt. Vindforholdene har vaert tilnseermet
normale, og nedgangen skyldes stopp av vindmegller etter brannen i november 2015. Virkningen av
brannen vil bli kompensert av Nordex og forsikringsselskap. @stfold Energis andel pavirkes ogsa av at
refinansieringen av selskapet i desember reduserte eierandelen fra 33,4 % til 18 %.

Prosjekter

Midtfjellet 3

Utvidelse av vindparken med 40 MW ny kapasitet for & utnytte konsesjonen pa 150 MW, er ferdig
planlagt. Investeringsbeslutningen er imidlertid ikke tatt, vesentlig pa grunn av utfordrende
markedsforhold for kraft og elsertifikater. Det arbeides med alternative finansieringsmodeller for a fa
giennomfgrt prosjektet.

Tellenes

Zephyr og medeieren Norsk Vind Energi solgte 29. juni Tellenesprosjektet (160 MW) til den
amerikanske kapitalforvalteren BlackRock. Zephyrs andel av Tellenes var 73,75 %. Salget ga Zephyr
en betydelig gevinst.
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@vrige Zephyrprosjekter

Zephyr har flere prosjekter som avventer endelig konsesjonsavgjgrelse. Disse kan bli utviklet og solgt.
Et interessant prosjekt som utvikles av Zephyr er Guleslettene (160 MW). Det eies av Zephyr (50 %)
og NGK Utbygging (50 %).

Haram Kraft

@stfold Energi eier 26,9 % av Haram Kraft AS. Selskapet har konsesjon for en utbygging pa 66 MW.
Pga. nettforholdene er det aktuelt med en mindre utbygging (30 — 35 MW). Det arbeides med et salg
av selskapet.

Fremtidsutsikter

Kraftmarkedet i Norden er preget av overskudd og lave priser. Elsertifikatmarkedet er usikkert og
@stfold Energi er generelt svaert forsiktig med investeringer i ny produksjonskapasitet. Selskapet er
ikke i stand til 4 investere i vindkraft med dagens rammebetingelser. @stfold Energi har en god
vindkraftkompetanse, og utnyttelse og videreutvikling av denne kompetansen vurderes som en del
av @stfold Energis strategi.

Vindkraftproduksjon
GWh
160
140
120

100

30 Andre halvar

60 M Fgrste halvar

40

20

2014 2015 2016



A OSTFOLD
ENERGI

Varme

@stfold Energi eier og driver seks fjernvarmeanlegg i @stfold. | Sarpsborg (sentrum, Gralum og
Kalnes) benyttes varmepumper som grunnlast for fjernvarmeproduksjon. | Rakkestad er
varmeproduksjonen basert pa energigjenvinning fra restavfall, mens det i Mysen og pa Torpum
benyttes biobrensel (skogsflis).

@konomi

Driftsinntektene for perioden ble MNOK 26,9 som er en gkning pa 30 % i forhold til samme periode i
fjor. Solgt energimengde i perioden ble 31 GWh, en gkning pa 13,5 %. @kningen kan i stor grad
tilskrives leveranser til det nye sykehuset i @stfold. Kostnadene til innsatsfaktorene steg med 24 % og
ma sees i sammenheng med hgyere produksjon. Dekningsgraden ble 66 %, og er pa samme niva som
foregaende ar. Samlede driftskostnader gkte i samme periode med 9 % som skyldes periodisk
vedlikehold og innleie av ressurser. Forretningsomradet har en god utvikling. EBITDA ble MNOK 6,5,
som er MNOK 3,6 bedre enn foregaende ar. Driftsresultat ble negativt med MNOK 1,2. Det ble
investert for MNOK 3,4 i perioden.

Drift

Den totale produksjonen av termisk energi (fiernvarme, damp og kjgling) for fgrste halvar 2016 ble
31,0 GWh. Dette er en gkning pa 3,8 GWh sammenlignet med tilsvarende periode i 2015. | tillegg til
leveransen til det nye sykehuset i @stfold, er det spesielt starten pa nyaret (januar) og til dels april
som trekker opp salget.

Rehabiliteringer pa Rakkestad varmesentral

Under arets vedlikeholdsstopp pa Rakkestad varmesentral ble det utfgrt flere stgrre jobber:
Innmateren ble totalrehabilitert, askeutmateren erstattet, lyddemperen reparert, economiseren fikk
nye rgr og ny matevannspumpe ble montert.

Prosjekter

Det er for tiden ikke planer om nye stgrre utbygginger. Virksomheten vil na prioritere god drift og
forbedret Ipnnsomhet, samt fortetting (tilknytning av nye kunder) innenfor eksisterende omrader i
Sarpsborg, Rakkestad og Mysen.

Varmeproduksjon
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Resultatregnskap
Alle tall i hele tusen 1. halvar 1. halvar Aret
Note 2016 2015 2015
Driftsinntekt 263 381 275 383 499 523
Brutto driftsinntekt 263 381 275 383 499 523
Innmatingskostnad -16 736 -17 142 -31649
Netto driftsinntekt 246 645 258 241 467 874
Kraft- og varekostnad 25824 23 890 42 198
Lgnnskostnad 31138 35743 65 807
Avskrivning 35717 34 865 70580
Nedskrivning 0 0 25000
Annen driftskostnad 37 455 35560 71207
Eiendomsskatt og -avgift 17 382 19 494 40 656
Verdiendringer 20 666 3772 24 920
Sum driftskostnad 168 182 153 324 340 368
Driftsresultat 78 463 104 917 127 506
Resultatandel fra investering i tilknyttet selskap og 49 022 29 864 -112 894
felleskontrollert virksomhet
Finansinntekt 4999 15812 44 706
Finanskostnad -109 695 -44 583 -248 827
Verdiendringer 45213 35167 -14 076
Sum finansielle poster -10 461 36 260 -331 091
Ordinaert resultat fgr skattekostnad 68 002 141 177 -203 585
Skattekostnad pa ordinaert resultat 41 489 55 804 37 667
Resultat for perioden 26513 85373 -241 253
Andre inntekter og kostnader
Poster som ikke skal klassifiseres over resultatet
Estimatavvik pa pensjoner 0 0 45 150
Skatt pa estimatavvik 0 0 -23 809
Totalresultat 26513 85373 -219912
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Balanse
Alle tall i hele tusen 1. halvar 1. halvar Aret
Note 2016 2015 2015
Eiendeler
Anleggsmidler
Immaterielle eiendeler 102 207 102 207 102 207
Varige driftsmidler 2 2720976 2744 329 2715455
Finansielle anleggsmidler 873792 1175 415 904 792
Sum anleggsmidler 3696 975 4021951 3722454
Omlgpsmidler
Fordringer 68 358 57 090 68 635
Derivater 104 862 146 676 125528
Kortsiktige plasseringer 200 355 197 243 196 790
Bankinnskudd, kontanter o.l. 128 284 93 343 95322
Sum omlgpsmidler 501 859 494 352 486 275
Sum eiendeler 4198 834 4516 303 4208 729
Egenkapital og gjeld
Egenkapital
Innskutt egenkapital 70 000 70 000 70 000
Opptjent egenkapital 1881679 2159731 1855 166
Sum egenkapital 1951679 2229731 1925 166
Gjeld
Avsetning for forpliktelser 728 998 781 123 749 229
Annen langsiktig gjeld 1276 479 1290237 1294 953
Derivater 66 229 79 699 111 442
Kortsiktig gjeld 175 449 135513 127 939
Sum gjeld 2247 155 2286 572 2283563
Sum egenkapital og gjeld 4198 834 4516 303 4208 729
Egenkapitaloppstilling
Alle tall i hele tusen 1. halvar 1. halvar Aret
2016 2015 2015
Egenkapital ved periodens begynnelse 1925 166 2 262 358 2262 358
Innskudd fra ikke-kontr. eierinteresser 0 0 720
Totalresultat 26 513 85373 -219912
Arets utbytte 0 -118 000 -118 000
Sum egenkapital ved periodens slutt 1951679 2229731 1925 166
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Kontantstremoppstilling
Alle tall i hele tusen 1. halvar 1. halvar Aret
2016 2015 2015
Arets resultat fgr skattekostnad 68 002 141177 -203 585
Verdiendringer over resultat -4 547 -38 477 38 996
Resultatandel tilkn. selskap og felleskontr. virksomhet -49 022 -29 864 112 894
Nedskrivning av aksjer 36 416 0 0
Betalbare skatter -29774 -30436 -30 450
Utbytte pa investeringer 0 0 -1 848
Ordinzere avskrivninger og nedskrivninger 35717 34 865 95 580
Gevinst/tap ved salg av anleggsmidler 0 0 75 138
Forskjell mellom kostnadsfgrt pensjon og 0 0 3297
inn/utbetalinger
Endring kundefordringer 3232 17 080 15 743
Endring leverandgrgjeld 8568 -11 516 -16 432
Endring andre kortsiktige poster 9 047 4820 -1799
Kontantstrgm tilfgrt fra drift 77 639 87 649 87534
Investeringer -35422 -44 192 -101 269
Investering i tilkn. selskap og felleskontr. virksomhet -6 250 -27 025 -25274
Endring kortsiktige plasseringer og investeringer -3564 -120 706 -127 334
Mottatt utbytte m.v. 10 000 0 1848
Endring i langsiktige fordringer 742 -14 100 44 435
Netto likviditetsendringer fra investeringer -34494 -206 023 -207 594
Nedbetaling av langsiktig gjeld -10 705 -29 058 -25 393
Utbetalt utbytte 0 -118 000 -118 000
Endring av lan til tilkn. selskap og felleskontr. virksomhet 522 0 0
Netto likviditetsendringer fra finansiering -10 183 -147 058 -143 393
Netto endring likvider 32 962 -265 432 -263 453
Likviditetsbeholdning inngang periode 95 322 358 775 358 775

Likviditetsbeholdning utgang periode 128 284 93 343 95 322




Segmentinformasjon

Konsernets virksomhet er delt inn i forretningsomrader med egen organisasjon og ledelse. De forskjellige forretningssegmentene selger forskjellige produkter, retter seg mot forskjellige kundegrupper og
har ulik risiko- og avkastningsprofil. Konsernet har all omsetning knyttet til norske kunder og det meste av omsetningen selges pa bgrs til Nord Pool Spot. | hovedsak foregar all virksomhet i morselskapet.

Konsernet fordeler ikke stabskostnader mot forretningsomradene. Stabskostnader og selskapets finansielle aktivitet blir rapportert i segmentet Annet inkl. finans. Pa eiendelssiden er driftsmidler direkte

knyttet til Vannkraft, Varme og Vind rapportert i de respektive segmenter. @vrige eiendeler og finansiering er tillagt segmentet Annet inkl. finans.

Konsernposter/
Alle tall i hele tusen Vannkraft Varme Annet inkl. finans elimineringer Totalt GRS IFRS-justeringer Totalt IFRS
1. halvar Aret 1. halvar Aret 1. halvar 1. halvar Aret 1. halvar Aret 1. halvar Aret 1. halvar Aret 1. halvar Aret
2016 2015 2015 2016 2015 2015 2016 2016 2015 2015 2016 | 2015 [ 2015 2016 2015 2015 2016 2015 2015 2016 2015 2015
RESULTAT
Driftsinntekter 231789| 246831| 451876| 26922 20677 38464 0) 0 0| 4547 7300 9380 123 575| -197| 263381 275383| 499523 0) 0 0] 263381] 275383| 499523
Energi- og overfgringskostnader -39638| -37069] -69983| -8449| -6832|-10981 0 0 0| 0 0 0 0 0 0| -48087| -43901| -80964 0 0 Of -48087| -43901] -80964
Lgnnskostnader -7791 -7 854 -18557| -4622 -4706| -10410 0| 0| 0| -18725| -22423| -36840 0| -760 0] -31138| -35743 -65 807 0| 0| 0| -31138 -35743 -65 807|
Andre driftskostnader -31869| -32152| -79734] -7355| -6240|-12334 0 0 0f -12108| -15732| -17975 132 125 197 -51200{ -53999| -109846| -18776| -1957| -19821] -69976| -55956| -129667|
EBITDA 152491 169 756 283 602 6496 2899 4739 0 0| 0| -26286| -30855| -45435 255 -60 0| 132956 141740 242906 -18776 -1957| -19 821 114180 139783| 223085
Avskrivninger -24431) -21914| -45474] -7701] -8380|-16785 0 0 0 -713]  -1067| -1782 305 0 629 -32540| -31361| -63412| -3177| -3504[ -7168| -35717| -34865| -70580
Nedskrivninger og engangsposter 0 0 0 0 0| -25 000 0 0 0 0 0 0 0| 0 0 0 0 -25 000 0 0 0 0 0| -25000
Driftsresultat 128060 147842| 238128 -1205 -5481|-37046 0 0 0| -26999| -31922| -47217 560 -60 629| 100416| 110379| 154494| -21953| -5461| -26989 78463 104918 127505
Resultat fra tilknyttede selskap og felleskontrollert virksomhet 5137 5877| -81889 0 0 0| 53480| -3188| 0| 0 -79 0 0 0] 58617 2689 -91302] -9595| 27175| -21592 49 022 29864 -112 894
Finansinntekter 0| 0 0 0| 0| 0| 0| 0| 19 238 17 893 58 259( -4239| -2081|-13553 14 999 15812 44706 35213 35167 0| 50212 50979 44 706
Finanskostnader 0 0 -2366 0 0 0 0 0 -111068| -44660[ -238207| 3263| 1891) 98942| -107805| -42769| -261229| -1891| -1815 -1671] -109696| -44584| -262 900
Netto finansposter 5137, 5877| -84255 0 0 0 53480 -3188 -91830| -26767| -180027| -976] -190| 85389| -34189| -24268| -307825| 23727 60527 -23263| -10462 36260 -331091]
Resultat fgr skatt 133197| 153719| 153873| -1205| -5481|-37046| 53480 -3 188| -128932| -118829| -58689| -227244| -416| -250( 86018 66227) 86111 -153331 1774| 55066| -50252 68001 141178 -203585
Skattekostnad 0 0 0 0 0 0 0 O| -36146| -48273| -56761 0 0 0| -36146| -48273| -56761| -5342) -7531] 19093| -41488| -55804| -37667
Resultat etter skatt viderefgrt virksomhet 133197 153719 153873 -1205| -5481|-37046| 53480| -3188 -154 975| -106 962 -284 005 -416| -250| 86018 30081 37838 -210092 -3568 47 535 -31159 26513 85374 -241253
BALANSE
Sum eiendeler 1719904(1767314| 1569 663| 300 364|328 078( 304 789| 231 338| 325 207 865451 808976| 1125536 0 0 0[3117057| 3229575 3198516|1081777|1286728(1010213| 4198834| 4516303 4208729
Egenkapital 0] 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0| 0]1379038| 1571831 1352148 572641 657900 573018| 1951679| 2229731 1925166
Sysselsatt kapital * 1361778(1350378| 1243498| 274 981|292 602( 278 467| 213 146| 312 194 969 600 904 291| 944 800 0 0 0[2819505| 2859465 2647101) 434572| 686728 598191| 3254077 3546193 3245292
Rentebaerende gjeld 0| 0| 0| 0 0| 0| 0 0| 0 0| 0| 0 0| 0] 1302 398| 1316462 1320126 0 0| 0] 1302398 1316462 1320 126
Investering i varige driftsmidler 31286| 33193 79036| 3441| 10828 18141 0) 0) 694 176 4092 0| 0) 0] 35421| 44197 101269 0| 0) 0 35421 44197 101269
Investeringer i varige driftsmidler i tilkn.selskap og fellesk.virk. 0 0 0 0 0 0 0| 15467 0 0 0 0| 0 0 0| 15467 30632 0 0 0 0 15 467 30 632
Arsverk viderefgrt virksomhet 26 26 27 10 11 11 5 5 22 24 25 0| 0 0 63 66 68 0 0 0 63 66 68|

* Egenkapital + rentebzerende gjeld
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Noter til regnskapet

Alle tall i hele tusen.

Note 1: Vesentlige regnskapsprinsipper

Konsernregnskapet for 1. halvar 2016 er utarbeidet i samsvar med International Financial Reporting
Standards (IFRS) som fastsatt av EU. Konsernregnskapet viser det samlede gkonomiske resultatet og
den samlede finansielle stillingen nar morselskapet @stfold Energi AS og dets eierandeler i andre
selskaper presenteres som én gkonomisk enhet. Halvarsregnskapet avlegges i henhold til IAS 34
Interim Financial Reporting. Halvarsregnskapet gir ikke informasjon i samme omfang som et
arsregnskap og ma derfor sees i sammenheng med konsernets arsregnskap for 2015. Anvendte
regnskapsprinsipper i halvarsrapporteringen er de samme som er beskrevet i note 2 i konsernets
arsregnskap for 2015.

Note 2: Driftsmidler
Det er investert i driftsmidler for MNOK 35,5 i 1. halvar 2016, hvorav MNOK 31,3 gjelder
forretningsomradet vannkraft og MNOK 3,4 gjelder forretningsomradet varme.

Note 3: Driftsinntekter
Selskapets driftsinntekter belgper seg til MNOK 263,4 hvorav 88,0 % kommer fra forretningsomradet
vannkraft, og 6,4 % fra forretningsomradet varme.

Note 4: Skatt
Ordinzer selskapsskatt utgjgr MNOK 11,9 og grunnrenteskatt utgjor MNOK 29,6.
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Note 5: Finansposter

Alle tall i hele tusen 1. halvar 1. halvar Aret
2016 2015 2015

Investeringer i tilknyttet selskap og
felleskontrollert virksomhet

Andel fra investering i tilknyttet selskap 55426 -3495 -9 302
Andel fra investering i felleskontrollert virksomhet -6 404 33359 -103 592
Sum 49 022 29 864 -112 894
Finansinntekter

Renter av bankinnskudd 378 1614 1913
Andre renteinntekter 1386 4933 11 105
Valutagevinster 983 5612 12 324
Gevinst fra salg av aksjer 0 477 965
Andre finansinntekter 2252 3176 18 399
Sum 4999 15 812 44 706
Finanskostnader

Renter pa lan 38 181 37 437 74 643
Andre rentekostnader 95 81 4998
Tap og verdiendring finansielle omlgpsmidler 56 417 0 72 469
Valutatap 12 032 10711 39562
Tap pa utlan 0 0 48 295
Andre finanskostnader 2 969 -3 646 8 860
Sum 109 694 44 583 248 827

@stfold Energi AS eier 50 % av det tilknyttede selskapet Zephyr AS. Inntektsfgrt resultatandel fra
Zephyr belgper seg til MNOK 54,6, hvorav en vesentlig del kan tilskrives gevinst ved salg av aksjene i
Tellenes Vindpark AS.

Endelig salgsgevinst fra aksjesalget vedrgrende Tellenestransaksjonen vil foreligge fgrst etter at
utbygging er ferdigstilt i 2017. Det er forventet at salgsgevinsten kan bli hgyere.

@stfold Energi AS har i fgrste halvar 2016 nedskrevet sin samlede eksponering i Rygge sivile lufthavn
med MNOK 56,4.

Note 6: Virkelig verdi

Vurdering av virkelig verdi
Konsernet benytter fglgende malehierarki for 3 male og presentere virkelig verdi av finansielle
instrument er:

Niva 1: Observerbare, ujusterte priser i et aktivt marked for identiske eiendeler og gjeld.

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

Niva 3: Andre teknikker som bruker input som har signifikant effekt pa virkelig verdi som ikke er
basert pa observerbare markedsdata.
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Under fglger en sammenligning av bokfgrte verdier og virkelig verdi for konsernets finansielle
eiendeler og forpliktelser.

1. halvdr 1. halvdr 1. halvdr 1. halvar Aret Aret

2016 2016 2015 2015 2015 2015

Finansielle eiendeler og Kategori Niva Balansefart Virkelig Balansefgrt Virkelig Balansefgrt Virkelig
forpliktelser verdi verdi verdi verdi verdi verdi
Kontanter Virkelig verdi over resultatet 1 128 284 128 284 93 343 93 343 95 322 95 322
Kundefordringer Lan og fordringer 2 15171 15171 17 067 17 067 18 404 18 404
Derivater Virkelig verdi over resultatet 2 104 862 104 862 146 676 146 676 125 528 125 528
Kortsiktige plasseringer Virkelig verdi over resultatet 1 200 355 200 355 197 243 197 243 196 790 196 790
Utlan Lan og fordringer 2 33 800 33 800 206 625 206 625 53 279 53 279
Lewverandgrgjeld Andre forpliktelser 2 -32 264 -32 264 -28 612 -28 612 -23 695 -23 695
Rentebaerende gjeld Andre forpliktelser 2 -1302398 -1302398 -1316462 -1316462 -1320127 -1320127
Derivater Virkelig verdi over resultatet 2 -66 229 -66 229 -79 699 -79 699 -111 442 -111 442

Lan regnskapsf@res til virkelig verdi nar utbetaling finner sted med fradrag for transaksjonskostnader.
| etterfglgende perioder regnskapsf@res Ian til amortisert kost beregnet ved bruk av effektiv
rentemetode.

Note 7: Nzerstaende parter

Alle datterselskap og felleskontrollert virksomhet er naerstaende parter av @stfold Energi. Personer
som inngar i konsernets ledelse eller styre er ogsa naerstdende parter av @stfold Energi. @stfold
Energi leverer tjenester til datterselskap og noen tilknyttede selskap. Alle transaksjoner med
naerstaende parter er inngatt til markedsmessige vilkar.

Note 8: @stfold Energis vindvirksomhet

Per 30.06.2016 har @stfold Energi eierandeler i to selskaper med vindparker i drift: Kvalheim Kraft DA
og Midtfjellet Vindkraft AS. | tillegg drives det prosjektutvikling i selskapene Zephyr AS, Haram Kraft
AS og NGK Utbygging AS.
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Ledelseserklaering vedrgrende halvarsrapportens innhold

Vi erkleerer etter beste overbevisning at:

Konsernregnskapet for 1. halvar 2016 er utarbeidet i samsvar med IFRS som fastsatt av EU, med krav

til tilleggsopplysninger som fglger av regnskapsloven.

Regnskapsopplysningene gir et rettvisende bilde av foretakets og konsernets eiendeler, gjeld,
finansielle stilling og resultat som helhet.

Halvarsberetningen gir en rettvisende oversikt over utviklingen, resultatet og stillingen til foretaket
og konsernet, sammen med en beskrivelse av de mest sentrale risiko- og usikkerhetsfaktorer
foretakene star overfor.

Sarpsborg, 29. august 2016
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