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SFE sin visjon
SFE skal vere eit framtidsretta energikonsern i Sogn og Fjordane.

SFE sin forretningsidé
Konsernet sitt faremal er produksjon, omsetnad og overfgring av elektrisk energi, samt anna verksemd knytt til desse omrada.
Konsernet kan bygge ut, drive, kjgpe og selje anlegg og selskap i samband med dette.

Verksemda kan ogsa drivast i samarbeid med eller ved deltaking i andre selskap med tilsvarande fgremal.

Konsernet kan ogsa engasjere seg i andre forretningsomrade og selskap nar dette er eigna til & styrke hovudfgremalet
eller fgrer til meir rasjonell utnytting av selskapet sine ressursar.
Konsernet skal drivast pa forretningsmessig basis med vekt pa langsiktig verdiskaping for eigarane.

SFE sine overordna konsernmal og konsernstrategiar i 2008/2009

1. Sikre gkonomisk slagkraft

Sikre lokal eigarforankring og godt omdgme

Utvikle og integrere produkt, sal og marknadsfgring i konsernet

Vidareutvikle organisasjon, bedriftskultur og kompetanse, samt styrke interne prosessar i konsernet
Styrke kvalitetsfokuset og vidareutvikle rapporterings- og styringssystema

Sikre posisjonen i framtidig strukturutvikling

Utvikling av nye forretningsomrade for langsiktig verdiskaping

G N O o A~ W D

Oppna gode resultat innan helse, miljg og tryggleik (HMS) i konsernet

Oppsummering ngkkeltal

2008 2007
Driftsinntekter (mill. kr.) 770 721
Driftsresultat (mill. kr.) 188 251
Arsresultat (mill. kr.) 43 151
Utbytte (mill. kr.) 30 305
Eigenkapital (mill. kr) 1081 1083
Totalkapital (mill. kr.) 2 479 2518
Eigenkapitalandel 43,6 % 43,0 %
Antal arsverk 202 188
Sjukefravér 2,54 % 3,84 %



Konsernsjefen har ordet

SFE fekk i 2008 eit resultat etter skatt pa 43 mill. kr.
Resultatet er darlegare enn tidlegare ar og lagare enn
selskapet si malsetting. Resultatsvikten skuldast
fleire forhold, men hovudarsaka er selskapet sin sik-
ringsstrategi pa krafthandel, som gjer at ein ikkje fullt
ut oppnar marknadsprisen. Som eit ledd i endring av
sikringsstrategien har ein i 2008 kjgpt tilbake kraft
som ved arsskiftet er bokfgrt med eit urealisert tap pa
ca 32 mill. kr. Prisutviklinga i 2009 har sa langt redu-
sert tapet og det er var vurdering at tilbakekjgpa vil gi
positiv resultatutvikling i framtida.

SFE har i 2008 hatt betydelege ekstraordinzere kost-
nader knytt til drifting av anlegg grunna mykje darleg
vér med orkan, tunge sngfall og torevér. | tillegg til
sjglve utbetringskostnaden har kostnaden ved bortfall
av straum medfgrt eit tap for SFE pa over 10 mill. kr.
Sjglv med ekstraordinzere vértilhgve har SFE sine
nettanlegg god og stabil leveringskvalitet med ei
oppetid pa 99,94% i 2008.

Det er all grunn til & bergmme dei tilsette for innsat-
sen i 2008. Hggt investeringsniva, stor aktivitet pa
mange omrade og ikkje minst ekstraordineere vértil-
hgve gjorde 2008 til eit krevjande ar. Det er betryg-
gande for selskapet at vare medarbeidarar viser sta pa
vilje og fleksibilitet ogsa i «darlege» tider.

SFE lanserte hausten 2008 prosjektet Utvikling
2010. Prosjektet er starten pa ei langsiktig og mal-
retta satsing som skal gje forbetring og gode resultat
pa fleire omrade i 2010. | tillegg til klare gkonomiske
resultatmal vil vi sette fokus pa innovasjon og miljg,
kunde- og medarbeidartilfredsheit. Programmet er
bade omfattande og krevjande og med involvering fra
alle tilsette. Prosjektet er i godt gjenge og sa langt
viser resultatprognosen for 2009 eit resultat pa linje
med malsettinga for dette aret.

SFE er ei stor bedrift i Sogn og Fjordane med over
200 tilsette. Bade innan tekniske og administrative
omrade representerer SFE sterke fagmiljg og med
spisskompetanse pa vare kjerneomrade. Det er eta-
blert ein aktiv og fungerande seniorpolitikk for & fa
eldre arbeidstakarar til bade a st& lengre i jobben, og
med tanke pd kompetanseoverfgring. Samstundes er
rekruttering viktig og avgjerande for & utvikle bedrifta
vidare. | den strame arbeidsmarknaden som har vore
dei siste ara har SFE likevel lukkast med sitt rekrut-
teringsprogram, ikkje minst gjennom trainee-ordnin-
ga, samt eigarskap og deltaking i selskapet
Framtidsfylket; som har som formal & rekruttere per-
sonar med hggare utdanning og som er opne for ei
karriere i Sogn og Fjordane.

Det vart i 2008 gjen-
nomfgrt ei omfattande
arbeidsmiljgkartlegging
i samarbeid med
eksterne konsulentar.
Resultatet fra kartleg-
ginga gjev bade leiarar
og tilsette mykje &
glede seg over; det er ein klar framgang samanlikna
med tilsvarande undersgking i 2004, nedgang i
arbeidsrelaterte helseplager, dei tilsette trivst og SFE
blir opplevd som ei bedrift som tek godt vare pa sine
tilsette. Dette vert ogsa gjenspegla i sjukefraveret
som i 2008 var pa 2,54%.

Det er eit stort potensiale for utvikling av fornybar
kraft for @ mgte energi- og klimautfordringane i verda.
SFE har definert innovasjon og miljg som eit av sine
satsingsomrade. Sogn og Fjordane er i sarstilling
med spesielle naturgitte fgresetnader innan fornybar
energi med vasskraft, vindkraft pa land og til havs,
bglgekraft og smakraft. SFE har ambisjonar om inves-
teringar for framtida som gir meir miljgvennleg kraft-
produksjon og som vil sikre inntening og utvikling for
konsernet.

Linjenettet i Sogn og Fjordane har imidlertid ikkje
kapasitet eller dimensjonering for & ta imot meir kraft
i fylket. Nedtrapping eller utfasing av kraftkrevjande
industri kan medfgre kraftoverskot i Norden og fgre til
ugnska innlasingseffektar ogsa i vart fylke. Det kan i
tillegg til stogg i vidare utbygging av miljgvennleg
energi ogsa fgre til flaskehalser som reduserer forsy-
ningstryggleiken samt etablering av eigne prisomrade
som gir gkonomiske tap for kraftprodusentane. Det
hastar difor & kome i gang med bygging av nytt sen-
tralnett i fylket (@rskog — Fardal), for at fylket skal
kunne ta del i verdiskapinga med utbygging av forny-
bar energi.

SFE sitt grunnlag for forretningsdrift er forvalting av
naturressursar og viktig infrastruktur. | kraft av var
storleik og basis gnskjer vi & vere ein aktiv deltakar i
utviklinga av fylket vart. Vi har difor eit breitt engasje-
ment innan natur og miljg, forsking og innovasjon/
naeringsutvikling for a bidra til vekst og verdiskaping i
fylket. Vi samarbeider vidare med ulike organisasjonar
og stgtter mange gode formal rundt om pa lokalplanet
i fylket. Dette gjer vi for & bidra til at folk vil bu,
arbeide og trivast i fylket vart.

Ingolf Aagard
— Konst. konsernsjef —



Eigarstyring og selskapsleiing

Sogn og Fjordane Energi AS har basert seg pa tilrading om eigarstyring og selskapsleiing 04.12.2007 utarbeidd av Norsk utval for eigar-
styring og selskapsleiing. Denne tilradinga gjeld primaert for bgrsnoterte selskap. SFE har likevel beslutta at tilradinga skal leggast til grunn
sa langt det er praktisk mogleg og hensiktsmessig for selskapet.

TILRADING FOR EIGARSTYRING
KAP | OG SELSKAPSLEIING STATUS | MERKNADAR

UTGREIING FOR EIGARSTYRING OG

1 | SELSKAPSLEIING
Styret skal sja til at selskapet har god eigarstyring og + Styret har vedteke innfgring av eigarstyring og
selskapsleiing. selskapsleiing for SFE som er tenlege for

selskapet og tilpassa SFE sine rammevilkar.

Styret skal gje ei samla utgreiing for selskapet si eigarstyring +
og selskapsleiing i arsrapporten. Dersom denne anbefalinga
ikkje er fglgt, skal det forklarast.
Styret bgr klargjere selskapet sitt verdigrunnlag, og i samsvar +
med dette utforme etiske retningslinjer.

2 | VERKSEMD
Selskapet si verksemd bgr tydeleggjerast i vedtektene. +
Innan ramma av vedtektene bgr selskapet ha klare mél og + Strategiplan er etablert og med klare malsettingar.
strategiar for verksemda si. Planen vert rullert arleg.
Fgremalsparagrafen i vedtektene og selskapet sine mél og +
hovudstrategiar bgr ga fram av arsrapporten.

3 SELSKAPSKAPITAL OG UTBYTTE
Selskapet bgr ha en eigenkapital som er tilpassa mal, + | samband med selskapet sin utbyttepolitikk er det
strategi og risikoprofil. vektlagd mal, strategi og risikoprofil.
Styret bgr utarbeide ein klar og forutseieleg utbyttepolitikk + Generalforsamlinga fastsette i 2008 ein langsiktig
som grunnlag for dei utbytteframlegg som fremjast for utbyttepolicy som inneber utbetaling av 70% av
generalforsamlinga. Utbyttepolitikken bgr gjerast kjent. arsresultatet.
Styrefullmakt til & foreta kapitalauke bgr avgrensast til defin- + Det ligg ikkje fgre planer som tilseier at dette er
erte formal og bar ikkje bli gitt for eit tidsrom lenger enn fram relevant for SFE.
til neste ordinare generalforsamling. Tilsvarande gjeld styre-
fullmakter til kjgp av eigne aksjar.

+ =gjennomfgrt, - = ikkje aktuell




LIKEBEHANDLING AV AKSJEEIGARAR 0OG
TRANSAKSJONAR MED NARSTAANDE

Selskapet bgr ha berre ein aksjeklasse.

Industrikonsesjonslova sine vilkar med ulike
reglar for offentlige og private eigarar gjer det
naudsynt med 2 aksjeklasser for ikkje & utlgyse
ugnska heimfall av kraftanlegg.

Dersom eksisterande aksjeeigarar sin fortrinnsrett ved
kapitalauke fravikast, skal det forklarast.

Det lovmessige grunnlag til & fravike
fortrinnsretten fglgjer av aksjelova § 10-5:
Tilsidesetting av aksjeeigarar sin fortrinnsrett.
Kravet til grunngjeving er lovfesta, jfr § 10-3.

Ved ikkje uvesentlege transaksjonar mellom selskapet og
aksjeeigar, styremedlem, leiande tilsette eller naerstdande
av desse, bgr styret sja til at det ligg fare ei
verdivurdering frd ein uavhengig tredjepart. Dette gjeld
ikkje nar generalforsamlinga skal behandle saka etter
reglane i allmennaksjelova. Uavhengig verdivurdering
bar ligge fare ogsa ved transaksjonar mellom selskap i
same konsern der det er minoritetsaksjoneerar.

Er innfart i styreinstruksen.

Aksjelova § 3-8 og 3-9 regulerer transaksjonar
mellom selskapet og aksjeeigarar.

Uavhengig vurdering synest berre relevant ved
ekstraordinzere transaksjonar med omsyn til
belgp eller avtaler utanfor selskapet si vanlege
verksemd.

Selskapet bgr ha retningslinjer som sikrar at
styremedlemmer og leiande tilsette melder fra til styret
dersom dei direkte eller indirekte har ein vesentleg
interesse i ei avtale som inngaast av selskapet.

Nedfelt i styreinstruksen om inhabilitet

FRI OMSETNAD

Aksjar i bgrsnoterte selskap skal i prinsippet vere fritt
omsettelege. Det bgr derfor ikkje vedtektsfestast nokon
form for omsetningsavgrensning.

Det er nedfelt fri omsetjelegheit av aksjane i
selskapet si aksjonaeravtale med dei
avgrensingar som fglgjer av punkt 4 om
heimfall. Det er forkjgpsrett for aksjonzerane.

GENERALFORSAMLING

Styret bgr legge til rette for at flest mogeleg av

aksjeeigarane kan utgve sine rettar ved a delta i

selskapet si generalforsamling, og at generalforsamlinga

blir ein effektiv mgteplass for aksjeeigarar og styret,

mellom anna ved & sja til at:

¢ Innkalling og saksdokument til generalforsamlinga,
inkludert valkomitéen si innstilling er tilgiengelege pa
selskapet sine heimesider seinast 21 dagar fgr
generalforsamlinga og sendast aksjeeigarane seinast to
veker fgr generalforsamlinga avhaldast

SFE fglgjer vedtektene og aksjelova sine reglar
med frist for innkalling/sakspapir pa 14 dagar.

Det vert i tillegg gjennomfgrt eigarmgter med
drgfting av aktuelle tema.

Saksdokument for generalforsamling blir lagt pa
selskapet si heimeside i 2009.

¢ saksdokumenta skal veere utfgrlege nok til at
aksjeeigarane kan ta stilling til alle saker som skal
behandlast

¢ pameldingsfristen settast sa naer mgtet som mogleg

Det er ikkje pameldingsfrist for deltaking pa
generalforsamlinga.

e aksjeeigarar som ikkje sjglve kan delta, kan stemme
ved bruk av fullmakt

+ =gjennomfgrt, NA = ikkje aktuell




e styret, valkomitéen og revisor er til stades i
generalforsamlinga

Styret har tilrddd innfgring av valkomité fra
2009, ref. pkt. 7

e det ligg fgre rutinar som sikrar ei uavhengig mgteleiing
i generalforsamlinga

SFE fglgjer aksjelova § 5-12; styreleiar apner
generalforsamlinga og generalforsamlinga vel
mgteleiar.

Innkallinga til generalforsamlinga bgr informere om dei

prosedyrar aksjeeigarane ma fglgje for & kunne delta og

avgje stemme pa generalforsamlinga. Innkallinga bar

ogséa klargjere:

¢ Prosedyren for & mgte ved fullmektig, mellom anna for
bruk av fullmaktskjema

o Aksjeeigar sin rett til & sette fram forslag til vedtak i
saker som generalforsamlinga skal behandle

e Den internettsida der innkalling og andre
saksdokument vil veere tilgjengelege

Retningslinjer blir innfgrt for generalforsamling i
2009.

Selskapet bgr, sé snart det er mogeleg, gjere tilgiengeleg

pa si heimeside:

o Aksjeeigar sin rett til & fa saker behandla pa
generalforsamlinga

e Forslag til vedtak, alternativt merknader til dei sakene
der det ikkje er fremja vedtak

e Fullmaktsskjema

Innfgrast i 2009.

Styret og den som leier mgtet bgr leggje til rette for at
generalforsamlinga far moglegheit til & stemme pa kvar
enkelt av kandidatane til verv i selskapet sine organ.

Innfgrast i 2009.

VALKOMITE

Selskapet bgr ha ein valkomité, generalforsamlinga bgr
velje leiaren og medlemmer for komitéen og bgr fastsette
godtgjersla for den.

Det vert foreslatt val-komité pa
generalforsamlinga i 2009.

Valkomité bgr vedtektsfestast.

Blir giennomfgrt pa generalforsamling 2009.

Valkomitéen bgr samansetjast slik at omsynet til
aksjonaerfellesskapet sine interesser blir ivaretatt.
Fleirtalet i valkomitéen bgr vere uavhengig av styret og
gvrige leiande tilsette. Minst eit medlem av valkomitéen
bgr ikkje vere medlem av bedriftsforsamlinga,
representantskapet eller styret. Maksimalt eitt medlem
av valkomitéen bgr vere styremedlem og bgr da ikkje
stille til attval. Dagleg leiar eller andre leiande tilsette bgr
ikkje veere medlem av komitéen.

Valkomitéen fremjar forslag til kandidatar til
bedriftsforsamling og styre og honorar for medlemmene
av desse organa.

Valkomitéen si innstilling bgr begrunnast.

+ =gjennomfgrt, - = ikkje aktuell




Selskapet bgr informere om kven som er medlemmer av
komitéen og eventuelle fristar for & fremje forslag til
komitéen.

BEDRIFTSFORSAMLING OG STYRE,
SAMANSETTING OG UAVHENGIGHEIT

Bedriftsforsamlinga bgr samansettast med sikte pa brei
representasjon av selskapet sine aksjeeigarar.

Konsernet har inngatt avtale med dei tilsette
sine organisasjonar om tilsette sin
representasjon i konsernstyret og dotterstyra
utan etablering av bedriftsforsamling.

Styret bgr samansettast slik at det kan handle uavhengig
av seerinteresser. Fleirtalet av dei aksjeeigarvalde
medlemmene bgr vere uavhengige av selskapet si
daglege leiing og vesentlege forretningspartar. Minst to
av dei aksjeeigarvalde medlemmene bgr vere
uavhengige av selskapet sine hovudaksjeeigarar.

Val av styremedlemer er regulert i
aksjonaeravtale med bakgrunn av stgrrelsen pa
eigardelen, og skal sikre brei representasjon fra
aksjeeigarane mellom dei aksjonaervalde
medlemane i styret.

Representantar fra den daglege leiinga bgr ikkje vere
medlem av styret. Dersom slike representantar er
styremedlem, bgr det forklarast og f& konsekvensar for
organiseringa av styret sitt arbeid, mellom anna bruk av
styreutval for & bidra til ein meir uavhengig farebuing av
styresaker, jfr punkt 9.

Styret sin leiar bgr veljast av generalforsamlinga dersom
ikkje vedkommande veljast av bedriftsforsamlinga.

Er regulert i selskapet sine vedtekter inklusive
val av nestleiar i selskapet si generalforsamling.

Styremedlemmer bgr ikkje veljast for meir enn to ar av
gangen.

Er regulert i selskapet sine vedtekter.

| drsrapporten bgr styret opplyse om forhold som kan
klargjere styremedlemmene sin kompetanse og kapasitet
samt kva styremedlemmer som vurderast som
uavhengige.

Styremedlemmer bgr oppfordrast til & eige aksjar i
selskapet.

Ikkje aktuelt i SFE grunna konsesjonsmessige
forhold og vedtekter.

STYRET SITT ARBEID

Styret bgr fastsette ein arleg plan for arbeidet sitt med
saerleg vekt pad mal, strategi og giennomfaring.

Styret har vedteke styreinstruks.

Styret bgr fastsette instruksar for styret og for den
daglege leiinga med seaerleg vekt pa klar intern ansvars-
og oppgavefordeling.

Det bgr veljast ein nestleiar som kan fungere nar
styreleiaren ikkje kan eller bgr leie styret sitt arbeid.

Styret bgr informere om eventuell bruk av styreutval i
arsrapporten.

Styret bgr evaluere sitt arbeid og sin kompetanse arleg.

+ =gjennomfgrt, - = ikkje aktuell




10

RISIKOSTYRING OG INTERN KONTROLL

Styret skal sja til at selskapet har god intern kontroll og
hensiktsmessige system for risikostyring i hgve til
omfanget og arten av selskapet si verksemd.
Internkontrollen og systema bgr ogsa omfatte selskapet
sitt verdigrunnlag og etiske retningslinjer.

Styret bgr arleg giennomfgre ein giennomgang av
selskapet sine viktigaste risikoomrader og den interne
kontroll.

Blir innfgrt i arsplanen for styret for 2009.

Styret bgr i arsrapporten gi ein forklaring av
hovudelementa i selskapet sin interne kontroll og
risikostyringssystem knytt til selskapet sin finansielle
rapportering.

11

GODTGJERSLE TIL STYRET

Godtgjersle til styret bgr reflektere styret sitt ansvar,
kompetanse, tidsbruk og verksemda si kompleksitet.

Satsane for styrehonorar vart endra 2007.

Godtgjersle til styret bgr ikkje vere resultatavhengig.
Opsjonar bgr ikkje utdelast til styremedlemmer.

SFE har ikkje opsjonsprogram.

Styremedlemmer, eller selskap som dei er tilknytte, bgr
ikkje ta pa seg saerskilte oppgaver for selskapet i tillegg
til styrevervet. Dersom dei likevel gjer det, bgr heile styret
vaere informert. Honorar for slike oppgaver bar
godkjennast av styret.

Det bgr informerast om all godtgjersle til dei enkelte
medlemmene av styret i arsrapporten. Dersom det har
vore gitt godtgjersle utover vanlig styrehonorar, bgr det
spesifiserast.

12

GODTGJERSLE TIL LEIANDE TILSETTE

Styret bgr fastsette retningslinjer for godtgjersle til leiande til-
sette i hgve til lova. Retningslinjene leggast fram for general-
forsamlinga.

Styret far ved regulering av lgn til konsernsjef over-
sikt om Ign i samanliknbare stillingar i bransjen.
Lgn til konsernsjef og leiande tilsette gar fram av
note til rekneskapen.

Retningslinjene for fastsetjing av godtgjersle til leiande til-
sette bgr angi hovudprinsippa for selskapet sin leiarlgnnspoli-
tikk. Retningslinjene bgr bidra til samanfallande interesser
mellom aksjeeigarane og leiande tilsette.

Informasjon generalforsamling innfgrast i 2009.

Resultatavhengig godtgjersle til leiande tilsette i form av op-
sjons-, bonusprogram eller liknande, bgr knytast til verdiskap-
ing for aksjeeigarane eller resultatutvikling for selskapet over
tid. Slike ordningar, mellom anna opsjonsordningar, bgr vere
prestasjonsretta og forankra i malbare forhold som den tilsette
kan paverke.

SFE har ikkje opsjonsprogram.

Leiande tilsette, med unntak av konsernsjef, inngar
i avgrensa bonusordning med maks. belgp pa kr.
16.000. Retningslinjene for bonusprogram fglgjer
intensjonen i forskrifta.

+ =gjennomfgrt, - = ikkje aktuell




13 | INFORMASJON OG KOMMUNIKASJON

Styret bgr fastsetje retningslinjer for selskapet sin + Prosedyre for handtering av innside-informasjon
rapportering av finansiell og anna informasjon basert pa innfgrt.

openheit og under omsyn til kravet om likebehandling av
aktgrane i verdipapirmarknaden.

Informasjon til selskapet sine aksjeeigarar bgr leggast ut +
pa selskapet si internettside samstundes som den
sendast til aksjeeigarane.

Styret bgr fastsette retningslinjer for selskapet sin kontakt +
med aksjeeigarar utanfor generalforsamlinga.

14 | OVERTAKING

Styret si handtering av tilbod om overtaking m.m. - Er vurdert som ikkje relevant for SFE.

Transaksjonar som i realiteten inneber avhending av +
verksemda, bgr besluttast av generalforsamlinga, bortsett
fra i dei tilfeller der desse beslutningane etter lova skal
treffast av bedriftsforsamlinga.

15 | REVISOR

Revisor bgr arleg legge fram for styret hovudtrekka i ein +
plan for giennomfgring av revisjonsarbeidet.

Revisor bgr delta i styremgte som behandlar +
arsrekneskapen. | mgta bgr revisor giennomga
eventuelle vesentlege endringar i selskapet sine
rekneskapsprinsipp, vurdering av vesentlege
rekneskapsestimat og alle vesentlege forhold der det har
vore usemje mellom revisor og administrasjonen.

Revisor bgr minst ein gang i aret giennomga med styret + Blir giennomfgrt i samband med gjennomgang
selskapet sin interne kontroll, herunder identifiserte av arsrekneskapen.

svake sider og forslag til forbetringar. Revisor gir arsrapport til styret.

Styret og revisor bgr ha minst eitt mgte i aret utan at + Innfgrt frd 2009 med vilkar ref. aksjelova §
dagleg leiar eller andre fra den daglege leiinga er til 6-19.

stades.

Styret bgr fastsetje retningslinjer for den daglege leiinga +

sin tilgang til & nytte revisor til andre tenester enn
revisjon. Revisor bgr arleg skriftleg bekrefte for styret at
han oppfyller fastsette krav til uavhengigheit. | tillegg bgr
revisor gje styret ein oversikt over andre tenester enn
revisjon som er levert til selskapet.

| ordineer generalforsamling bgr styret orientere om +
revisor sin godtgjersle fordelt pa revisjon og andre
tenester.

+ =gjennomfgrt, - = ikkje aktuell
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Konsernleiinga

Organisasjon og selskapsstruktur

Sogn og Fjordane Energi AS

Konsernsjef
Ole Schanke Eikum

SFE Produksjon AS M SFE Nagg;gass AS

Firdakraft AS (100%)

Enivest AS (38,74 %)

Konst. konsernsjef/
@konomidirektgr
Ingolf Aagard

\ wj

Produksjonsdirektgr
Ola Lingaas

Nettdirektgr
Asgeir Aase

Kraftdirektgr
Bjarne Dybvik

Personalsjef
Ole-Bent Sgreide

Fossheim Energiverk AS (30%)
Innvik Kraftverk AS (30%)
Fjord Miligenergi AS (49,25%)

Fjord Invest AS (7%)
Fjord Invest Sgrvest AS (6%)
Framtidsfylket AS (16,7 %)

Vestavind Kraft AS (14,28%)

Eigarsamansetninga i konsernet

Sogn og Fj. fylkeskommune ... 48,15%  Askvoll kommune................ 1,44%
BKK ... 38,54%  Selje kommune.................. 1,39%
Flora kommune.................. 451% Eid kommune.................... 0,14%
Gloppen kommune.............. 3,36%  Naustdal kommune ............. 0,07%

Bremanger kommune...........




Styret si melding for 2008

Konsernet SFE fekk eit overskot etter skatt pa 43 mill. kr. Styret vurderar resultatet som svakt og det er vesentleg
darlegare enn budsjettert. Hovudgrunnane til fallet i resultat er ekstraordinzere kostnader for nettverksemda knytt
til uver og straumavbrot, urealiserte tap i samband med endra krafthandelsstrategi og at ein har hatt tap knytt til

Fundo-konkursen.

SFE produserte 1401 GWh som er ein reduksjon pa 221 GWh samanlikna med 2007. Kraftforbruket i eige for-
syningsomrade var pa 613 GWh i 2008, ein auke pa 1,2% fra 2007.

Styret tilrar eit samla utbytte pd 30 mill. kroner for 2008, som er i samsvar med vedteken utbyttepolitikk pad 70%
av arsresultatet.

SFE har i 2008 gjennomfgrt investeringar pa til saman 108 mill. kroner, stgrstedelen i nye nettanlegg.

Ved utgangen av aret var det 206 tilsette og 10 leaerlingar/traineear i SFE — kvinnedelen i SFE er pad 21%.
Sjukefraveret er pa 2,54% i 2008, og det representerer ein vesentleg nedgang samanlikna med tala fra 2007.
Styret arbeidar systematisk med & forbetre SFE si verdiskaping for & styrke selskapet sin posisjon innan energi-
bransjen i fylket og pa Vestlandet.

| 2008 har SFE fatt sertifisert hovudkontoret pa Strandtun som Miljgfyrtarn.

Verksemda

Sogn og Fjordane Energi AS (SFE) er eit energikonsern  selskapa SFE Produksjon AS, SFE Kraft AS og SFE
med hovudaktivitet innan vasskraftproduksjon, kraft- Nett AS. Selskapet sitt forretningskontor er pa Sandane
handel og kraftoverfgring gjennom dei heileigde dotter- i Gloppen kommune.

-
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SFE Naturgass AS har som formal distribusjon og sal
av naturgass (LNG) og eig regionale mottaksanlegg i
Florg og Hgyanger. Selskapet er eigd av SFE med 60%
og Gasnor med 40%.

SFE tilbyr ogsa tenester innan radgiving mot smakraft-
marknaden, entreprengrtenester, bustadalarm og engk-
tenester. SFE eig kommunikasjonsfiber og leiger denne
ut til breiband- og teleselskap. SFE sitt engasjement
innan breiband er gjennom selskapet Enivest AS, der
SFE har ein eigarskap pa 38,7%.

Vestavind Kraft AS er eigd av SFE (14,3%) saman med
6 andre energiselskap pa Vestlandet. Selskapet har
samlokalisering med SFE pa Sandane. Formalet til sel-
skapet er & utvikle, bygge, eige og drive vindkraftan-
legg. Selskapet har konsesjonssgkt to landanlegg og eit
offshoreanlegg samt sendt melding om ytterlegare eit
offshoreanlegg og to landanlegg.

SFE eig ogsa 49,2% av aksjane i biovarmeselskapet
Fjord Miljgenergi AS (FME). FME har anleggs- og fjern-
varmekonsesjon for eit varmekraftverk i Vagsgy basert
pa avfall som brensel, og prosjektutvikling pagar med
sikte pa investeringsvedtak i 2009. FME har ogsa fatt

Nar vi er best ...
- da blir vi valgt framfor andre

At kundane vil kjgpe vare produkt, at eigarane gnskjer a
satse pa akkurat oss, at vi beheld vare dyktige kollegaer -
og vinn kampen om dei framtidige. - Ja, da ma SFE sta for
noko sarskilt, som gjer at ein vel oss framfor andre.

Vi ma sja kor vi star i dag - kva er var styrke ? - Kva ma vi
bli betre pa ? - og fa fram den rette «bodskapen» til
omverda.

SFE si merkevare er «ekte vare». Kvar enkelt ma
identifisere seg med dette og bli medviten korleis ein
kan bidra til a styrke SFE sitt omdgme.

UTVIKLING 2010
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konsesjonar pa eit flisfyrt anlegg i Fgrde, men dette er
pa-klaga og ein avventer endeleg avgjerd fra OED.

Aret 2008 var eit nytt ar prega av stor prisvariasjon
bade for elkraft og andre ravarer. Oljeprisen toppa pa
om lag 140 dollar per fat, og fraktratar og noteringar pa
kol nadde rekordhggder — fgr det byrja a falle kraftig ut
pa hausten som fglgje av finanskrisa.

Systemprisen i Noreg var i gjennomsnitt over aret pa
36,9 gre/kWh. Fordeling over aret var meir normal, dvs
fallande utover vinteren og varen, men med ei relativt
kraftig stigning utover hausten.

SFE produserte 1401 GWh som er ein reduksjon pa
221 GWh samanlikna med 2007. Ein stor del av SFE
sin produksjon er sikra i langsiktige prisavtaler.

Oversikt over produksjon og magasin dei siste 4 ara er
slik:

Produksjon 1401 GWh 1622 GWh 1277 GWh 1699 GWh
Magasin 31.12 369 GWh 402 GWh 422 GWh 429 GWh
"\ ¥
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Sentralnettet i Sogn og Fjordane er kapasitetsmessig
svakare enn gnskjeleg. Fylket har eit stort potensiale for
ny fornybar energi, og store deler av denne er ikkje
mogeleg a realisere utan a gjere forsterkningstiltak i
nettet. Statnett har konsesjonssgkt ny 420kV-linje Mgre
— Indre Sogn med planlagde transformeringsstasjonar i
Hgyanger, Moskog og Alfoten. SFE har vore aktivt del-
takande i prosessane med etableringa av nytt sentral-
nett, og traseval og nedtransformeringspunkt er i sam-
svar med vare tilradingar. Det er venta at konsesjon ligg
fgre hausten 2009, og at nytt sentralnett er ferdigstilt
rundt 2014.

SFE har dei siste ara planlagt og konsesjonssgkt
132kV-nettet Grov—Markevatn-Ringstad—Lutelandet.
Prosjektbakgrunnen er dels forsterking av eksisterande
forsyning fram til Nedre Markevatn i Askvoll kommune,
medan vidarefgringa til Lutelandet gjaldt elektrisk for-
syning av Gjga-feltet. SFE har brukt omfattande ressur-
sar pa prosjektet men NVE/OED har gitt konsesjon pa
sjgkabel fra& Mongstad i staden.

Bade som fglgje av industriell vekst, eit aldrande sen-
tralnett, og mykje ny vasskraft (spesielt smakraft) under
planlegging og realisering, er det behov for store inves-

teringar i regionalnettet, og ogsa distribusjonsnettet,
dei komande ara.

Kraftforbruket i eige forsyningsomrade var pa 613 GWh
i 2008, ein auke pa 1,2% fra 2007. SFE har i 2008
hatt ein vesentleg darlegare leveringskvalitet enn dei
fgregdande ara. Dette skuldast enkeltstaande episodar
og ikkje kvaliteten pa nettet som sadan. Oppetid pa
nettet var 99,94% i 2008 og er om lag p& same niva
som tidlegare ar.

Pr. 31.12.08 har selskapet ei akkumulert mindreinn-
tekt for nettomradet pa 78 mill. kr. Av dette skal 8
mill. kr fakturerast sentralnettet i 2008. Det er styret
sin intensjon a krevje inn den gvrige mindreinntekta i
Igpet av ein 4-ars periode.

| samanlikninga mellom tala for 2008 og tala for 2007
ma ein ogsa ta omsyn til at nettselskapet i 2007 fekk

ei ekstraordinaer godtgjersle pa inntektsramma frd NVE
pa 64 mill. kr i samband med auka pensjonskostnader.
Slike ekstraordinaere forhold har ikkje inntruffe i 2008.

Konsernet SFE fekk eit overskot etter skatt pa 43 mill.
kr mot eit resultat pa 151 mill. kr i 2007.

UTVIKLING 2010
- vir eiga forventning og drivkraft
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Hovudgrunnane til fallet i resultat er at det har vore ein
del ekstraordinaere kostnader for nettverksemda knytt
til uver og straumavbrot, det er tatt urealiserte tap i
samband med endra krafthandelsstrategi og ein har
hatt stgrre tap knytt til leveransar av naturgass. Tapa i
samband med endra krafthandelsstrategi ma sjaast i
samanheng med ynskje om ein opnare posisjonering i
kraftmarknaden. Fundo Wheels gjekk konkurs i januar
2009. Dette fgrte til at datterselskapet SFE Naturgass
matte ta eit stgrre tap pa leveransar til selskapet.
Konkursen har ogsa fgrt til stgrre nedskrivingar pa
anleggsmidlane i Hgyanger for SFE Naturgass. Desse
nedskrivingane har medfgrt at SFE Naturgass har kome
i brot med banken sine lanevilkar og at selskapsstyret
har plikt til 4 handle etter aksjelova sitt krav i § 3-5.
Pa bakgrunn av at selskapet tilpassar drifta til den
situasjonen ein er i, at banken har godkjent eit tids-
avgrensa fravik far avtalevilkara, og at selskapsstyret
legg til rette for ytterlegare finansiering vurderer vi at
fgresetnaden for fortsatt drift er til stades for SFE
Naturgass.

Styret har etter drgfting med eigarane nedfelt retnings-
linjer for selskapet sin utbyttepolitikk. SFE skal gjen-
nom utbytte og verdiauke pa selskapet gje aksjonarane
ei konkurransedyktig avkasting samanlikna med alter-

Sjolve ngkkelen til suksess...
- det er til slutt deg og meg det kjem an pa

nativ investering og med tilsvarande risiko.
Retningslinjer om ein utbyttepolitikk med 70% utbytte
av arsresultatet etter skatt, vart vedtatt av selskapet si
generalforsamling i juni 2008. For 2008 tilrar styret
difor eit samla utbytte pa 30 mill. kr. SFE si finansielle
stilling er god, med ein eigenkapitalandel pa 44% pr
31.12.08 etter avsetning for utbytte.

Arsrekneskap

Resultat

SFE konsernet hadde i 2008 ei omsetning pa 770 mill.
kr. Dette er ein auke pa 50 mill. kr fra 2007.
Inntektene er fordelt med 525 mill. kr fra sal av kraft,
195 mill. kr fra nettinntekter og 49 mill. kr fra andre
driftsinntekter.

Driftsresultatet er pa 188 mill. kr, ein reduksjon pa 63
mill. kr fr& 2007.

Konsernet har netto finanskostnader pa 33 mill. kr i
2008. Til samanlikning hadde SFE netto finansinn-
tekter pa 3 mill. kr i 2007. Det er vidare inntektsfgrt 3
mill. kr i andel av overskot fra tilknytta selskap.
Utviklinga i netto finanskostnader har kome som eit

UTVIKLING 2010
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Dette er den mest sentrale biten av heile UTVIKLING 2010 - sjglve «drivhjulet» i programmet. Det gjeld korleis
vi fungerer saman som organisasjon. At kvar enkelt tek ansvar for denne utfordringa - jobbar malretta med dei
forhold som ma vere pa plass for a bli best - levere gode gkonomiske resultat - og kunne sta fram som stolte

SFE‘arar.

Vi ma sikre at det fungerer rundt vare
medarbeidarar i sitt arbeid, og at dei far
ngdvendig stgtte og utvikling. Vi ma vere
gode pa samspelet i organisasjonen - SFE
blir aldri noko betre enn det vi klarer a
fa til i lag. Men til slutt er det kvar
enkelt det kjem an pa - var eiga
forventning og drivkraft

medarbeidar

organisasjon

- arbeidsmilje

- leiarutvikling

- utvikling eigen
organisasjon



resultat av auka opplaning, hggre renter og svekka
inntening pa finansplasseringar.

Resultatet fgr skatt er pa 150 mill. kr, ein reduksjon
pa 100 mill. kr fra 2007.

Total skattekostnad er pa 112 mill. kr fordelt med 47
mill. kr p& overskotsskatt og 65 mill. kr pa grunn-
renteskatt. Grunnrenteskatten er auka med 30 mill.
kr og skuldast prisauken i kraftmarknaden som fgrer
til hggre skatt, sjglv med ein produksjonsreduksjon pa
221 GWh samanlikna med 2007. Effektiv skatte-
prosent er pa 72,2% mot 40,8% i 2007.

Konsernet sitt arsresultat etter ordineer skattekostnad
er pa 43 mill. kr som er 108 mill. kr lagare enn i
2007. Resultatet er blant dei svakaste i SFE si historie.

Arsresultat og disponeringar

Utbytte blir utbetalt fra morselskapet som har eit
resultat pa 29 mill kr. Styret foreslar slik disponering
av arsoverskotet:

Overfgrt fra annan eigenkapital -1 mill. kr
Avsett til utbytte 30 mill. kr
Sum disponert 29 mill. kr

Vi har sett oss hgge mal, og der kjem vi oss neppe gratis.
Nar vi gar for a bli best - ja, dd ma vi rett og slett bli betre

- vi ma tenkje forbetring i det meste vi gjer. Kan vi gjere
ting enklare, meir effektivt, eller kanskje vi i sterre grad

kan lzere av kvarandre ? - & finne den beste maten a gjere

ting pa - beste praksis. Om vi set oss ned saman og
drgftar korleis vi gjer ting - finn forbetringar -

og klare a setje ord ut i handling. Ja, da har
vi det beste utgangspunkt for a bli best.

A sja at ting nyttar er den beste
motivasjon for a tenkje forbetring -
a skape ein forbetringskultur slik
at vi heile tida prgver a
forbetre oss, og vere
steget framfor andre -
eller rett og slett
best.

Fri eigenkapital pr 31.12. etter avsett utbytte er 106
mill. kr.

Balansen

Konsernet har ein totalbalanse pa 2.479 mill. kr.
Den bokfgrte eigenkapitalen pr. 31.12.08 er pa
1.081 mill. kr og utgjer 44% av totalkapitalen.

Den renteberande gjelda i SFE er pa 788 mill. kr.
Dette er ein auke pa 200 mill. kroner samanlikna
med gjelda ved fgrre arsskifte. Denne auken skuldast
oppfinansiering av ekstraordinart utbytte til utbeta-
ling i 2008.

Totale investeringar er pa 108 mill. kr. Investeringane
fordeler seg slik:

SFE Nett 78 mill. kr
SFE Produksjon/Firdakraft 20 mill. kr
@vrige selskap 10 mill. kr
Sum investeringar 108 mill. kr

Styret er ikkje kjend med at det etter balansedagen
har oppstatt hendingar som har vesentleg innverknad
pa resultat, balanse eller selskapet si framtid.

Heilt utenkjeleg a bli best
- om vi ikkje har tenkt a forbetre oss

UTVIKLING 2010

- var eiga forventning og drivkraft

forbetring
- kvalitetsstyring
- prosesskartiegging
- beste praksis
- forbetringskultur



Finansiell risiko

SFE er eksponert for fleire finansielle risikofaktorar.

For & sikre gode resultat og stabile utbytte til eigara-
ne, samt langsiktig verdiskaping, har konsernet eta-

blert ein overordna strategi for styring av risiko knytt
til kontantstraum, resultat og verdien av eigendelane
sine. Pa grunnlag av denne strategien har styret ved-
teke rammer for risikoeksponeringa innanfor omrada
krafthandel, finans og valuta.

Strategien for krafthandel er a sikre stabil inntening
av kraftproduksjonen. Ein del av krafta som skal pro-
duserast i komande periodar er prissikra hovudsakleg
gjennom finansielle terminavtaler. Denne strategien
inneber at ein har etablert kvantumsgrenser med eit
fallande sikringsbelte for kraftprissikring for inne-
verande ar og 3 ar fram i tid.

Valutarisikoen vert sikra gjennom terminmarknaden.
Grunnlaget for valutasikring er konsernet sine fram-
tidige kontantstraumar i Euro pa Nord Pool. Styret
har vedteke rammer for valutasikring og med avtrap-
pande sikringsniva 3 ar framover i tid.

Rentenivaet har i tillegg til verknad pa finanspostane,
ogsa verknad for inntektsramme, grunnrente- og eige-

domsskatt samt pensjonskostnadene. Finansstrategien
tek sikte pa samordning av den totale risikoen nar det
gjeld rentebinding, plassering av overskotslikviditet og
bruk av finansielle instrument. Renterisikoen for SFE
sine finanskostnader er avgrensa gjennom aktiv
styring av renterisikoen.

Kredittrisikoen for konsernet er vurdert & vere lag
ettersom det meste av kraftproduksjonen vert omsett
mot Nord Pool. Finansielle transaksjonar inkl. likvidi-
tetsplassering og terminforretning av valuta vert gjort
mot solide aktgrar med hgg kredittrating.

Likviditeten til konsernet er god. SFE har ein kassa-
kreditt p& 100 mill. kr samt ein langsiktig trekkrett
pa 100 mill. kr som likviditetsbuffer. Trekkretten var
ved arsskiftet trukke opp maksimalt. | tillegg stiller
banken ein garantikreditt pa 100 mill. kr for kraft-
handel pa Nord Pool.

Styret mottek jamleg rapportering om konsernet si
gkonomiske utvikling og risikoutvikling pa kraft-
handelsomradet.

Kontantstraumanalyse
Konsernet har ein positiv kontantstraum fra drifta pa

PP
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279 mill. kr. Grunnen til at denne er 91 mill betre enn
driftsresultatet er mellom anna reduksjon i mindre-
inntekt pa nettomradet og reduksjon i kortsiktige
finansplasseringar.

Investeringsaktiviteten i driftsmidlar og kj@p av aksjar
gir ein negativ kontantstraum pa 109 mill. kr.

Finansieringsaktiviteten gav ein negativ kontantstraum
pa 106 mill. kr. Kortsiktig gjeld er auka med 200 mill.
kr gjennom opptak av sertifikatldan, medan utbetaling av
utbytte pa 305 mill. kr. har svekka likviditeten.

Til saman gir dette ein auke i bankinnskot, kontantar
og liknande pa 68 mill. kr.

Fortsatt drift

Rekneskapen er sett opp under fgresetnad av fortsatt
drift. Etter styret si vurdering har konsernet ein sunn
gkonomi og eit godt grunnlag for vidare vekst.

FOU

SFE deltek aktivt i felles FOU prosjekt i regi av bransje-
organisasjonen EBL. SFE har vidare innleia eit samar-
beid med Vestlandsforsking/Hggskulen i Sogn og
Fjordane om utviklingsprosjekt om fornybar energi. SFE
er aksjoneer i utviklings- og sdkornfonda Fjord Invest og
Fjord Invest SgrVest. SFE har stor aktivitet innan for-
nybar energi og brukar mykje ressursar pa forretnings-
utvikling.

Personale og arbeidsmiljg

Sjukefraveret i 2008 var pa 2,54% mot 3,84% i 2007.
Dette fordeler seg pa 0,80% for korttidsfraver (1-16
dagar) og 1,74% for langtidsfraver. Konsernet har som
malsetting at sjukefraveret skal vere under 3,5%.
Skadefraverfrekvens (H1-verdi) var pa 14,59, mot 2,17
i 2007. Ikkje nokon av desse skadane kom som fylgje
av brot pa lover, forskrifter eller interne rutinar. @vrige
HMS ngkkeltal er skadefrekvens (H2-verdi) pa 14,59
og skadefraver (F-verdi) pa 359 (387 i 2007). Det har
vore sju arbeidsuhell for tilsette pa SFE i 2008 som
har medfgrt sjukefraver. Antalet arbeidsuhell med sju-
kefraver er hggt. Eitt av uhella star for halvparten av
fraveret. Styret finn ikkje auken i

H-verdiane tilfredsstillande og dette blir fglgt seerskilt
opp. Konsernet arbeider kontinuerleg og systematisk for
a fgrebygge slike hendingar. Mellom anna har vi hatt eit
godt og konstruktivt samarbeid med bedriftshelse-
tenesta om oppfglging av medarbeidarar.

For & stimulere eldre arbeidstakarar til & std lenger i
arbeid har SFE innfgrt ordningar der tilsette over 62 ar
i 100% stilling kan velje mellom & arbeide i 80% stil-
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ling utan Ignsreduksjon eller halde fram i 100% stilling
med ein arleg bonus. Ordningane er sett i verk og er
godt mottekne av tilsette i den aktuelle aldersgruppa.

Tilsette og kjgnnsfordeling

Ved utgangen av aret var det tilsett 206 personar, for-
delt pd 202 arsverk. Av desse var 43 kvinner (21%) og
160 menn (79%). Ved utgangen av aret hadde konser-
net i tillegg 9 lzerlingar med 2 i energioperatgr- og 7 i
energimontgrfaget. | tillegg har SFE 1 trainee med
arbeidsomrade prosjektering. Det var to laerlingar som
tok fagbrev som energimontgr i 2008.

SFE sin personalpolitikk skal stimulere til aktiv like-
stilling. Det skal vere lik Ign for likt arbeid og lik vur-
dering ved individuell Ignsfastsetting som er basert pa
resultatoppnaing, fleksibilitet og kompetanse. Det er
lagt vekt pa likestilling bade ved intern og ekstern
rekruttering. Konsernstyret har totalt 9 medlemer
samansett av 6 aksjonzrvalde og 3 valde mellom dei
tilsette. Styret har 2 kvinnelege medlemer valt av
aksjonaerane. Dei 3 heileigde dotterselskapa har alle 4
styremedlemer. | desse styra er det ein kvinneleg styre-
representant i selskapet SFE Kraft, valt av dei tilsette.
Det er ingen kvinner i konsernet si leiargruppe.

Ytre miljg

Produksjon av vasskraft er rein og fornybar energi som
er miljgvennleg i forhold til annan energi, og som ikkje
medfgrer klimautslepp eller forureining av det ytre mil-
jget.

Bade kraftleidningar og utbygging og drift av vasskraft-
anlegg farer til inngrep i naturen og paverkar miljget.
Selskapet legg vekt pa a farebygge og avgrense ugnska
miljgkonsekvensar.

SFE tek gjennom oppfglging av reguleringsfgresegner,
minstevassf@ring, utsetting av fisk, bygging av tersklar
m.v., omsyn til miljget i regulerte vassdrag. Ved bygging
av nye anlegg vert miljgverknader grundig vurdert.

SFE Produksjon har eigen Vassdragsteknisk Ansvarleg
og faglgjer systematisk opp tilstanden og tryggleiken pa
anlegga.

| Alfoten har det lenge vore rester etter anleggsaktivitet,
og det er gjennomfgrt eit program for opprydding i fjel-
let.

Det er innfgrt kjeldesortering av avfall ved alle anlegg i
konsernet.

Alt straumforbruk i konsernet er dekka ved opphavs-



garantiar frd SFE sin eigen produksjon i @ksenelvane.
Forbruket er saleis dokumentert som ikkje — forureinan-
de og i trdd med ordninga slik NVE fgreskriv.

SFE fekk sertifisert hovudkontoret pa Strandtun som
Miljgfyrtarn i 2008. | 2009 planlegg ein a ga vidare
med dette arbeidet for andre bygg i konsernet.

Framtidsutsikter

Vi ser at finanskrisa har bidrege til & trekke ned for-
ventingane til straumprisen. Det har vore eit kraftig fall
i kraftprisane utover i 2008 og terminprisane framover
viser relativt lage prisar i intervallet mellom 29 og 34
gre/kWh. Det er store svingingar i marknadsprisen pa
kraft. Det er ogsa usikkert kor lenge dette prisbiletet vil
vare. Styret drgfter overgang til ein meir open
marknadsstrategi.

Ved starten av 2009 hadde SFE i underkant av normale
vassmagasin.

EU sin energi- og klimapolitikk saman med brei politisk

semje om klimamal i Noreg kan gje eit strengare
regime for co2 og stgttetiltak for ny fornybar energi-
produksjon. For SFE kan dette pa lengre sikt medfgre
stigande prisar pa den eksisterande fornybare kraft-
produksjonen, samt moglegheiter for utbygging av ny
vass- og vindkraft. Ei slik prisutvikling vil verke positivt
pa verdiutvikling av fornybar kraftproduksjon og dermed
pa verdiane i SFE. | tillegg vil SFE vere aktiv i arbeidet
med vurdering av annan miljgvenleg energi som bio- og
fjernvarme.

SFE sin prognose for 2009 viser eit resultat som er
betydeleg betre enn resultatet i 2008. Ettersom SFE

si hovudinntening er basert pa vasskraftproduksjon er
konsernet utsett for stor risiko for variasjon i arsresulta-
tet grunna varierande arsproduksjon.

Styret takkar alle tilsette og tillitsvalde for god innsats
og godt samarbeid i aret som er gatt.

Sandane, 30. mars 2009
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SOGN OG FJORDANE ENERGI AS
RESULTATREKNESKAP 2008

Konsern Sogn og Fjordane Energi AS

2006 2007 2008 (Tal i 1000 kr) Note 2008 2007 2006

Driftsinntekter:

442 213 431 637 525 467 Sal av kraft 2,22,24 0 0 0
190 041 252 430 195431 Sal av overfgringstenester 3,23 0 0 0

26 606 36 466 49 415 Andre driftsinntekter 4 43 001 38 551 34 433
658 860 720533 770313 SUM DRIFTSINNTEKTER 43 001 38 551 34 433

Driftskostnader:

150 758 134 055 196 101 Kjgp av kraft 2 0 0 0
19 290 27 980 26 237 Kjgp av overfgringstenester 0 0 0
104 413 120 216 136 512 Lgn og sos. kostn. 5,19 26 670 22 941 21 301
-19 811 -23 760 -26 662 Aktivering av eigne tilvirka driftsmiddel 5 -265 -310 0
88 166 92 146 94 036 Avskrivingar 10 3544 3243 3191

0 0 4341 Nedskriving 10 0 0 0

28 888 30992 30 288 Eigedomsskatt/avgifter 7 235 150 138
73 651 87 485 120 974 Andre driftskostnader 5,6 21135 13721 11 768
445 355 469 114 581 827 SUM DRIFTSKOSTNADER 51 319 39 745 36 398
213505 251419 188 486 DRIFTSRESULTAT -8 318 -1194 -1 965

Finansielle postar:

2748 50951 3193 Inntekt fr& investering i dotterselskap og tilknytta selskap 11 85 000 174 000 52 700
18 949 27 140 39 855 Finansinntekter 3,8,15 61 892 37 829 32761
30421 29983 76 125 Finanskostnader 8,22 93 967 37871 32535
8724 -3108 33077 NETTO FINANSKOSTNADER -52 925 -173 958 -52 926
204 781 254 527 155 409 ORDINZAERT RESULTAT FOR SKATT 44 607 172 764 50 961
58 446 68 799 47 280 Overskotsskatt 9 15 345 48 072 12 026
44 894 35161 64 921 Grunnrenteskatt 9 0 0 0
103 340 103 960 112 201 SUM ORDINAR SKATTEKOSTNAD 15 345 48 072 12 026
101 440 150 567 43 208 ORDINART RESULTAT ETTER SKATT 29 262 124 692 38 935
-260 -286 -3685 Av dette minoritetsandel
101 700 150 853 46 893 Av dette SFE sin andel
Overfgringar:
Overfert frd annan eigenkapital 17 -1 062 -180 767 -57 214
Foreslege utbytte 17 30 324 305 459 96 149
SUM OVERFZRINGAR 29 262 124 692 38 935
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BALANSE SOGN OG FJORDANE ENERGI AS

Konsern Sogn og Fjordane Energi AS
2006 2007 2008 (Tal i 1000 kr) Note 2008 2007 2006
EIGNELUTAR
Anleggsmidlar:
Immaterielle eignelutar:
0 0 0 Utsett skattefordel alminneleg inntekt 9 9877 4504 3403
8653 5297 1272 Utsett skattefordel grunnrenteinntekt 9 0 0 0

92 865 92 865 92 685 Fallrettar 10 0 0 0
207 705 203 024 197 709 Andre rettar 10 0 0 0

43 261 36 976 30691 Goodwill 10 0 0 0
352 484 338 162 322 357 Sum immaterielle eignelutar 9877 4504 3403

Varige driftsmidlar:

59 963 69 422 72 337 Div. anleggsaktiva 10 7782 8171 7 552
894 103 954 654 947 428 Kraftstasjonar 10,21,24 0 0 0
524 424 541 364 540 818 Nettanlegg 10,23 0 0 0

79 147 82 756 82753 Faste eigedomar 10, 21 52 678 52 175 46 682
103 926 46 088 68 300 Prosjekt under arbeid 10 4713 3829 950

1661563 1694 284 1711636 Sum varige driftsmidlar 65173 64175 55184
Finansielle anleggsmidlar:
0 0 0 Investering i dotterselskap 11 1223348 1230787 1230 787

27 416 35253 38 446 Investering i tilknytta selskap 11 9782 9782 9782

0 0 0 Lan til selskap i same konsern 13 660 000 660 000 660 000

13794 15 804 13 238 Investeringar i aksjar og andelar 11 7433 10 999 10 489

28 669 27 207 24 380 Utlan/Langsiktige fordringar 5,12 2 102 102

69 879 78 264 76 064 Sum finansielle anleggsmidlar 1900 565 1911 670 1911 160

2 083 926 2110710 2110 057 Sum anleggsmidlar 1975 615 1980 349 1969 747
Omlaupsmidlar:

5691 10518 10714 Behaldning av driftsmateriell 0 0 0

Fordringar:

119 888 143 086 142 716 Kundefordringar 13,21 502 1259 10 557

119 963 138 877 109 142 Andre kortsiktige krav 3,13,14 131928 206 597 125 623

239 851 281 963 251 858 Sum fordringar 132 430 207 856 136 180

93137 93127 16 588 Marknadsbaserte obligasjonar etc 15 16 588 93 127 93 137

45 956 21980 89711 Kasse, bank etc. 16 1087 1564 701

384 635 407 588 368 871 Sum omlaupsmidlar 150 105 302 547 230018

2468561 2518298 2478928 SUM EIGNELUTAR 2125720 2 282 896 2199 765
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Kontantstraumanalyse

Konsern Sogn og Fjordane Energi AS Mor
(1000 kr)

2006 2007 2008 Kontantstraum fra operasjonelle aktivitetar: 2008 2007 2006
204 781 254 527 155 409 Ordineert resultat for skattekostnad 44 607 172 764 50 961
-99 703 -91 952 -102 835 Betalte skattar i perioden -47 796 -11 491 -36 947
88 166 92 146 94 036 Avskrivingar 3544 3243 3191
0 0 4 341 Nedskrivingar 0 0 0
-2 598 -5 351 -3 193 Kostnad(+)/Inntekt (-) fr& invest i tilknytta selskap utan kontanteff 0 0 0
-30 -4 827 -196 Endring i behaldning av driftsmateriell 0 0 0
-1 640 414 214 Gevinst(-)/Tap(+) ved sal av aksjar og driftsmidler 244 0 -1591

2 400 Nedskriving av aksjar 9839
-11 877 -23 198 370 Endring i kundefordringar 757 9298 -5 705
24 403 -14 643 8 388 Endring i leverandgrgjeld 1653 1150 488
-39 479 10 76 539 Endring i kortsiktige finansplasseringar 76 539 10 -39 479
-1401 791 432 Endring i pensjonsforpliktingar 77 215 -450
-23 470 -13 581 41 899 Endring i andre tidsavgrensingspostar -87 146 -153 092 -48 044
137 152 194 336 277 804 Netto kontantstraum fra operasjonelle aktivitetar 2 317 22 097 -77 576
Kontantstraum fra investeringsaktivitetar:
-111 508 -116 456 -108 452 Utbetalingar ved kjgp/tilverking av varige driftsmiddel -5 058 -12 232 -4 195
280 2144 4 452 Innbetalingar ved sal av varige driftsmidler 449 0 210
2175 0 2 243 Innbetaling ved sal av aksjar og andelar i andre foretak 2214 0 2 040
-8 385 -4 496 -2 223 Utbetalingar ved kjgp av aksjar og andelar i andre foretak -1223 -510 -885
0 0 0 Innbetaling fra utldn 100 0 -659 978
0 0 0 Innbetaling av avdrag fr& dgtrer 0 0 592 429
-117 438 -118 808 -103 980 Netto kontantstraum fra investeringsaktivitetar -3518 -12 742 -70 379
Kontantstraum fra finansieringsaktivitetar:

481 813 119 000 0 Innbetalingar ved opptak av ny langsiktig gjeld 0 100 000 475 000
-359 428 -123 021 -19 000 Utbetalingar ved nedbetaling av langsiktig gjeld 0 -110 250 -379 428
0 0 218 050 Innbetaling ved opptak av ny kortsiktig gjeld 200 000 0 0
-64 000 667 316 Utbetaling ved reduksjon av kortsiktig gjeld -67 816 45 207 4 596
0 0 0 Mottak av konsernbidrag 174 000 52 700 135 000
-87 274 -96 149 -305 459 Utbetaling av utbytte -305 459 -96 149 -87 274
-28 889 -99 503 -106 093 Netto kontantstraum fra finansieringsaktivitetar 725 -8 493 147 894
-9175 -23 976 67 731 Netto endring i kontantar og ekvivalentar -A77 862 -61
55131 45 956 21 980 Behaldning av kontantar og ekvivalentar 1.1 1564 701 761
45 956 21980 89 711 Behaldning av kontantar og ekvivalentar 31.12 1087 1564 701

22



Balanse Balanse Balanse GJELD OG EIGENKAPITAL Note Balanse Balanse Balanse

2006 2007 2008 2008 2007 2006
Eigenkapital:

Innskoten eigenkapital
739 611 739 611 739 611 Aksjekapital 17,18 739 611 739 611 739 611
359 588 59 588 59 588 Overkursfond 17 59 588 59 588 359 588
1099 199 799 199 799 199 Sum innskoten eigenkapital 799 199 799 199 1099 199

Opptent eigenkapital
0 0 0 Annan eigenkapital 17 115 862 121 117 5847
151 922 280 361 281 451 Konsernfond 17 0 0 0
151 922 280 361 281 451 Sum opptent eigenkapital 115 862 121117 5 847
4171 3875 204 Minoritetsinteresser 17 0 0 0
1255 292 1083 435 1080 854 Sum eigenkapital 915 061 920 316 1105 046
Gjeld:
Avsetting for forpliktingar:

90 053 114 859 137 754 Pensjonsforplikting 19 28 413 22513 16 794
94 179 88 729 79 486 Utsett skatt forplikting alm. inntekt 9 0 0 0
0 0 0 Utsett skatt forplikting grunnrenteinntekt 9 0 0 0
45114 42 946 38 446 Avsetting for forpliktingar 20 0 0 0
229 346 246 534 255 686 Sum avsetting for forpliktingar 28 413 22513 16 794

Langsiktig gjeld:

580 250 570 000 570 000 Obligasjonslan 20,21 570 000 570 000 580 250

0 0 0 Gjeld til selskap i same konsern 13,20 200 000 200 000 200 000

12772 19 000 0 Gijeld til kredittinstitusjonar 20, 21 0 0 0

593 022 589 000 570 000 Sum langsiktig gjeld 770 000 770 000 780 250
Kortsiktig gjeld:

0 0 218 050 Sertifikatlan/Gjeld til kredittinstitusjonar 200 000 0 0

0 667 983 Kassakreditt 21 97 190 165 006 119 800

69 193 54 550 62 938 Leverandgrgjeld 13 5681 4028 2879

93 005 102 778 110 363 Betalbar skatt 9 19 088 47 796 11 655

58 690 44 397 56 653 Skuldige offentlege avgifter, skattetrekk etc 41 448 26 094 38 457

96 149 305 459 30 324 Avsett til utbytte 17 30 324 305 459 96 149

73 864 91 478 93077 Anna kortsiktig gjeld 13 18 515 21 684 28 735

390 901 599 329 572 388 Sum kortsiktig gjeld 412 246 570 067 297 675

1213 269 1434 863 1398 074 Sum gjeld 1210 659 1362 580 1094 719

2468561 2518298 2478928 SUM GJELD OG EIGENKAPITAL 2125720 2 282 896 2199 765

Sandane, 30. mars 2009
Styret for Sogn og Fjordane Energi AS

A/ ﬂé&:ﬁ: ? ’ . 5 O’%.:\,_\_,
Arvid Lillehauge Birger C. Schz;berg & Z‘W “/ W”W%"f 5%

— styreleiar — — nestleiar — Per Atle Kjollesdal Mathias Raheim Stig Solheim
Kristin Linnerud Bente Froyen Steindal Oddmund Ardal Geir Magne Evebo
SV\%»QQ /\\m&w&
Ingolf Aagéard

— konst. konsernsjef —



SEGMENTRESULTAT 2008

Kraft- Dvrig

(Tal i 1000 kr) produksjon Monopol Sluttbruk Naturgass Verksemd Eliminering Konsern
Driftsinntekter:

Sal av kraft 520 209 0 341770 0 0 -336 512 525 467
Sal av overfgringstenester 0 209 272 0 0 0 -13 841 195 431
Andre driftsinntekter 6 287 10 595 6 383 17 860 61914 -53 624 49 415
SUM DRIFTSINNTEKTER 526 496 219 867 348 153 17 860 61914 -403 977 770 313
Driftskostnader:

Kigp av kraft 191 925 24 389 317 455 0 0 -337 668 196 101
Kigp av overfgringstenester 15 065 23 855 0 0 0 -12 683 26 237
L@n og sos. kostn. 24 105 66 645 6 390 1898 34 146 3328 136 512
Aktivering av eigne tilvirka 0 -23 069 0 0 -265 -3 328 -26 662
driftsmiddel

Avskrivingar 45 676 38 389 4126 1438 4 408 0 94 036
Nedskrivingar 0 0 0 4 341 0 0 4 341
Eigedomsskatt/avgifter 24 945 5063 0 44 235 0 30 288
Andre driftskostnader 44 150 74 432 8499 17 528 29 990 -53 625 120 974
SUM DRIFTSKOSTNADER 345 866 209 704 336 470 25 250 68 514 -403 977 581 827
DRIFTSRESULTAT 180 630 10 163 11 683 -7 390 -6 600 0 188 486




Notar til rekneskapen 2008

1. Rekneskapsprinsipp

Sogn og Fjordane Energi AS og SFE sin
konsernrekneskap er fgrt i samsvar med
rekneskapslova av 1998 og reglane for god
rekneskapsskikk i Noreg.

Grunnleggande forhold

Konsernrekneskapen viser det samla gkonomiske
resultat og gkonomiske stilling ved at morselskapet og
eigardelar i andre selskap vert presentert som ei
gkonomisk eining. Selskap der konsernet har
bestemmande paverknad er konsolidert. Minoriteten
sin del av resultatet etter skatt er presentert pa eiga
line. Felleskontrollerte verksemder er presentert etter
bruttometoden. Tilknytt selskap der konsernet har
strategisk interesse og betydeleg paverknad og
eigardel pad 20-50% er vurdert etter
eigenkapitalmetoden. Eigardelar som er definert som
finansielle investeringar er vurdert etter kostmetoden
uansett eigardelen sin storleik.

Arsrekneskapen for SFE konsernet bestar av
resultatrekneskap, balanse, kontantstraumoppstilling
og noteopplysningar. Konsernet bestar av morselskapet
Sogn og Fjordane Energi AS og dotterselskapa SFE
Nett AS, SFE Kraft AS, SFE Produksjon AS, SFE
Naturgass AS og Firdakraft AS. SFE Produksjon AS
eig 30% av aksjane i Innvik Kraftverk AS og 49,2%
av Fjord Miljgenergi AS. Selskapet Firdakraft AS eig
30% av aksjane i Fossheim Energiverk AS, medan
selskapet Enivest AS er eigd 38,7% av Sogn og
Fjordane Energi AS.

Alle interne resultat- og balansepostar som skuldast
interne transaksjonar er utlikna. Ved konsolideringa er
anskaffelseskostnaden til aksjane i dotterselskapa
eliminert mot eigenkapitalen pa oppkjgpstidspunktet.
Meir- og mindreverdiar av aksjane i dotterselskapa i
forhold til bokfgrt eigenkapital i selskapa er i
konsernrekneskapen fordelt til dei ulike eigedelane i
dotterselskapa og vert avskrive planmessig. Meirverdi
utover den som er fordelt til dei ulike eigedelane er
aktivert som goodwill.

Rekneskapslova § 5-8 seier at ein del finansielle
instrument og varederivat skal vurderast til verkeleg
verdi. For SFE betyr dette at finansielle kraftkontraktar
handla pa Nord Pool som inngar i tradingportefglje er
vurdert til verkeleg verdi. Det same gjeld finansielle
omlgps-middel som obligasjonar og sertifikat. Derimot
er finansielle kraftkontraktar som inngar i ei sikrings-
portefalje ikkje vurdert til verkeleg verdi, men
underlagt kontantstraumsikring. Denne sikringsbok-
fgringa medfgrer at den finansielle kraftkontrakta vert
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rekneskapsfgrt pararellt med avrekninga av kontrakta.
Ogsa inngatte valutaterminar som skal sikre framtidige
kontanstraumar i valuta er underlagt
kontantstraumsikring. Rentederivat som ikkje er
dedikerte sikringsinstrument mot laneportefglja er i
samsvar med rekneskapslova §5-2 vurdert etter
lagaste verdis prinsipp.

SFE omset ein stor del av sin kraftproduksjon pa Nord
Pool. Finansiell og fysisk handel med kraft pa Nord
Pool er i Euro. SFE har vedteke ein valutastrategi som
skal sikre handtering av valutarisikoen. Denne
strategien tilseier at ein del av valutarisikoen knytt til
inngatte kontraktar skal sikrast.

Prinsipp for inntekts- og kostnadsfgring

Inntektsfgring i rekneskapen skjer ved levering av
varer eller tenester til kunde. Utgifter vert samanstilt
med og vert kostnadsfgrt samtidig med dei inntektene
som utgiftene kan henfgrast til. Utgifter som ikkje kan
henfgrast direkte til inntekter vert kostnadsfgrt nar dei
palgper.

All fysisk krafthandel er fgrt brutto i resultat-
rekneskapen, medan nettoresultatet av finansiell
sikring er fgrt under driftsinntekter. Resultatet av
tradingaktivitet i kraftmarknaden er fgrt netto og
rekneskapsfgrt pa same line som sal av kraft. Effekten
av valutaforhold er rekneskapsfgrt pa same line som
kraftleveransen valutaresultatet knyter seg til.

Hovuddelen av rentekostnadene er knytt til offentleg
utlagde obligasjonslan. Som sikringsinstrument pa
laneportefglja nyttar SFE derivat som swap-avtalar,
renteopsjonar og F.R.A.-kontraktar. Rentederivata er
rekneskapsfgrt til lagaste verdis prinsipp.

Nettverksemda vert regulert av styresmaktene ved at
Noregs Vassdrags- og Energidirektorat (NVE) fastset
arlege inntektsrammer for kvart selskap.Inntekts-
ramma skal gje dekning for netteigars faktiske
kostnader samt gje grunnlag for ei rimeleg avkasting
pa investert kapital.

NVE fastsett arleg inntektsramme for det enkelte nett-
selskap. Inntektsramma er det belgpet som NVE tillet
at den enkelte konsesjonar kan krevje inn som nett-
leige fra sine kundar. Dei arlege inntektsrammene er
gjevne ut frad parameter som nettselskapet sitt kost-
nadsniva, kostnadsnivaet til samanliknbare nettsel-
skap, kraftpris, renteniva, verdien av nettanlegga, feil-
statistikk og generell prisstiging. Kraft som ikkje kjem
fram til kundar ved feilsituasjonar blir verdsett etter
ein samfunnsgkonomisk pris. Kvart ar vert kostnaden



ved avbrot rekneskapsmessig kostnadsfgrt og reduserer
inntektsramma som nettselskapet kan krevje inn fra
kundane.

Kvart ar vert avviket mellom faktiske innkrevd inntekt
fra kundane og tilleten inntekt berekna i form av ei
meir-/mindreinntekt. Akkumulert meir-/mindreinntekt
(saldo) vert rekneskapsfgrt som henholdsvis gjeld eller
fordring til nettkundane. Akkumulert meir-/mindreinn-
tekt vert renterekna i samsvar med rentesats og prin-
sipp fastsett av NVE. Tilbakefgring av meir-/mindre-
inntekt skjer gjennom justering av nettariffane.

Akkumulert meir-/mindreinntekt vert balansefgrt og
bokfgrt netto som henholdsvis gjeld eller fordring til
nettkundane.

Hovudregel for vurdering og klassifisering av balansepostar
Eigedelar som er bestemt til varig eige eller bruk er
klassifisert som anleggsmiddel. Andre eigedelar er klas-
sifisert som omlaupsmidlar. Fordringar som skal tilba-
kebetalast innan eit ar er klassifisert som omlaupsmid-
lar. Ved klassifisering av kortsiktig og langsiktig gjeld er
tilsvarande kriterium lagt til grunn. Anleggsmiddel er
vurdert til anskaffelseskost, men vert nedskrive til ver-
keleg verdi nar verdifallet ikkje er forventa a vere forbi-
gaande. Dersom anleggsmiddelet har avgrensa gkono-
misk levetid vert det avskrive planmessig over levetida.
Ved vurdering av omlaupsmidlar er lagaste verdis prin-
sipp nytta, slik at omlaupsmidlane er vurdert til lagaste
verdi av anskaffelseskost og marknadsverdi. Unntak fra
dette er finansielle omlaupsmiddel som inngar i ei
handelsportefglje.

Langsiktig gjeld vert balansefgrt til pari kurs. Kortsiktig
gjeld vert balansefgrt til motteke belgp pa lanetids-
punktet, og vert ikkje oppskrive til verkeleg verdi som
fglgje av rente-endring.

Enkelte postar er vurdert etter andre reglar og desse er
det gjort greie for nedanfor.

Postar som er av uvanleg karakter og av ein slik art at
dei ikkje inntrer ofte eller regelmessig, vert klassifiserte
som ekstraordinaere dersom dei belgpsmessig er vesent-
lege for konsernet.

Immaterielle eigedelar

Det er aktivert goodwill som er knytt til verdi av
kundemasse som kom inn gjennom fusjonen mellom
Ytre Fjordane Kraftlag AS og Sogn og Fjordane Energi
AS 01.01.03. Ut fra stabiliteten i kundemassen vil
desse verdiane bli avskrivne linezert over 10 ar. Dette er
ogsa i samsvar med perioden som er lagt til grunn ved
verdisettinga av selskapa.
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Det er ogsa aktivert goodwill knytt til tidlegare oppkjgp.
Denne goodwillen er knytt til synergiar ved drifting av
selskapa samla. Dette er drifting av kraft- og nettanlegg
med lang levetid. Goodwillen knytt til dette oppkjgpet
vert derfor avskrive over 15 ar fra oppkjgps-tidspunktet.

Varige driftsmiddel og avskrivingar

Varige driftsmiddel vert avskrive linezert over forventa
levetid. Avskriving vert starta aret etter investeringsaret
for mindre, ordinaere avskrivingar, medan det for stgrre
investeringar vert starta avskrivingar den manaden
driftsmiddelet vert teke i bruk. Eigne investeringsarbeid
vert aktiverte pa driftsmiddelet etter marknadsmessig
timesats. Det vert aktivert byggelansrenter pa stgrre
investeringar med byggetid pad meir enn 6 manadar,
medan meir ordinaere investeringar ikkje vert aktiverte
med byggelansrenter. Motteke anleggsbidrag gar til
fradrag i kostpris pa driftsmiddelet. Vedlikehaldsutgifter
vert kostnadsfgrte nar utgifta vert betalt.

Behaldning av driftsmateriell

Verdien av lagerfgrt materiell for drift og vedlikehald er
fgrt opp etter innkjgpskost. Oppfgringa samsvarar med
listepris fra leverandgr. | rekneskapet er det avsett for

ukurans.

Fordringar

Kundefordringar og andre fordringar er oppfart til
palydande etter fradrag for avsetning til forventa tap.
Avsetning til tap er gjort pa grunnlag av ei individuell
vurdering av dei enkelte fordringar. | tillegg er det for
andre kundefordringar avsett ein uspesifisert avsetning
for & dekke forventa tap.

Pensjonar

SFE rekneskapsfgrer pensjon etter NRS 6A. Arlege
estimatavvik vert balansefgrt mot eigenkapitalen.
Estimert pensjonskostnad ved utlgpet av forrige
rekneskapsar dannar grunnlaget for pensjonskostnaden
for neste ar. Avik mellom estimert pensjonskostnad og
faktisk pensjonskostnad vert balansefgrt direkte mot
eigenkapitalen. Lgysinga er under IAS 19 omtalt som
SORIE Igysinga. Ved rekneskapsfgring av pensjon er
linezer oppteningsprofil og forventa sluttign som
oppteningsgrunnlag lagt til grunn. Arbeidsgjeveravgift
er inkludert i tala. Pensjonsmidlane vert vurdert til
verkeleg verdi.

Godtgjersler
SFE utbetalar godtgjersler i samband med overtaking
av bruks- og fallrettar.

For utbygde kraftverk er eingongsgodtgjersler aktivert
og vert avskrive over anlegget si levetid, medan arlege



godtgjersler for utbygde anlegg vert kostnadsfagrt. For
rettar som ikkje er utnytta, vert dei arlege godtgjerslene
kostnadsfgrte.

Andel i andre kraftverk

SFE Produksjon AS eig ein del i Leirdgla kraftverk pa
35%. Leirdgla inngar i rekneskapen etter brutto-
metoden. Avskrivingane inngar i posten avskrivingar i
rekneskapen. Sal av kraft fra Leirdgla er inkludert i
posten sal av kraft, og driftskostnader for SFE
Produksjon AS sin del er inkludert i posten andre
driftskostnader. Grunnrente-, naturressurs- og
eigedomsskatten for Leirdgla vert utlikna pa SFE
Produksjon AS si hand og er inkludert i desse postane
i rekneskapen.

Leigde kraftverk

SFE Produksjon AS leiger kraftverka Eidsfossen,
Trysilfossen og Evebgfossen med Gloppen kommune.
Leigekontrakten gar over 20 ar fra 01.01.95. Det er
betalt ei forskotsleige pa 65 millionar kroner. Denne
forskotsleiga er fgrt i balansen som ei langsiktig
fordring. 1/20 av leigebelgpet vert arleg kostnadsfgrt.
Reinvesteringar vert aktivert i balansen som avskrivbare
anleggsmiddel i samsvar med leigekontrakten med
Gloppen kommune. Sal av kraft fra dei leigde
stasjonane inngar i posten sal av kraft. Gjennom
Hggsterettsdom i 2005 er SFE Produksjon AS tillagt
skatteplikta for naturressurs- og grunnrenteskatt for
desse kraftverka.

Konsesjonskraft

Sogn og Fjordane fylkeskommune har rett til a ta ut
konsesjonskraft fra enkelte kraftverk i fylket. SFE
handterer konsesjonskrafta pa vegne av Sogn og
Fjordane fylkeskommune for fylket si rekning og risiko.
Avtala mellom SFE og fylkeskommunen har ein slik
oppseiings-klausul at SFE ikkje har risiko knytt til
kvantum SFE har prissikra for fylkeskommunen.
Inntekter og kostnader knytt til konsesjonskrafta er
saleis rekneskapsfgrt hos Sogn og Fjordane fylkes-
kommune og ligg ikkje inne i SFE sitt resultat-
rekneskap. Resultatet fra konsesjonskrafta er berekna i
medhald av forskrift gjeve til skattelova § 2-5 og vert
slik skattefri for Sogn og Fjordane fylkeskommune.

Magasinfylling

| samsvar med vanleg praksis i bransjen vert ikkje
vassmagasin balansefgrt. Vassmagasin er likevel
vesentleg for vurdering av rekneskapsmessige resultat
for selskapet.
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Kraftkontraktar

Alle kjgps- og salskontraktar blir periodiserte, dvs.
inntekter og kostnader blir periodiserte i hgve til
leverings- og mottakstidspunkt. Kraftkontraktane er delt
inn i tre portefgljer. Ei produksjonsportefglje, ei
tradingportefglje og ei sluttbrukportefglje. Kvar porte-
fglje vert vurdert for seg med gjennomsnittspris pa sals-
og kjgpskontraktar med tilsvarande volum og
samanfallande leveringsperiodar.

Produksjonsportefglja

Produksjonsportefglja inneheld i tillegg til eigen
produksjonen, alle sals- og kjgpskontraktar som er
inngatt med grunngjeving i forhold knytt til fysiske
tilhgve i vare produksjonsanlegg. Dette gjeld bade
fysiske og finansielle kraftkontraktar. Ogsa sals- og
kjgpsopsjonar inngar i produksjonsportefglja. For kraft-
sals- og kraftkjgpskontraktar med levering for neste ar
vert same sesong samanstilt etter portefglje-prinsippet
og urealiserte tap som matte vere i portefglja vert
kostnadsfgrt. For kraftkontraktar med levering seinare
enn neste ar vert same ar samanstilt og evt. urealiserte
tap vert kostnadsf@rt. Urealiserte gevinstar vert ikkje
inntektsfgrt. Eigenproduksjonen vert i denne vurderinga
lagt inn som ei kjgpskontrakt med kjgpspris lik sjglv-
kost.

SFE Produksjon AS handlar finansielle instrument,
primeert pa Nord Pool, for & optimalisere verdiane og
redusere risikoen som ligg i kraftportefgljene.
Finansielle instrument som vert handla er forwards,
futures og opsjonar pa Nord Pool. Det vert ogsa handla
forwards og opsjonar bilateralt. Opsjonspremiar vert
resultatfgrt parallelt med det underliggande produktet,
med unntak av opsjonar for pafglgande ar som pa
balansetidspunktet var verdilause. Opsjonane som
hadde innlgysing i desember i rekneskapsaret, men
som pa dette tidspunktet var verdilause, er kostnadsfgrt
i samsvar med lagaste verdis prinsipp.

Resultatet av sikringshandelen vert fgrt pa same
rekneskapsline som resultatet av den sikra posisjonen.

Sluttbrukportefglja

Sluttbrukportefglja inneheld alle kontraktar ut til slutt-
kundar og prissikringa som er gjort av desse kontrakt-
ane. Kraftsals- og kraftkjgpskontraktar med levering i
same periode vert samanstilt etter portefgljeprinsippet
og urealiserte tap som matte vere i portefglja vert
kostnadsf@rt. Urealiserte gevinstar vert ikkje inntekts-
fort.

Resultatet av sikringshandelen vert fgrt pa same
rekneskapsline som resultatet av den sikra posisjonen.



Tradingportefglja

Tradingportefglja inneheld alle sals- og kjgpskontraktar
som ikkje er inngatt med grunngjeving i forhold knytt
til fysiske tilhgve i vare produksjonsanlegg. Kraftsals-
og kraftkjgpskontraktar med levering i same periode
vert samanstilt etter portefgljeprinsippet og urealiserte
tap som matte vere i portefglja vert kostnadsfart.
Urealiserte gevinstar vert inntektsfgrt. Resultatet av
tradingaktivitet i kraftmarknaden er fgrt netto og
rekneskapsfgrt pa same line som sal av kraft.

Finansielle omlaupsmiddel som inngar i handelsportefglje
SFE har ei handelsportefglje med verdipapir som
sertifikat og obligasjonar. Denne handelsportefglja er i
balansen vurdert til verkeleg verdi i samsvar med
rekneskapslova § 5-8.

Prinsipp for kontantstraumoppstilling
Kontantstraumoppstillinga er utarbeida med basis i den
indirekte metoden. Dette inneber at ein i analysen tek
utgangspunkt i fgretaket sitt arsresultat for a kunne
presentere kontantstraumar tilfgrt fra henholdsvis
ordinaer drift, investeringsverksemda og finansierings-
verksemda.

Aksjar i dotterselskap og tilknytta selskap

Investeringar | dotterselskap og tilknytta selskap er i
selskapsrekneskapen vurdert etter kostmetoden. |
konsernrekneskapen er dotterselskap konsolidert og
tilknytta selskap innarbeidd etter eigenkapitalmetoden.

Skattar

SFE betalar fire ulike skatteartar. Dette er alminneleg
overskotsskatt, grunnrenteskatt, naturressursskatt og
eigedomsskatt.

Overskotsskatt
Overskotsskatten vert berekna etter dei ordineere

skattereglane. Skattekostnaden i resultatrekneskapen er

samansett av betalbar skatt og endring i utsett skatte-
fordel/skatte-forplikting. Betalbar skatt vert berekna pa
grunnlag av aret sitt skattemessige resultat. Utsett
skatte-fordel/skatteforplikting vert berekna pa grunnlag
av midlertidige skilnader mellom rekneskapsmessige og
skattemessige verdiar. Utsett skatt er rekna etter
nominell verdi.

Grunnrenteskatt

Grunnrenteskatten er ein kraftverksspesifikk skatt som
vert berekna separat for kvart kraftverk. Negativ grunn-
renteskattegrunnlag som har oppstatt fom 2007 for eit
kraftverk kan overfgrast til anna kraftverk eller kan
utbetalast. Grunnrenteskatten har som formal a

skattlegge den avkastinga ein vasskraftprodusent har
utover normalavkasting som fglgje av at produsenten
utnyttar ein naturresurs. Denne skattearten er delvis
overskotsuavhengig.

Skattekostnaden knytt til grunnrente i SFE sitt
resultatrekneskap bestar av betalbar grunnrenteskatt,
endring i utsett skatt knytt til grunnrente med basis |
endring i midlertidige skilnader og endring i framfgrbart
underskot knytt til grunnrente. Ved berekning av utsett
skatt fordel/forplikting 31.12.2008 er det brukt
nominell skattesats pa 30%. | samsvar med tilrading
fra bransjeorganisasjon er det ved negative midlertidige
skilnader balansefgrt utsett skatt fordel grunnrente for
kraftverk som er i posisjon for betalbar grunnrenteskatt
eller som vare prognoser seier vil vere i betalbar
posisjon i Igpet av ein 10-ars periode. Utsett skatt
fordel/forplikting pa grunnrente er presentert netto i
balansen for alle kraftverk.

Naturresursskatt

Naturresursskatten er overskotsuavhengig og vert
berekna basert pa det enkelte kraftverk sin gjennom-
snittlege produksjon dei siste 7 ara. Naturresursskatten
kan utliknast krone for krone mot overskotsskatten, og
ikkje utlikna naturressursskatt kan framfgrast med
renter.

Eigedomsskatt

Eigedomsskatten er ein overskotsuavhengig skatt. For
kraftverk vert grunnlaget for eigedomsskatten fastsett i
samband med skattelikninga. @vrige anlegg vert verdi-
sett giennom ein eigedomsskattetakst. Eigedomsskatten
utgjer inntil 0,7% av grunnlaget.

| rekneskapen er eigedomsskatten teken med som ein
driftskostnad.




2. Kraftproduksjon, kraftsal og kraftkjgp

Kraftproduksjon 2008

Konsern 2008

Konsern 2007

Konsern 2006

Arets produksjon

1.401 GWh

1 622 GWh

1277 GWh

Midlare arsproduksjon

1 380 GWh

1 380 GWh

1 340 GWh

Produksjonstala inkluderer ikkje tilknytta selskap. Midlare arsproduksjon er simulert etter tilsigsserien 1989-2005.

31.12.08 31.12.07 | 31.12.06| 31.12.05( 31.12.04| 31.12.03
Magasinbehaldning (GWh) 369 402 422 429 425 409
Andel av magasinkapasitet 62% 68% 69% 70% 70% 67%

Magasintala inkluderer ikkje tilknytta selskap.

Kraftsal og kraftkjgp

Vurderingar som er gjort 31.12.08 viser at det ikkje er grunnlag for & avsette noko i sluttbruk portefglja for

urealiserte tap.

| sikringsportefglja er det ikkje grunnlag for & matte setje av for urealiserte tap.

Tradingportefglja vert rekneskapsfart til verkeleg verdi. Pr 31.12.08 er det eit urealisert tap pa kr 22.016.000.
Tilsvarande var det pr. 31.12.2007 eit urealisert tap pa kr 25.553.000. Nedgangen i urealisert tap er inntektsfart i

2008.

3. Nettdrift, meir-/mindreinntekt, avkasting og avsetning

Belgp i 1 000 kr.

Sum mindreinntekt nettleige

Saldo 31.12.07 80 387
Rentesaldo 21 942
Balansefgrt inkl. renter pr 31.12.07 102 328
+ Korrigering mindreinntekt 2007 93
+ Korrigering renter meirinntekt 2007 -728
Utestaande mindreinntekt fra tidl. ar 101 693
- Endring mindreinntekt i 2008 -16 686
+ Arets renteavsetning mindreinntekt 3 567
- Arets KILE-kostnad -10 567
Sum rekneskapsfgrt 31.12.08 78 381
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Segmentinformasjon nettdrift
Belgp i 1 000 kr.

Nettinntekt 2008
Inntektsramme 2008
Meirinntekt 2008

Driftsresultat nettdrift

+ Korr meiravskriving utanom inntektsramme
Driftsresultat nettdrift etter inntektsramme

Grunnlag for kapitalavkasting
Avkasting i%

NVE si referanserente for 2008 er sett til 7,44%

200 322
184 658
15 664

10 163
3 952
14 115

566 183
2,49%

Belgpa som star som nettinntekt i denne noten er fgrt opp netto i samsvar med NVE si inntektsrammeregulering.
Belgpet er difor ikkje det same som star som sal av overfgringstenester i resultatrekneskapen.

4. Andre driftsinntekter

Mor

Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006

Husleigeinntekter 2118 1984 1763

Driftsinntekter 2139 1 859 1107

Sal av tenester konserninternt 38 743 34 708 31 563

Sum driftsinntekter 43 001 38 551 34 433

5. Lgnskostnader, antall tilsette, godtgjeringar m.m
Mor Konsern

Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Lgn 17 276 14 629 13311 100 350 91 111 77 596
Arbeidsgjevaravgift 2201 1 865 1944 12 884 11 358 11 835
Pensjonskostnader 2 822 2 667 1600 16 267 13 477 9 352
Andre ytingar 4 371 3781 4 447 7011 4 270 5630
Sum brutto Ignskostnader 26 670 22 941 21 301 136 512 120 216 104 413
Aktivering av eigne tilverka driftsmiddel - 265 - 310 0 -26 662 -23 760 -19 811
Sum 26 405 22 631 21 301 109 850 96 456 84 602
Gjennomsnittleg antall arsverk 31 31 30 202 193 187
Antall menn 18 19 18 166 158 155
Antall kvinner 13 12 12 36 35 32
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Ytingar til leiande tilsette:

Pensjons Anna
Belgp i 1000 kr Lgn Utgifter godtgjering Sum
Konsernsjef Ole Schanke Eikum 1111 102 105 1318
@konomidirektgr Ingolf Aagéard 1009 233 12 1 254
Produksjonsdirektgr Ola Lingaas 879 186 11 1076
Kraftdirektgr Anne Kristin Hjelle Jordal 497 59 4 560
Kraftdirektgr Bjarne Dybvik 150 0 1 151
Nettdirektgr Asgeir Aase 884 100 9 993
Gassdirektgr Asle Grotle 633 56 7 696
Personalsjef Ole Bent Sgreide 605 80 9 694
Ytingar til konsernstyret:
Styre- Anna

Belgp i 1000 kr godtgjersle godtgjering Sum
Styreleiar Arvid Lillehauge 110 0 110
Nestleiar Birger C. Schgnberg 0 0 0
Kristin Linnerud 52 0 52

Per Atle Kjgllesdal 52 24 76
Mathias Raheim 52 18 70
Bente Frgyen Steindal 52 0 52
Oddmund Ardal 52 0 52

Geir Magne Evebg 52 0 52

Stig Solheim 26 0 26

Vidar Solvang 19 0 19

Styregodtgjersla Birger C. Schgnberg har rett til skal utbetalast til Sch@gnberg sin arbeidsgjevar. Overfor styret
fgreligg det ingen forpliktingar utover ordinaert styrehonorar. Ingen av dei leiande tilsette har seerskilt avtale om
godtgjersle ved opphgr av arbeidsforholdet. Konsernsjefen er tilsett pa fastlgn og har ikkje avtale om bonus. Dei
gvrige leiande personane har same avtale om bonus som andre tilsette i konsernet. Pensjonsvilkara er pa lik line
med andre tilsette.

Kostnader til revisor

Mor Konsern

Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Revisjonshonorar 108 110 95 512 494 445
Attestasjonstenester 0 0 0 13 8 7
Andre tenester utanfor revisjonen 67 123 40 87 133 74
Tenester fra samarbeidande 75 118 265 106 129 464
selskap

Sum 249 351 400 718 764 990

Belgpa over viser godtgjersle til Deloitte AS og samarbeidande selskap for revisjon og revisjonsrelaterte tenester,
samt godtgjersle for andre tenester.
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Lan og garantiar til fordel for:

Belgp i 1000 kr Lan Garantiar
Tilsette i SFE-konsernet 673 0
Adm.dir, aksjeeigarar og medlemmer av styret 0 0
Neerstaande til aksjeeigarar og medlemmer av styret 0 0
Lan tilsette har Igpetid utover 1 ar.
6. Andre driftskostnader
Mor Konsern
Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Reparasjonar og vedlikehald 4 030 2 686 2672 41 200 32 448 32 493
Forsikringar 156 271 277 2717 2 451 2720
Leigekostnader 1252 940 846 7 238 6 205 5512
Andre driftskostnader 15 697 9824 7 973 69 819 46 381 32 926
Sum andre driftskostnader 21 135 13 721 11 768 120 974 87 485 73 651
7. Eigedomsskatt, avgifter og godtgjersler
Konsern
Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006
Konsesjons- og tilsynsavgifter 6 876 6 853 6 824
Konsesjonspalagde tiltak 617 567 520
Erstatninger 1410 406 1208
Frikraftutbetalingar 3322 2 832 4 593
Reduksjon i forpliktingar -4 400 0 0
Eigedomsskatt 22 464 20 334 15 743
Sum eigedomsskatt, avgifter og godtgjersler 30 288 30 992 28 888

SFE er eit 100% offentleg eigd selskap og saleis er ikkje SFE sine kraftstasjonar utsett for heimfall til staten.
Gjennom disponering av fallrettar i utbygde og ikkje utbygde vassdrag har SFE teke pa seg forpliktingar ved a

betale arlege godtgjersler.

8. Finanskostnader og -inntekter

Mor Konsern

Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Laneprovisjon Sogn og Fjordane
fylkeskommune 0 0 429 0 0 429
Rentekostnader 76 098 27 599 25 379 70 729 29 685 29 685
Andre finanskostnader 190 298 307 190 298 307
Rentekostnad til foretak i same

konsern 12 473 9974 6 420 0 0
Verdiendring pa finansielle

omlaupsmidlar 5 206 5 206

Sum finanskostnader 93 967 37 871 32 535 76 125 29 983 30421
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Hovuddelen av rentekostnadene er knytt til offentleg utlagte obligasjonslan. For & styre netto rentekostnad nyttar
SFE rentederivat som t.d. swap-avtaler. Rentederivata vert rekneskapsfgrt til verkeleg verdi over resultatet.
Nedskriving av aksjepostar med 9,8 MNOK er inkludert i rentekostnadane for morselskapet og 2,4 MNOK for
Konsern. Nedskrivinga er fordelt med 2,4 MNOK pa Fjordinvest og 7,4 MNOK pa SFE Naturgass. Pr 31.12.08 er
det eit urealisert tap pa rentederivat pa 0,9 MNOK som ikkje tilfredsstiller krava til sikringsbokfgring og dette er

derfor kostnadsfgrt.

Mor Konsern

Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Renteinntekt fra foretak i same 44 912 34 371 24 930 0 0 0
konsern

Verdiendring pa finansielle 0 1747 418 0 1747 418
omlaupsmidlar

Andre finansinntekter 16 980 1711 7413 39 855 25 393 18 531
Sum finansinntekter 61 892 37 829 32 761 39 855 27 140 18 949

9. Skattar

9a) Skilnad mellom resultat fgr skattekostnad og arets skattegrunnlag alminneleg inntekt

Betalbar skatt i arets skattekostnad knytt til alminneleg inntekt kjem fram slik:

Mor
Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006
Resultat fgr skattekostnad 44 607 172 764 50 961
Permanente skilnader 15477 135 -850
Endring i midlertidige skilnader 8161 -2 199 -9273
Grunnlag betalbar skatt 68 245 170 700 40 837
28% Betalbar skatt pa arets resultat 19 109 47 796 11 434

9h) Grunnlag for berekning av utsett skatt og brukt skattesats

pesifikasjon av skatteeffekten av midlertidige skilnader og underskot til framfgring for skatt pa alminneleg inntekt:

Mor Konsern

Belgp i 1000 kr 31.12.08 31.12.07 31.12.06 | 31.12.08 31.12.07 31.12.06
Anleggsmidlar -206 -318 -274 -117 591 -106 939 -111 802
Omlgpsmidlar 1755 298 122 2 475 1072 -21 365
Pensjonsforplikting 7 956 6 304 4702 38571 32 160 25 215
Langsiktig gjeld 0 0 0 2772 4 004 4004
Kortsiktig gjeld 372 -1779 -1 148 -11722 -25 864 -965
Framfgrbart underskot 0 0 0 4 842 3428 2 639
Sum 9 877 4 504 3403 -80 653 -92 139 -102 274
Ikkje balansefgrt utsett skatt 0 0 0 1165 3410 8 093
Netto utsett fordel/gjeld i 9 877 4 504 3403 -79 486 -88 729 -94 179
(-)balansen

Utsett skattefordel er oppfgrt med utgangspunkt i framtidig inntekt.
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Midlertidige skilnader knytt til berekning av skattekostnad pa grunnrenteinntekt

Kraftstasjonane @vre Markevatn, Nedre Markevatn, Oslandsbotn, Stongfjorden, Skorge, Trysilfossen, Evebgfossen,

Dauremal og Bjgrndalen er under 5.500 kVA installert merkeyting og saleis fritekne for grunnrenteskatt.

Kraftverka som det vert rekna utsett grunnrenteskatt pa er Askara [, Askéara Il, Leirdgla, Eidsfossen, Sagefossen,
Skogheim og @ksenelvane. Dette er kraftverk som anten er i betalbar posisjon for grunnrenteskatt eller som er

venta a kome i slik posisjon i lgpet av 10 ar.

9c¢) Spesifikasjon av skattekostnaden

Mor Konsern

Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Skatt pa alminneleg inntekt/naturressursskatt

Arets betalbare skatt pa alminneleg inntekt/ 19 109 47 796 11 434 61 784 67 549 37 329
naturressursskatt

Effekt av SkatteFunn ordning -20 0 -9 -35 -17 -24
For mykje/lite avsett skatt tidlegare ar 0 -164 -1837 13 -702 -1 821
Endring utsett skattefordel alminneleg inntekt -5 373 -1 101 194 | -20781 -4 755 9 202
Endring utsett skatt f@grt direkte mot EK (pensjon) 1630 1541 2244 6299 6724 13761
Perioden sin skattekostnad pa alm. inntekt/ 15 345 48 072 12 026 47 280 68 799 58 446
naturressursskatt

Grunnrenteskatt

Arets betalbare skatt p& grunnrenteinntekt 0 0 0 60 145 34 807 53 076
Endring utsett skattefordel grunnrenteinntekt 0 0 0 4 026 335 -11661
For mykje/lite avsett skattekostnad 0 0 0 52 -3328 2 186
fra tidlegare ar

Endring utsett grunnrenteskatt 0 0 0 698 326 1295
direkte mot EK (pensjon)

Perioden sin skattekostnad pa grunnrenteinntekt 0 0 0 64 921 35 161 44 894
Perioden sin totale ordinaere skattekostnad 15346 48 072 12 026 | 112201 103960 103 340
Perioden sin totale skattekostnad 15 346 48 072 12026 | 112201 103960 103 340
9d) Spesifikasjon av betalbar skatt i balansen

Mor Konsern

Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Betalbar skatt pa arets alm.inntekt 19 088 47 796 11 426 50 218 68 226 37 306
Skuldig betalbar skatt fra tidl. ar 0 0 229 0 -254 2 624
Betalbar grunnrenteskatt 0 0 0 60 145 34 806 53 076
Skuldig betalbar skatt i balansen 19 088 47 796 11 655 110 363 102 778 93 005
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10 A Immaterielle eigedelar

Sum
Konsern Rettar immaterielle
Belgp i 1000 kr Fallrett grgn el Goodwill | Andre rettar eigedelar
Anskaffelseskost 31.12.07 92 865 0 72 342 237 848 403 055
Tilgang 2008 0 0 0 0 0
Avgang 2008 0 0 0 0 0
Nedskriving 2008 0 0 0 0
Akkumulert avskriving 31.12.08 0 0 41 651 40 319 81970
Balansefgrt verdi 31.12.08 92 865 0 30 691 197 529 321 085
Arets ordinare av- og nedskrivingar 0 0 6 285 5495 11 780
Antatt gkonomisk levetid (snitt) ar Uendeleg 12 &r 43 &r
Goodwill-verdiar spesifisert pa virksomhetskjgp
Konsern _ Kundemasse Kunde.masse
Synergiar Gloppen Ytre Fjordane
Belgp i 1000 kr Firdakraft AS Energiverk AS Kraftlag AS Sum Goodwill
Tidspunkt for oppkjgp 2000 2001 2003
Anskaffelseskost 31.12.07 33 449 4 400 34 492 72 342
Tilgang 2008 0 0 0 0
Avgang 2008 0 0 0 0
Nedskriving 2008 0 0 0 0
Akkumulert avskriving 31.12.08 17 875 3080 20 695 41 651
Balansefgrt verdi 31.12.08 15 574 1 320 13 797 30 691
Arets ordinare av- og nedskrivingar 2 396 440 3 449 6 285
Antatt gkonomisk levetid (snitt) ar 15 ar 10 ar 10 ar

Goodwill-verdien skriv seg fra kostnadsreduksjonar (synergiar) gjennom oppkjgpet av Firdakraft AS og drift av

anleggsmidlane samla. Anleggsmidlane det her er tale om er kraft-stasjonar og nettanlegg med lang levetid slik at

synergieffektane vil ha ein varighet pa minst 15 ar. | tillegg er det kundemasse som kom inn i konsernrekne-

skapen gjennom fusjonen med YFK og kjgpet av Gloppen Energiverk AS. Lojaliteten i kundemassen er slik at 10

ars avskrivingstid er vurdert til & vere korrekt.
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10 B Varige driftsmiddel

Inventar, Bustadhus,
Mor .
utstyr, tomter Anlegg Sum varige

Belagp i 1000 kr materiell Adm.bygg og hytter i arbeid | driftsmiddel
Anskaffelseskost 31.12.07 20 764 b9 917 3696 3829 88 206
Tilgang kjgpte driftsmiddel 2008 2129 2 045 0 5 058 9232
Tilgang eigentilv. driftsmiddel 2008 0 0 0 0 0
Avgang 2008 517 0 0 4174 4 691
Akkumulert avskriving 31.12.08 14 595 12 982 0 0 27 576
Balansefgrt verdi 31.12.08 7 781 48 980 3 696 4713 65 171
Arets ordinzre avskrivingar 2 001 1543 0 0 3544
Antatt gkonomisk levetid (snitt) ar 6,3 ar 41,5 ar
K Hovud For- Fiber-/ Gass- Sum

onsern Kraft S-netts fordlings delings Rer terminal Inventar Tomtar og Anlegg varige
Belgp i 1000 kr -stasjonar -anlegg -anlegg -anlegg -anlegg for LNG og utstyr bygningar i arbeid | driftsmiddel
Anskaffelseskost 1340953 | 122226 | 254983 | 607 941 16 421 22 415 91016 | 112944 46 088 |2 614 987
31.12.07
Tilgang kjgpte 28 039 5145 6 462 7 391 5973 883 11 682 2308 91273 | 159 156
anleggsmidlar 2008
Tilgang eige tilv. 2 481 29 64 12 967 229 0 229 0 10 398 26 397
anleggsmidlar 2008
Herav balansefarte 0 129 0 0 0 0 0 0 759 888
lanekostnader
Avgang 2008 0 0 0 304 147 0 2161 0 79 457 82 069
AKK. avskriving/
nedskriving 31.12.08 | 424 045 32 463 154 419 289 203 9326 4 447 60 430 32 500 0 | 1002492
Balansefgrt verdi 947 428 94937 | 107090 | 338792 13 150 18 851 40 336 82 753 68300 |1711636
31.12.08
Arets ordinaere
avskrivingar 37 747 5 058 6767 20 492 1167 1116 7 597 2311 0 82 255
Arets nedskriving 4341 4341
Antatt gkonomisk
levetid (snitt) r 36ar 24 &r 35 &r 30 ar 14 ar 15 &r 124r 50 ar
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11. Investeringar i aksjar, dotterselskap og tilknytta selskap

Mor Eigardel/ Balansefgrt
Belgp i 1000 kr Forretningskontor stemmeandel SFE verdi
Fjord Invest AS Farde 6,9% 5575
Fjord Invest Sgrvest AS Fgrde 6,1% 1 000
Vestnorsk Engk AS Bergen 0
Liquipro AS Florg 33,33% 705
Andre selskap 9,8 -14,3% 154
Sum andre aksjer 7 433
Enivest Gaular 38,7% 9 782
Sum tilknytta selskap 9 782
Aksjar i dotterselskap

SFE Kraft AS Sandane 100% 135 787
SFE Nett AS Flora 100% 264 562
SFE Produksjon AS Sandane 100% 822 999
SFE Naturgass AS Sandane 60% 0
Sum aksjar i dotterselskap 1 223 348
Sum aksjar 1 240 563
Stemmerett i dotterselskap og tilknytta selskap er i samsvar med eigardel.

Konsern Eigardel/ Anskaff.- Balansefgrt
Belgp i 1000 kr stemmeandel SFE Kostnad verdi
Fjord Invest AS 6,9% 7975 5575
Fjord Invest Sgrvest AS 6,1% 1 000 1 000
Vestavind Kraft AS 14,3% 5 500 5500
Liquipro AS 33,3% 705 705
Andre selskap 3-16,7% 458 458
Sum andre aksjar 15 638 13 238
Tilknytta selskap i konsernet

Fossheim Innvik Fjord Miljg-

Belgp i 1000 kr Energiverk AS Enivest AS Kraftverk AS energi AS Totalt
Forretningskontor Jolster Gaular Stryn Vagsay

Eigarandel 30,0% 38,7% 30,0% 49,3%

Stemmeandel 30,0% 38,7% 30,0% 49,3%

Balanse 31.12.07 12 165 3886 16 727 2 476 35253
Tilgang i aret 0 0 0 0 0
Andel arets resultat 540 2 286 621 -b3 3 3%
Avskriving pa meirverdiar -45 122 0 0 77
Motteke aksjeutbytte -278 0 0 0 - 278
Utgaande balanse 12 382 6 294 17 348 2423 38 446
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12. Utlan/Langsiktige fordringar

Konsern
Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006
Leigeavtale kraftstasjonar 19 894 23 209 26 526
Aktiverte kostnadar leigde lokaler 728 878 1027
Andre langsiktige fordringar 3 758 3120 1116
Sum utlan/langsiktige fordringar 24 380 27 207 28 669

13. Mellomverande mellom selskap i same konsern

Mor Kundefordringar Andre kortsiktige fordr. Utlan

e 2008 | 2007 | 2006 | 2008 | 2007 [ 2006 | 2008 | 2007 | 2006
Foretak i same konsern 3023 431 | 10302 126618 |201 795 |107 172 (660 000 |660 000 |660 000
Sum 3023 431 10302 | 126 618 (201 795 [ 107 172 |660 000 (660 000 [660 000

Leverandgrgjeld Anna kortsiktig gjeld Langsiktig gjeld

Belap i 1000 kr 2008 2007 2006 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Foretak i same konsern 219 76 -18 204 2573 3 354 200 000 |200 000 |200 000
Sum 219 76 -18 204 2 573 3 354 |200 000 |200 000 |200 000

14. Andre kortsiktige krav

Fordringar med forfall seinare enn eitt ar

Konsern
Belgp i 1000 kr 2008 2007 2006
Driftskonto hos Statkraft 1114 1114 1114
Sum 1114 1114 1114

15. Marknadsbaserte finansplasseringar og rentebytteavtaler

Kjgpsverdi | Palydande valuta Bokfgrt Marknadsverdi
Renteberande sertifikat 23 768 NOK 17 499 17 499
og obligasjonar
Marknadsverdi av rentebytteavtalar NOK -910 -910
Sum 23768 16 589 16 589

Rentebytteavtalene er vurdert som lett omsettelege til kontantar og derfor vurdert til verkeleg verdi og klassifisert
saman med sertifikat og obligasjonar.

SFE har pr 31.12.2008 fglgjande rentebytteavtalar:

SFE mottek
Rentebytteavtalar flytande SFE betalar
pr 31.12.2008 (mill. kr) Belgp Start Slutt rente fastrente
Swap 1 30 2005 2010 | 6 mnd Nibor 5,05%
Swap 2 30 2005 2010 [ 6 mnd Nibor 3,729%
Swap 3 30 2005 2010 | 6 mnd Nibor 3,83%
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16. Bank, post

Posten er samansett slik:

Mor Konsern
Belgp i 1000 kr 31.12.08 31.12.07 31.12.06 31.12.08 31.12.07 31.12.06
Forskotstrekk 1003 771 690 5354 4 648 3979
Bankinnskot depotkto. 0 92 765 16 300 22 134
@vrige bankkonti 84 793 11 184 296 1032 19 843
Kasse 0 0 0 0 0 0
Sum 1 087 1 564 701 282 415 21 980 45 956

Av dette er kr 1.003.000 bundne skattetrekksmidlar for mor og kr 5.354.000 for konsernet. Pa depotkonto i SFE
Produksjon AS er kr 92.765.000,- bunde til fordel for Nord Pool og Statnett.

Konsernet har ein unytta kassekreditt pa 100 mill.

17. Eigenkapital

Mor

Eigenkapitalen er endra slik fra 31.12.2007 til 31.12.2008:

Belgp i 1000 kr. Aksjekapital Overkursfond | Annan eigenkapital Sum
Eigenkapital 31.12.2007 739 611 59 588 121 117 920 316
Endring pensjonsforpl fgrt mot EK 0 0 -4 193 -4 193
Arets resultat 0 0 29 262 29 262
Foreslege utbytte 0 0 30324 30 324
Eigenkapital 31.12.2008 739 611 59 588 115 862 915 061
Konsern

Belgp i 1000 kr. Aksjekapital Overkursfond Konsernfond | Minoritetsinteresser Sum
Eigenkapital 31.12.2007 739 611 59 588 280 361 3 875 1 083 435
Endring pensjonsforpl. 0 -15 480 15 -15 465
fart mot EK

Arets resultat 0 0 46 893 -3 685 43 208
Foreslege utbytte 0 0 30 324 30 324
Eigenkapital 31.12.2008 739 611 59 588 281 451 204 1 080 854
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18. Aksjekapital og aksjonarinformasjon

Aksjonarar 31.12.2008 A-Aksjar B-Aksjar Sum aksjar | Sum palydande Eigar-andel
Sogn og Fjordane fylkeskommune 2 373 936 1 186 966 3560902 | 356 090 200 48,15%
Bergenhalvgens Kommunale 1900 275 950 138 2850413 285 041 300 38,54%
Kraftselskap AS

Flora kommune 222 421 111 211 333 632 33 363 200 451%
Gloppen kommune 1341 670 2011 201 100 0,03%
Gloppen Energi AS 164 296 82 148 246 444 24 644 400 3,33%
Bremanger kommune 118 383 59 192 177 575 17 757 500 2,40%
Askvoll kommune 70 860 35430 106 290 10 629 000 1,44%
Selje kommune 68 398 34 201 102 599 10 259 900 1,39%
Eid kommune 7135 3 568 10 703 1 070 300 0,14%
Naustdal kommune 3690 1 846 5 536 553 600 0,07%
Totalt 4 930 735 2 465 370 7 396 105 | 739 610 500

A-aksjane kan berre eigast av aktgrar som kan definerast som offentlege etter industrikonsesjonslova. Forgvrig er
det ingen skilnader mellom A og B-aksjane

19. Pensjonskostnader og -forpliktingar

SFE si pensjonsordning omfattar i alt 33 tilsette, 13 pensjonistar og 18 oppsette for morselskapet og 197
tilsette, 121 pensjonistar og 79 oppsette for konsernet. SFE har plikt til & ha Obligatorisk Teneste Pensjon (OTP)
for dei tilsette. Dette kravet er innfridd gjennom ytelsesbasert pensjonsordning.

SFE er medlem i Kommunal Landspensjonskasse (KLP). Norsk RekneskapsStiftelse har slege fast at
pensjonsordninga i KLP skal handsamast som "Multiemployer plans”. Utviklinga i internasjonale
rekneskapsstandardar har gatt i retning av at "Multiemployer plans” stort sett vert rekneskapsfgrt i trad med
reglar som gjeld for ytelsesplanar med balansefgring av pensjonsforplikting eller pensjonsmidlar og kostnadsfgring
av perioden si opptening. KLP har berekna pensjonsforpliktingane i SFE i henhold til norsk rekneskaps-standard
for pensjonskostnader. Nar det gjeld AFP-ordninga har SFE denne i LO/NHO-ordninga. Arbeidsgjevar betaler inn
ein kontingent til LO/NHO-ordninga basert pa antall arsverk. For tilsette som tek ut AFP betaler arbeidsgjevar ein
eigenandel pd 25% medan det vert gjeve eit statstilskot pa 40%. | nedanforstaande talmateriale er AFP slege
saman med tenestepensjonsordninga.

Fglgjande fgresetnader er brukt i berekningane:

2008 2007 2006
Arleg avkastning 5,80% 5,75% 5,40%
Diskonteringsrente 3,80% 4,70% 4,50%
Arleg Ignsvekst 3,75% 4,25% 3,75%
Arleg vekst G-belgp 3,75% 4,25% 3,75%

SFE har nytta fgresetnadane fra Rekneskapsstiftinga si vegleiing pr januar 2009, med unntak for arleg Ignsvekst
som er lagt 0,25% lagare. Grunnen til dette er alderssamansettinga i konsernet med hgg gjennomsnittsalder som
tilseier eit lagare karrieretillegg enn gjennomsnittleg.
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Uttaksandel AFP pr aldersgruppe:

2008 2007 2006
62 ar 20% 20% 20%
63 ar 30% 30% 30%
64 ar 40% 40% 40%
65 ar 50% 50% 50%
66 ar 60% 60% 60%

Turnover er berre teke omsyn til i forhold til AFP-ytingar. Det er lagt til grunn at turnover utgjer 20% for gruppa
under 20 ar og at den vert avtrappa fra 8% fra gruppa 20-23 ar til 1% for gruppa 46-50 ar. For gruppa over 50

ar vert det ikkje rekne med turnover.

Pensjonskostnad
Mor Konsern
Belgp i 1000 kr. 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Arets pensjonsopptening 2103 1871 1 566 11 705 10 275 8 494
Rente- og adm.kostnad 2775 2 226 1907 14 145 11 452 9753
Avkastning pensjonsmidlar 2014 1706 1739 10 221 8 604 8 756
Netto pensjonskostnad 2 864 2 391 1734 15 629 13123 9490
Arbeidsgj. avg. 304 253 244 1 657 1391 1701
Rekneskapsfgrt pensjonskostnad 3 168 2 644 1979 17 286 14 513 10 829
Estimatavvik -92 - 237 450 -230 -873 1401
Betalt premie inkl. arbeidsgj. avg. 3076 2 407 2430 17 056 13 640 12 229
Mor Konsern
Belgp i 1000 kr. 2008 2007 2006 2008 2007 2006
Pensjonsforplikting 60 177 54 532 45619 [ 307 113 | 277 530 | 235426
Verdi av pensjonsmidlar 34 487 34 177 30900 | 182561 | 173680 | 156 500
Netto forplikting 25 689 20 355 14719 | 124 552 | 103 851 78 926
Arb.gj. avg. 2723 2 158 2 075 13 203 11 008 11 129
Netto forplikting inkl. avg. 28 413 22 513 16 794 137 755 114 859 90 055
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20. Langsiktig gjeld

Mor
Belop i 1000 kr.
Rente- Forfall Rente pr Nedbetalt Restlan Restlan
ISIN-nr. regulering 31.12.2008 2008 | 31.12.2007 | 31.12.2008
10317944 Fast lan | 01.06.2011 4,60 300 000 300 000
10324908 FRN Ian | 03.08.2009 6,80 275 000 275 000
Behaldning obligasjonar i eigne lan - 5000 - 5000
SUM OBLIGASJONSLAN 570 000 570 000
Lan fra dotter SFE Kraft AS 3m Nibor 200 000 200 000
SUM LANGSIKTIG GJELD 770 000 770 00
Konsern
Konsernet har langsiktig gjeld som spesifisert under:
Belop i 1000 kr. Rente pr Nedbetalt Restlan Restlan
Lane type 31.12.2008 2008 31.12.2007 31.12.2008
Obligasjonslan 4,60% 300 000 300 000
Obligasjonslan 6,80% 275 000 275 000
Behaldning obligasjonar i eigne lan - 5000 - 5000
SUM OBLIGASJONSLAN 570 000 570 000
Banklan, serieldan 3m Nibor +0,50% 8,14% 950 19 000 0
SUM LANGSIKTIG GJELD 589 000 570 000
Belgp i 1000 kr. 31.12.2008 31.12.2007 31.12.2006
ELSAM-avtalen 27 946 27 946 30015
Kapitaliserte verdiar ikkje utbygde vassdrag 9900 14 300 14 300
Anna forplikting 600 700 800
SUM AVSETTING FOR FORPLIKTINGAR 38 446 42 946 45 115

Under forpliktingar inngar kapitalisert verdi pa evigvarande godtgjersler knytt til ikkje utbygde vassdrag slik som

dette:

Vassdrag |

Kapitalisert verdi

Gaularvassdraget
Gjengedalsvassdraget

SFE Produksjon AS leverer frikraft til 78 grunneigarar i Gaular- og 30 grunneigarar i Gjengedalsvassdraget. Dette

7 400
2 500

representerer ein arleg kostnad i storleiksorden pa 1,3 mill. kr.
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Ved berekning av kapitaliserte verdiar er det lagt til grunn marknadsprisar pa kraft og nettleige og ei diskont-
eringsrente pa 3,8%. For Gjengedalsvassdraget er det forutset at det vert gjennomfgrt ei kraftutbygging innan

2017 slik at godtgjersla ikkje er nedkapitalisert lenger fram enn dette. For Gaularvassdraget er det lagt til grunn

utbygging av to mikrokraftverk innan 2012 og to nye innan 2017 som vil gje inntekter gjennom tilbakeleige av

fallrettar. Dette kjem i tillegg til allereie utbygde mikrokraftverk. Dersom det ikkje vert gjeve ngdvendig konsesjon
for kraftutbygging i Gjengedal eller vassrettane i Gaularvassdraget ikkje kan utnyttast vil dette paverke kapitalisert

verdi av frikraftforpliktingane vesentleg. Det kan da vere tale om ei fleirdobling av forpliktingane.

Mor og konsern

Gjeld som har forfall meir enn fem ar etter avslutning av rekneskapsaret:

Belgp i 1000 kr. 2008 2007 2006
Obligasjonslan 0 0 0
Gjeld til kredittinstitusjonar 13 300 14 250 6 934
@vrig langsiktig gjeld 25 532 32 101 34 270
SUM LANGSIKTIG GJELD 38 832 46 351 41 204

Utbetalt forskotsbelgp knytt til ELSAM-avtalen er fgrt opp i balansen under avsetting for forpliktingar. Belgpet pr.
31.12.08 er 27,9 mill. kr. Forskotsbelgpet vert inntektsfgrt med 1/25 pr ar fra 1995.

21. Pantsetjingar og garantiar

Bokfgrt gjeld som er sikra med pant

Mor Konsern
Belgp i 1000 kr 31.12.2008 | 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2008 | 31.12.2007 | 31.12.2006
Obligasjonslan 0 0 105 250 0 0 105 250
Banklan 0 0 0 0 0 12772
Sum 0 0 | 105 250 0 0 | 470636
Bokfart verdi av eignelutar som er stilt som tryggleik for bokfgrt gjeld:

Mor Konsern
Belgp i 1000 kr 31.12.2008 | 31.12.2007 | 31.12.2006 | 31.12.2008 | 31.12.2007 | 31.12.2006
Kraftstasjonar 0 0 0 0 0 648 754
Faste eigedommar 0 0 0 0 0 20 330
Nettanlegg 0 0 0 0 0 0
Sum 0 0 0 0 0 669 084

Konsernkontoavtale inngatt med DnBNOR inkluderer kassakreditt og trekkrett samt Nord Pool og Elsam garantiar.

Alle konsernselskapa har gjensidig garantert for desse kredittane. SFE har overfor DnBNOR avgitt negativ

pantsettingserklzring.
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22. Finansiell marknadsrisiko

Som kraftprodusent er SFE utsett for store svingingar i marknadsprisane pa kraft. For a handsame og redusere
denne risikoen har styret vedteke ein marknadsstrategi som tilseier at ein del av krafta skal vere seld for dei fgrste
ara. Pa denne maten vert SFE sitt arsresultat mindre utsett for svingingane i kraftprisane enn det som elles ville
vore tilfelle. Det er etablert rutinar som sgrgjer for at dei fastsette posisjonane vert overhaldne. Produkt SFE
handlar for a redusere risikoen er futures og forwards pa Nord Pool og forwards i den bilaterale marknaden.
| tillegg handlar SFE sals- og kjgpsopsjonar for sikringsformal.

Av middelproduksjonen pa 1.380 GWh er fglgjande volum prissikra framover i tid:

2016-
Arstal 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2019
Volum i GWh 1203 998 656 266 144 114 114 197
Marknadsverdi sikring i mill. kr -79 -102 -113 -34 -8 -8 -8 -18

SFE har vedteke ein valutastrategi som tilseier at ein del av konsernet sine forventa kontant-straumar i valuta skal
valutasikrast. Valutarisiko utgjer bade direkte og indirekte ein gkonomisk risiko ved at den fysiske kraftprisen og
alle finansielle avtaler pa Nord Pool vert fastsett i Euro. Sikring av kontantstraumar i valuta vert gjort gjennom
valutaterminar i samsvar med vedteken valutastrategi. Formalet med terminkontraktane er a sikre ein kontant-

straum i norske kroner.

SFE har fglgjande valutaterminar ved arsskiftet:

Urealisert meir-/

Marknadsverdi mindreverdi

Sum Euro Palydende 31.12.2008 31.12.2008

Valutaterminar Ar (mill. euro) (mill. kr) (mill. kr) (mill. kr)
2009 Sal Euro -14,9 -123,3 - 145,8 -22,5

2010 Sal Euro -7,0 - 59,7 - 68,2 - 8,5

2011 Sal Euro -50 -42.9 - 48,6 -5,7

Sum Sal Euro - 26,9 -225,9 - 262,6 -36,7

Valutaterminar gjort for sikring av Euro-kontantstraumar fra kraftproduksjon er sikringsbokfgrt, dvs. urealisert
mindreverdi pa 36,7 mill. kr er ikkje kostnadsfgrt i rekneskapen for 2008. Kursen pa EURNOK var ved arsskiftet
pa 9,79 som historisk sett er den svakaste kronekursen som er notert mot EUR.

SFE har ein vedteken finansstrategi for a handtere risiko knytt til finansmarknaden. For innlana er det definert

reglar for durasjon og rentereguleringstidspunkt. Det er etablert rutinar som sgrgjer for at dei vedtekne rammene
vert haldne. Ein del av laneportefglja har lang rentebinding. SFE har ein back-stop gjennom avtale om trekkrett
inngatt med DnBNOR. Selskapet er ikkje utsett for valutarisiko gjennom laneportefglja.

Delar av overskotslikviditeten vert plassert i renteberande papir med kort rentebinding. Portefglja er kraftig
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Deloitte.

Statsautoriserte Revijorer AS
Hans Blam gate 39
B0 Flore

Telefon: 57 75 25 25
Telefan: 57 75 25 26
wiwawdeloitte.no

Til generalforsamlinga i Sogn og Fjordane Energi AS

REVISJIONSMELDING FOR 2008

Vi har revidert Arsrekneskapen for Sogn og Fjordane Energi AS for rekneskapséret 2008 som syner eit
overskot pa kr 29.262.000 for morselskapet og eit overskot pa kr 43.208.000 for konsernet, Vi har ogsd
revidert opplysningane i drsmeldinga om drsrekneskapen, foresetnaden om at drifta skal halde fram og
framlegg til bruk av overskotet. Arsrekneskapen inneheld selskapsrekneskap og konsernrekneskap.
Selskapsrekneskapet inneheld resultatrekneskap, balanse, kontantstraumsoppstilling og opplysningar i
notar. Konsernrekneskapet inncheld resultatrekneskap, balanse, kontantstraumsoppstilling og
opplysningar i notar. Rekneskapslova sine regler og god rekneskapskikk i Noreg er nytta ved
utarbeidinga av rekneskapen. Arsrckneskapen og drsmeldinga er lagt fram av styret og dagleg leiar for
selskapet. Oppgdva vir er & vurdere og uttale oss om drsrekneskapen og andre tilhave slik revisorlova
krev,

Vi har utfort revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Noreg, herunder
revisjonssiandardar vediekne av Den norske Revisorforening. Revisjonsstandardane krev at vi planlegg
oz utforer revisjonen slik at han gir oss den tryggleiken vi treng for at drsrekneskapen ikkje inneheld
vesentleg feilinformasjon. Revisjon omfattar kontroll av utvalde delar av materialet som ligg til grunn
for informasjonen i arsrekneskapen, vurdering av dei rekneskapsprinsippa som er nytta, og av vesentlege
rekneskapsestimat, og dessutan vurdering av innhaldet i og presentasjonen av drsrekneskapen. [ den grad
det folgjer av god revisjonsskikk, omfattar revisjon ogsé ein gjennomgang av selskapet si forvalting av
formuen og rekneskaps- og internkontrollsystema. Vi meiner at revisjonen vir gir eit forsvarleg grunnlag
for uttalinga vir.

Vi meiner at

s dirsrekneskapen er lagt fram i samsvar med lov og forskrifter og gir eit rettvisande bilete av selskapet
og konsernet si okonomiske stilling 31, desember 2008 og for resultatet og kontantstraumane i
rekneskapsdret i samsvar med god rekneskapsskikk i Noreg

# leiinga har oppfylt plikta si til & syte for ordentleg og oversikileg registrering og dokumentasjon av
rekneskapsopplysningar i samsvar med lov og god bokferingsskikk i Noreg.

» opplysningane i arsmeldinga om rsrekneskapen, foresetnaden om at drifta skal halde fram og
framlegg til bruk av overskotet, er konsistente med Arsrekneskapen og er i samsvar med lov og
forskrifier.

Flara, 30. mars 2009

Deloitte AS
A\ .@(%L,\

une Norstrand Olsen
statsautorisert revisor

. . . . , Member of
Audic.Tax & Legal.Consulting.Financial Advisory. Delaitte Touche Tohmatsu

Madigmmar av Den norske Revisorfarening
Org.re: 980 211 282
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Ngkkeltal
UTVIKLING FINANSIELLE NOKKELTALL 2004 2005 2006 2007 2008
Driftsinntekter 546 618 659 721 770
Avskrivingar 92 88 88 92 94
Driftsresultat 192 245 214 251 188
Resultat fgr skatt 165 218 205 255 155
% 100% 100% 100% 100% 100%
Skatt 71 92 103 104 112
Skatt i % av resultat fgr skatt 43% 42% 50% 41% 72%
Arsresultat 60 125 101 151 43
Utbytte 59 87 96 300 30
Utbytte i % av resultat fgr skatt 36% 40% 47% 118% 19%
EBITDA 284 333 302 343 282
Sum Utbytte og skatt 130 179 199 404 142
Sum Utbytte og skatt i% av resultat fgr skatt 79% 82% 97% 158% 92%
Utvikling av driftsinntekter
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HMS - UTVIKLING i NOKKELTALL 2004 2005 2006 2007 2008

Sjukefraver
Konsernmalsetjing

Korttidsfraveer (1-16 dagar)

Langtidsfraveer

H1-verdi (skadefraveerfrekvens) 5,33 2,5 2,51 2,17 14,59

4%

3%

2%

1%

0%

4,0%
3,5%
3,0%
2,5%
2,0%
1,5%
1,0%
0,5%
0,0%

3,63 % 3,63 % 3,57 % 3,84 % 2,54 %
3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 % 3,50 %
1,28 % 0,96 % 0,99 % 0,84 % 0,80 %
2,34 % 2,21 % 2,58 % 3,00 % 1,74 %

Sjukefraveer i hgve
til konsernmalsetjing gt

e =

= \:
2004 2005 2006 2007 2008
Samansetting av B Langiasréveer

Korttidsfraveer (1-16 dagar)

sjukefraveer i SFE

1 1 1 1 J

2004

2005 2006 2007 2008
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Verdirekneskap

Dette oppsettet syner kva verdiskaping det har vore i konsernet i 2008
og korleis desse har blitt fordelt pa dei ulike interessegruppene i samfunnet.

Belop i 1.000 kr

Driftsinntekter 770 313
+ forbruk av innkjgpte varer/tenester 343 312
= brutto verdiskaping i eiga verksemd 427 001
+ kapitalslit (ord.avskrivingar) 98 377
= netto verdiskaping i eiga verksemd 328 624
+ finansinntekter 43 048
= verdier til fordeling fra eiga verksemd 371672
+ offentlege tilskot 0
= verdier til fordeling i alt 371672
som er fordelt slik:
Tilsette
brutto Ign og sosiale ytingar 109 850 29,6 %

Kapitalinnskytarar

renter til kreditytarar 76 125 20,5 %
kapitaluttak eigar 30 324 8,2 %
Stat, kommunar

skattar og avgifter 142 489 38,3 %
Verksemda 12 884 3,5%
tilfgrt eigenkapital 371672 100,0 %

tilfort
eigenkapital

Brutto lgn og sosiale ytingar

skattar og avgifter

renter til kreditytarar

kapitaluttak eigar
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Sogn og Fjordane
Energi AS
Bukta
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