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KONSERN
VISJON

SFE skal vere eit framtidsretta energikonsern i Sogn og Fjordane.

FORRETNINGSIDE

Konsernet sitt fgremal er produksjon, omsetnad og over-
fgring 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 forretnings-
omrade og selskap nar dette er eigna til a 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.

OVERORDNA KONSERNMAL OG
KONSERNSTRATEGIAR 2009/2010

1. Sikre gkonomisk slagkraft

2. Sikre lokal eigarforankring og godt omdgme

3. Utvikle og integrere produkt, sal og marknadsfgring i
konsernet

4. Vidareutvikle organisasjonen, bedriftskultur og
kompetanse, samt styrke interne prosessar i
konsernet

5.  Styrke kvalitetsfokuset og vidareutvikle rapporterings-
og styringssystema

6. Sikre posisjonen i framtidig strukturutvikling

7. Utvikling av nye forretningsomrade for langsiktig
verdiskaping

8. Oppna gode resultat innan helse, miljg og tryggleik
(HMS) i konsernet
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KONSERNSJEFEN HAR ORDET

Ole Schanke Eikum

SFE hevdar seg i konkurransen

Kjgpet av Elkem Energi Bremanger var eit hggdepunkt for
oss i SFE. Elkem lyste ut kraftproduksjon i Sauda, Svelgen
og Salten for sal pa den opne marknaden i byrjinga av
20009. Det er sjeldan kraftproduksjon av dette omfanget vert
lagt ut for sal, og vi veit det har var stor interesse for a delta
i kjgpsprosessen. Prosessen var tilrettelagt for internasjonal
konkurranse, men heimfallsreglane favoriserer nok dei
norske offentleg eigde energiselskapa. Vi kan likevel ikkje
utelukka at utanlandske eigarinteresser var involvert gjen-
nom konsortium som tilfredstilte heimfallsreglane. Prisen
har sjglvsagt vore viktig for Elkem, men undervegs vart vi
ogsa vurdert pa bakgrunn av fagleg kompetanse, var evne til
a respondere og finne lgysingar i forhandlingar og pa avtale-
utforming, samt evne til & gjennomfgre og handtere transak-
sjonen. Vi leigde inn kompetanse pa utvalde omrade, men i
stor grad har vi fgrt saka fram gjennom godt tverrfagleg lag-
arbeid med stort engasjement og innsats av vare tilsette.
Det var derfor ei stor glede da kjgpsprosessen kulminerte
med beskjeden om at vi fekk tilslaget i oktober 2009. Sjglve
kjgpsprosessen var viktig og god organisatorisk laring i seg
sjglv. Men det er sjglvsagt ekstra gledeleg at SFE trekker det
lengste straet til slutt, og viser at vi ogsd hevdar oss i
konkurransen med store nasjonale og kanskje internasjonale
aktgrar.

Gjennom kraftproduksjonen vér i Askara og @ksenelvane har
vi allereie tyngdepunktet av kraftproduksjonen var i
Bremanger kommune. Med tilslaget pa Elkem Energi
Bremanger, vil vi no vere hovudeigar og leigetakar av ein
kraftproduksjon pa neerare 1,5TWh i Bremanger kommune.
Kjgpet var derfor bade strategisk og industrielt viktig for
SFE. Vi er takknemlege for at TAFJORD og Sognekraft kunne
delta i ein samla allianse med oss i dette kjgpet, slik at vi
hadde finansielle musklar store nok til 4 handtere ein trans-
aksjon pd 1,7 mrd. kroner. Gjennom samarbeidet i
Vestlandsalliansen har vi etablert gode relasjonar som vi no
kunne hauste fruktene av i en ny allianse.

For fgrste gong i historia var har vi selt meir enn 1 mrd
kWh'ar kraft til sluttkundar, og dermed er ei grense og
barriere broten innanfor dei konkurranseutsette forretnings-
omrada. Det er viktig for kulturen i heile konsernet at vi
hevdar oss og lukkast ogsa innanfor dei konkurranseutsette
verksemdene. Det er derfor gledeleg a sja at kraftsalet har
ein fin vekst og at var marknadsdel aukar. Vare grgne kraft-
produkt og energiradgjevingstenester har ogsa aukande
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interesse. Neeringskundane er vortne meir bevisst pd a
dokumentere at energiforbruket kjem fra reine og fornybare
kjelder, og at energien er nytta rasjonelt og effektivt. Vi er
mellom dei fa selskapa som har teke vare pa fagmiljget for
energiradgjeving, og vi satsar pa utvikle dette for & kunne
levere Igysingar som er attraktive og konkurransedyktige.

Vi legg bak oss ein vinter som har vore av den unormale
sorten, naer sagt unormal igjen. Fra desember til mars har
det vore uvanleg tgrt her pa Vestlandet, og i tillegg har det
vore kaldt med rekordforbruk i vart omrade. Pa seinvinteren
2010 var SFE i periodar nede pa ei historisk lag magasin-
fylling. Dette var nok situasjonen i dei fleste kraftmagasina
pa Vestlandet og i Midt-Noreg, og bakgrunnen for at Statnett
valte & innfgre fem prisomrade i Noreg fra midten av mars.
Bruken av prisomrade skapar usikre rammevilkar for bade
kraftproduksjon og kraftsal. Den eigentlege problemstillinga
er ikkje lite nedbgr, men mangel pa ein solid infrastruktur
for overfgring av kraft. Vi hadde den same problemstillinga
i 1996 og i 2003. Problemstillinga er derfor velkjent for
bade bransjen og myndigheiter, men vi ma dessverre konsta-
tere at det tek alt for lang tid & etablere og utvikle eit tene-
leg nett for overfgring av kraft. Bade forbruket og produksjo-
nen utviklar seg heile tida, og flaskehalsproblema aukar
dermed i omfang. Det er eit stort tankekors at dei faglege og
politiske prosessane for & utvikle kraftnettet mellom lands-
delar er blitt s& omfattande og tidkrevjande at vi star i fare
for at det eksisterande kraftnett sviktar nar vi treng det som
mest. Vi kan gjerne glede oss over at det eksisterande kraft-
nettet klarte & handtere dei store utfordringane denne vinte-
ren, med det er ikkje noko bevis pa at vi har ein berekraftig
energipolitikk med omsyn pa utvikling av kraftnettet. | for-
hold til & kunne handtere ny produksjon har kraftnettet i vart
omrade allereie nadd si kapasitetsgrense. | 2009 matte vi
saman med Statnett seie nei til tilkopling av all ny kraft-
produksjon i vart omrade. Vi gjer likevel alt vi kan for a
utvikle eit teneleg kraftnett pa regionalt og lokalt plan, men
vi er kritisk avhengig av at ogsa dei nasjonale fgringsvegane
har tilstrekkeleg kapasitet. Vi ser derfor fram til ei for-
hapentlegvis rask og positiv avklaring pa bygging av 420kV
linja @rskog — Sogndal, slik at eit teneleg kraftnett kan eta-
blerast for & sikre kraftforsyninga i tgrréar og for a kunne
legge til rette for miljgvenleg produksjon av kraft.



NOKKELTAL KONSERN

Historiske ngkkeltal — gkonomi

Fra resultatrekneskap 2009 2008 2007 2006 2005
Brutto driftsinntekter tusen kr 831879 770313 720533 658860 617680
Brutto driftsresultat (EBITDA) tusen kr 346840 282522 343565 301671 332330
Driftsresultat (EBIT) tusen kr 251419 188486 251419 213505 244830
Netto finanspostar tusen kr 17785 33077 (3108) 8724 27299
Resultat fgr skattekostnad tusen kr 244664 155409 254527 204781 217531
Konsernresultat tusen kr 127954 43208 150567 101440 125040
Resultat per aksje kroner 17,30 5,84 20,36 13,72 16,91
Fra balansen

Eigendelar tusen kr 3544420 | 2487419 2587279 2468561 2348424
Eigenkapital tusen kr 1127302 1080854 1083435 1255292 1284092
Netto renteberande gjeld tusen kr 1887935 788141 589000 593022 592900
Sysselsett kapital tusen kr 1757962 1686632 1479064 1639342 1705054
Anvendt kapital tusen kr 1801333 1725078 1514317 1666758 1722372
Anvendt kapital

Kontantstrgm fra arets aktivitet tusen kr 220747 277804 194336 137152 305226
Utbetalt utbytte tusen kr 89000 30000 300000 96000 87000
Utbytte per aksje kroner 12,03 4,06 40,56 12,98 11,76
g\;’i}/tr;ifizkl;irv/iirfmpir‘faeriissn folar tusen kr 98317 98377 92146 88166 87500
Investeringar tusen kr 114000 108452 116456 111508 69992
Finansiering/soliditet

Rentedekningsgrad % 6,45 3,04 9,49 7,73 6,82
Renteberande gjeldsandel % 62,61 42,17 35,22 32,08 31,59
Eigenkapitalandel % 31,80 43,60 43,02 50,85 54,68
Ngkkeltal rekneskap

EBITDA-margin % 23,90 17,59 20,56 19,93 23,28
ROACE - fgr skatt % 14,30 11,18 17,00 13,02 14,36
ROACE - etter skatt % 5,02 4,44 10,63 6,51 7,29
Avkastning pa anvendt kapital % 9,09 6,05 10,82 7,28 7,56
Totalrentabilitet % 9,84 10,59 11,29 10,13 11,93
Eigenkapitalrentabilitet % 22,16 14,36 21,77 16,13 17,11
Effektiv skatteprosent % 47,70 72,20 40,80 50,60 43,00
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Historiske ngkkeltal — kraftproduksjon 2009 2008 2007 2006 2005
Vannkraftproduksjon middel GWh 1380 1380 1380 1340 1285
Vannkraftproduksjon faktisk GWh 1418 1401 1622 1277 1699
Installert yting (SFE sin andel) MW 301 301 301 291 291
Magasinbehaldning per 31.12. (GWh) | GWh 299,8 369 402 422 429
Heil- og deleigde kraftverk antal 15 15 15 13 13
Systempris Nord Pool gre/kWh 30,65 36,9 22,4 39,1 23,4
Historiske ngkkeltal — nett
NVE-kapital tusen kr 687600 566183 550737 531836 543740
Avkastning pd NVE-kapital % 7,07 2,49 18,57 9,17 6,53
Meir-/mindreinntekt, saldo tusen kr 73754 78381 102328 78314 64736
Levert energi regionalnett GWh 601 544 560 b6 489
Levert energi distribusjonsnett GWh 629 614 605 561 580
Historiske ngkkeltal — sluttbruk
Kraftleveranse til sluttkunde GWh 1006 930 932 809 791
HMS - utvikling i ngkkeltal
Arsverk per 31.12. antal 205 202 193 187 179
Arsverk per leerling antal 20,50 22,44 24,13 23,38 35,8
Kvinneandel % 20 21 19 20 21
Sjukefraveer % 2,28 2,54 3,84 3,57 3,17
Korrtidssjukefraveer (1-16 dagar) % 0,80 0,80 0,84 0,99 0,96
Langtidssjukefraveer % 1,49 1,74 3,00 2,58 2,21
Konsernmal sjukefraveer % 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50
Skadefravaerfrekvens (H1) skade med fraveer 10,02 14,59 2,17 2,51 2,5
skade med og
Skadefrekvens (H2) utan fravaer 14,03 14,59 2,17 2,51 2,5
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Ja til meir fornybar energi
Av Erling Sande, stortingsrepresentant for Senterpartiet og
leiar av Stortingets Energi- og miligkomité.

Sjglv om arets vinter var kald og lang her i Noreg, er ikkje
klimakrisa avblast. | fglgje NASAs malingar, er tidret fra
januar 2000 til desember 2009 det varmaste som er regi-
strert i verda sidan malingane starta i 1880.

Verda treng ny og grgn energi. Klimakrisa er ogsa ei energi-
krise. Verdas si befolkning aukar kraftig, fleire vil ut av
fattigdom, og energibehovet er dramatisk stigande. Samtidig
ma vi altsd kutte ut den fossile energien vi sa langt i stor
grad har basert oss pa. Utviklinga er sjglvsagt ei enorm utfordring — men ho
opnar ogsa for nokre moglegheiter.

Noreg er utruleg rikt pa ressursar, bade pa fossil og fornybar kraft. EU har som
mal at medlemslanda skal ha 20% fornybar energi innan 2020. | Noreg er
allereie rundt 60% av den energien vi brukar, pa grunn av vasskrafta. Men vi
skal lenger.

Vi ma erstatte endd meir av den fossile energien var. Og vi har fantastiske
moglegheiter til & bygge eit nytt industrieventyr samstundes. Vi nordmenn
vassar bokstaveleg talt i fornybare naturkreftar som ventar pa & bli hausta:
vindkraft, vasskraft og bioenergi er godt kjende teknologiar. Vi ma ogsa arbeide
vidare med alt det som er nytt og spennande: bglgjekraft, offshore vind,
tidevasskraft og solkraft.

Ny, grgn energi er ikkje berre god miljgpolitikk, men ogsa framtidsretta
naeringspolitikk. Ei satsing bidreg til & skape aktivitet og arbeidsplassar, og til
4 bygge kunnskapsmiljg. Sogn og Fjordane er szrleg velsigna med natur-
ressursar. Slik eg ser det, bur vi i ein av dei mest spennande regionane i
Europa — kanskje sarleg innan vind- og vasskraft. Eg spar ei grgn framtid for
fylket.

NY FORNYBAR ENERGI
— ei internasjonal utfordring og var moglegheit
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Grgn verdiskaping har eit stort potensiale
- SFE skal ha ei aktiv rolle

Konsernsjef Ole Schanke Eikum

Econ Péyry og THEMA Consulting Group har lagt fram ein rapport som viser at
verdiskaping basert pa fornybareenergikjelder har potensiale til & bli mellom
dei stgrste nzeringane i Noreg. Klimatrusselen er ei viktig drivkraft for framvek-
sten av nye forretningsmogelegheiter og ein grgnare gkonomi. Rapporten viser
internasjonale forventingar om auka investeringar innan grgn verdiskaping som
er 2—3 gonger hggare enn den totale gkonomien fram til 2020.

Noreg, og ikkje minst fylket vart, har eit stort og unytta potensiale for grgn
verdiskaping, og det kan komme godt med i overgangen til eit energiforbruk
med vekt pa effektivitet og klimangytralitet. Skal potensialet for grgn verdi-
skaping realiserast, krev det ein heilskapeleg energi-, nzrings- og klima-
politikk med klare ambisjonar og mal. SFE kjenner sveert godt til bade ut-
fordringane og korleis rammevilkara og gkonomiske verkemidel kan endrast for
a utlgyse denne grgne verdiskapinga. Var innsikt er viktig, og saman med andre
har SFE ei viktig rolle i utforming av den nye grgne politikken.

Undersgkingar utfgrt av European Cluster Observatory viser at kunnskaps-
baserte nzringsklynger mellom tett samarbeidande, innovative verksemder og
framifra forskingsinstitusjonar skapar regionale kompetansefordelar og konkur-
ranseevne. SFE er ein aktiv medspelar for at fylket skal bygge opp eit akade-
miske kunnskapsmiljg gjennom finansiering av professorat og stipendiat-
stilling ved Hggskulen i Sogn og Fjordane/Vestlandsforsking. Dette kunnskaps-
miljget har igjen lagt grunnlaget for ei tredrig utdanning innan ny fornybar
energiproduksjon. Framveksten av den grgne gkonomien set ogsa krav til auka
intern fokus pa utvikling av organisasjon og kompetanse i SFE. Det er viktig at
vi far til dei positive sirklane og samspelet mellom verksemdene og institusjo-
nane i den grgne naringsklynga i fylket.

Vekst krev tilgang pa kapital, og investeringar innan fornybar energi har ofte
ein lang tidshorisont der det kan vere ein god periode mellom sding og
hausting. Da er det viktig a ha langsiktige og talmodige eigarar som bade har
gnskje om og evne til & legg til rette for langsiktig vekst og utvikling. Gjennom
god dialog med vare eigarar og med finansinstitusjonar har SFE mal og
ambisjonar om a kunne delta i veksten innan den nye grgne gkonomien.




Skaffe til veie ny fornybar energi
Produksjonsdirektgr Ola Lingaas

Sogn og Fjordane er «energirikt». Mykje nedbgr og hgge fjell er grunnlaget for
stort vasskraftpotensiale. Vinden bles friskt langs kysten og i havet utanfor og
gjev potensiale for stor vindkraftproduksjon. Tilveksten i skogen er god og har
aukande potensiale for avvirking som m.a. kan nyttast til varmeproduksjon.
Fjordane er store varmemagasin som kan nyttast til energifgremal. For ein
energiprodusent i fylket kan ein saleis sla fast at ressurspotensialet er enormt.

SFE byggjer vidare pa ein 100-arig historie som produsent av fornybar energi.
Vart tyngdepunkt er kjernekompetansen knytt til vasskrafta. SFE arbeider for
vidare utvikling av eksisterande anlegg og utbygging av ny vasskraft tilpassa
berekraftig ressursbruk og dagens miljgstandard. SFE er ogsd kompetanse-
senter og bidrar lokalt til mange av dei som gnskjer a realisere eigne smakraft-
anlegg. Trass i godt ressursgrunnlag og kompetanse er det likevel mange
utfordringar knytt til teknisk optimalisering og god miljgtilpassing av anlegga.
Vidare er det langdryge offentlege prosessar for & skaffe Igyve til utbygging og
her ma det vere potensiale for forbetringar, utan at det gar p& bekostning av
kvaliteten i arbeidet. Vi ser ogsa fram til realisering av ngdvendige nett-
forsterkingar slik at vi kan fa fornybar kraft fram til marknaden.

SFE var initiativtakar til felles satsing pa vindkraft pa Vestlandet og skipa
Vestavind Kraft AS i samarbeid med andre regionale kraftselskap i 2005 og
deltok vidare ved skiping av Vestavind Offshore AS i 2009. Selskapa har ein
stor prosjektportefglje med mange landbaserte prosjekt i Sogn og Fjordane og
den einaste offshorekonsesjonen i landet gjennom Havsull-prosjektet utanfor
Sunnmgre. Her er det mange ulike aktgrar som ma dra i lag om vi skal
lukkast. Regionale styresmakter ma gjennom si planlegging tilretteleggije for at
vindkraft kan realiserast i dei omrada der vindtilhgva er gode, og sentrale
styresmakter ma tilretteleggje rammevilkara slik at det vert lgnsemd i kraft-
produksjonen. Om dette kjem pa plass vil det ogsa vere stort potensiale for at
teneste- og leverandgrindustrien kan utvikle seg og skape arbeidsplassar og
verdiar.

For ein energiprodusent er varmemarknaden ei utfordring i Sogn og Fjordane.
Det manglar heller ikkje her energiressursar, men den st@rste utfordringa er at
det oftast er langt mellom kundane. P& den maten blir det store overfgrings-
kostnader og vanskeleg a sja fare seg omfattande utnytting utanom dei store
tettstadene i fylket. Ogsa pa dette omradet vert det likevel arbeidd med ut-
vikling av gode Igysingar. SFE og Sogn og Fjordane gar saleis mot ei spennan-

de framtid for & utvikle energiproduksjon til nytte bade lokalt og for stor-
samfunnet.

NY FORNYBAR ENERGI
— ei internasjonal utfordring og var moglegheit
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Utfordringa med & fa ny fornybar energi pa nettet
Nettdirektgr Asgeir Aase

Sogn og Fjordane er «fornybarfylke» nr. 1 i Noreg, og med store, unike
ressursar. Berre innanfor vasskraft har vi kartlagt planar om 1.800 MW ny
vasskraft. Tyngda av dette bestar av meir enn 300 smakraftverk. Dette er
planar pa ulike utviklingsstadium, alt fra «idestadium» til prosjekt som er i
etableringsfasen. Det kartlagte potensialet er vesentleg stgrre enn desse
talfesta planane. | tillegg har fylket ei lang kystline, med store vindressursar.
Ei rekke vindkraftverk er pa planstadiet, og ein del er meldt eller konsesjons-
sgkt.

Mulighetane er enorme, og gjev oss som nettselskap store utfordringar, men
ogsa ein sveert interessant kvardag med tanke pa a fa pa plass dei rette nett-
Igysingane. Det er allereie teke store nettinvesteringar, og dermed lagt til rette
for ei vesentleg fornybarmengde som har fatt nettkapasitet. | dag er sentral-
nettet derimot fullt pga det store og veksande kraftoverskotet, og det er til-
knytingsstopp for ny produksjon.

Hovudtiltaket som ma péa plass er nytt sentralnett gjennom fylket, det vil seie
420kV-linja Sogndal (Fardal) til @rskog pa Sunnmgre, med sine transformator-
stasjonar undervegs. | tillegg ma kapasiteten i regionalnettet aukast, i praksis
ved at nettet stegvis vert bygd for hggare spenning enn i dag. |
distribusjonsnettet (22kV) vert det ogsd omfattande tiltak. Det er utfordrande
a tilby etterspurd kapasitet i tide, og pga miljghensyn og stgrrelse pa investe-
ringane ma nettet vi realiserer vere sa rett som mogeleg over 50 &rs tids-
horisont.

Som region forsyner vi Norge med fornybar kraft, kan forsyne deler av Europa,
kan vere ein del av klimalgysinga, men vi gnskjer ikkje at vi som nettselskap,
og kundane véare i regionen, av denne grunn skal framsta som «taparar».
Nettinvesteringane for & legge til rette for ny fornybar er «enorme», er ut-
fordrande & finansiere, og medfgrer | dagens nettregime at
vi som nettselskap vil verte aukande ulgnsamt. Kundane vil ogsa «tape» da
dagens nettariff, slik nasjonalt nettregime er i dag, vil auke vesentleg pa grunn
av nettetablering gyremerka fornybar energi. Dette krev ein ny nasjonal nett-
politikk, og vi ser med forventning fram til arbeidet som i desse dagar pagar
pa sentralt hald, med OED som sentral aktgr.
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Truverdig miljgprofil - eit konkurransefortrinn
Kraftdirektgr Bjarne Dybvik

Klimautfordringane star i kg framover og Norge som nasjon har forplikta seg til
a vere med pa laget for a realisere dei ambisigse mala som EU har vedteke.

SFE er lokalisert i «Fornybarfylket nr. 1», med store og unike ressursar innan
fornybar energi, og har dei beste fgresetnadar til & bidra i dette arbeidet. Alle
SFE sine anlegg produserar rein fornybar energi og vi er sertifisert av Statnett
til & gje ut opphavsgarantiar pa kraftproduksjonen var.

Ein truverdig miljgprofil er eit unikt konkurransefortrinn for naeringslivet, men
det er ikkje lenger slik at det berre er naeringslivet som er opptekne av dette.
| dag er det i ferd med a verte eit allment krav fra alle kundar — miljg er fram-
tida, og saman med kundane er SFE godt rusta for a bidra til ei berekraftig
framtid.

SFE vil vere ein padrivar for at kundane skal krevje fornybar energi og velje
energieffektive Igysingar. Nar kundane vel straum med opphavsgarantiar tek
dei eit enkelt steg i riktig retning. Radgjevingsmiljget vart er leiande innan sine
fagomrade som mellom anna omfattar radgjeving innan energileiing og energi-
effektivisering. Dei har eit sterkt fokus pa sertifisering gjennom
Miljgfyrtarnordninga og ikkje minst innan dei nye omrada knytte til energi-
merking av bygg.

Kundane har makt. Dersom dei krev opphavsgaranti pa straumen sin vil dette
auke etterspurnaden etter fornybar energi og etter kvart presse ikkje-fornybar
energi ut av marknaden.

Tenk miljg — vel fornybar energi!
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ORGANISASJON OG SELSKAPSSTRUKTUR

Sogn og Fjordane Energi AS

SFE Nett AS

SFE Produksjon AS

SFE Kraft AS

SFE Naturgass AS
60%

Firdakraft AS (100%)
Fossheim Energiverk AS (30%)
Innvik Kraftverk AS (30%)
Fjord Miljgenergi AS (49,25%)
Vestavind Kraft AS (14,28%)

Enivest AS (38,74 %)

Fjord Invest AS (7%)

Fjord Invest Sarvest AS (6%)
Framtidsfylket AS (4%)

Liquipro AS (33%)

Vestavind Offshore AS (6,5%)

EIGARSAMANSETNINGA | KONSERNET

Sogn og Fjordane fylkeskommune 48,15%
BKK 38,54%

Flora kommune 4,51%
Gloppen kommune/Gloppen Energi AS 3,36%
Bremanger kommune 2,40%

Askvoll kommune
Selje kommune
Eid kommune
Naustdal kommune

1,44%
1,39%
0,14%
0,07%
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MELDING FRA STYRET

Konsernet SFE fekk eit overskot etter skatt pa 128 mill.
kr. Styret vurderer resultatet som godt. Hovudgrunnane til
dette gode resultatet er i fgrste rekke god resultatmessig
utteljing i kjerneverksemdene kraftproduksjon og nett.

SFE produserte 1418 GWh, ein auke pa 17 GWh saman-
likna med 2008. Kraftforbruket i eige forsyningsomrade
var pad 629 GWh i 2009, ein auke pa 2,7% fra 2008.

Styret tilrar eit samla utbytte pa 89 mill. kr. for 2009,
som er i samsvar med vedteken utbyttepolitikk pa 70% av
arsresultatet.

SFE har i 2009 gjennomfgrt investeringar pa til saman
114 mill. kroner, stgrstedelen i nye nettanlegg. | tillegg
har vi saman med Tafjord Kraftproduksjon AS og
Sognekraft AS inngatt avtale om kjgp av Elkem Energi
Bremanger AS pa 1.709 mill. kr.

Ved utgangen av aret var det 208 tilsette og 11 lzerlingar/
traineear i SFE. Kvinneandelen i SFE er pa 20%.
Sjukefraveaeret er pa 2,28% i 2009, mot 2,54% i 2008.

Styret arbeider systematisk med a forbetre SFE si verdi-
skaping for a styrke selskapet sin posisjon innan
energibransjen i fylket og pa Vestlandet.

| 2009 har SFE fatt sertifisert kontoret i Hamregata i
Florg som Miljgfyrtarn.

VERKSEMDA SI ART OG TILHALDSSTAD

Sogn og Fjordane Energi AS (SFE) er eit energikonsern
med hovudaktivitet innan vasskraftproduksjon, krafthandel
og kraftoverfgring gjennom dei heileigde dotterselskapa
SFE Produksjon AS, SFE Kraft AS og SFE Nett AS.
Selskapet sitt forretningskontor er p& Sandane i Gloppen
kommune.

SFE Naturgass AS sitt formal er 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 og Sunnfjord Energi AS etablerte i 2009 selskapet
Etrygg AS for felles organisering av det lokale elektrisitets-
tilsynet i verksemdene vare. SFE og Sunnfjord Energi AS
eig 50% kvar av dette selskapet. Formalet er & fa eit
synleg og sterkt elektrisitetstilsyn i lokalmiljget gjennom ei
samling av fagmiljga, sikring av tilgang pa kompetanse og

sikring av kvalitet og effektivitet i gjiennomfgring av
tilsynsoppgavene.

SFE tilbyr ogsa tenester innan radgjeving mot smakraft-
marknaden, entreprengrtenester, bustadalarm og
engktenester. SFE eig kommunikasjonsfiber og leiger
denne ut til breiband- og teleselskap. SFE sitt engasje-
ment 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 a utvikle, bygge, eige og drive vindkraftanlegg.

| tillegg eig SFE 6,5% i Vestavind Offshore AS, eit selskap
som skal utvikle prosjekt for havbasert vindkraftproduk-
sjon.

SFE eig ogsd 49,2% av aksjane i biovarmeselskapet Fjord
Miljgenergi AS (FME). FME har anleggs- og fjernvarme-
konsesjon for eit varmekraftverk i Vagsgy basert pa avfall
som brensel, og prosjektutvikling pagar. FME har ogsa fatt
konsesjon pa eit flisfyrt anlegg i Fgrde.

Aret 20009 var eit ar prega av jamt lagare kraftprisar enn i
2008. Redusert etterspurnad etter elektrisk kraft i den
nordiske kraftmarknaden som fglgje av nedgangskonjunk-
turen etter finanskrisa er ei viktig arsak til prisnedgongen.
Ikkje minst er forbruksreduksjonen i industrien merkbar.

Systemprisen i Noreg var i gjennomsnitt over aret pa 30,6
gre/kWh. Til samanlikning var systemprisen i 2008 pa
36,9 gre/kWh.

Systempris 2007-2009
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SFE produserte 1418 GWh som er ei auke pad 17 GWh
samanlikna med 2008. Ein del av SFE sin produksjon er
framleis sikra i langsiktige prisavtaler.
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Oversikt over produksjon og magasin dei siste 4 ara er slik:

Tal i GWh 2009 2008 2007 2006
Produksjon 1418 1401 1622 1277
Magasin 31.12. 383 369 402 422

Ei stor hending for SFE i 2009 var avtalen om kjgp av
Elkem Energi Bremanger AS. Dette vart resultatet av eit
godt og vellykka samarbeid i Vestlandsalliansen som SFE
er ein del av. Saman med Tafjord Kraftproduksjon AS og
Sognekraft AS fekk SFE tilslaget pa a kjgpe selskapet for
1.709 mill. kr. Kjgpet omfattar produksjon pa 425 GWh
fra eigne kraftverk, samt 260 GWh produksjon fra kraft-
verk som er tidsavgrensa leigd av Statkraft. SFE har fra far
over 700 GWh kraftproduksjon i Bremanger kommune, og
narleiken mellom nye og eksisterande anlegg legg eit godt
grunnlag for effektiv drift og langsiktig verdiskaping fra
kraftproduksjonen i dette omradet. Konkurransetilsynet
har allereie gjeve si godkjenning for oppkjgpet og vi venter
no pa a fa endeleg avgjerd i Olje- og energidepartementet
om konsesjon. Denne avgjerda er venta i Igpet av fgrste
halvar av 2010.

Kraftforbruket i eige forsyningsomrade var pa 629 GWh i
2009, ein auke pa 2,7% fra 2008. SFE har i 2009 hatt
ein vesentleg god leveringskvalitet i nettet. Oppetid pa
nettet var 99,98% i 2009. Overfgringsnettet i fylket har
betydelege utfordringar med flaskehalsar som i periodar
gjer det vanskeleg & transportere kraftproduksjonen fram
til forbruksomrada, og i periodar med liten lokal kraft-
produksjon vil same flaskehalsen vere ei utfordring for
leveringstryggleiken i fylket. Som ei fglgje av desse
flaskehalsane kombinert med 1ag lokal produksjon vart det
seinvinteren 2010 oppretta eit eige prisomrade for
vestlege Vestlandet. Spesielt er sentralnettet i Sogn og
Fjordane kapasitetsmessig svakare enn gnskjeleg. Fylket
har eit stort potensiale for ny fornybar energi, men store
deler av denne er ikkje mogleg & realisere utan a gjere
forsterkningstiltak i nettet. Sentralnettet er no sa sterkt
utnytta at ny produksjon som ikkje hadde konsesjon fgr
1. april 2009 ikkje far avtale om nettilkopling fgr nytt
sentralnett er realisert. Statnett har konsesjonssgkt ny
420kV-linje @rskog — Fardal med planlagde transforme-
ringsstasjonar i Hgyanger, Moskog og Alfoten. SFE har
vore aktivt i prosessen med etablering av nytt sentralnett,
og traséval og transformeringsstasjonar er i samsvar med
vare tilradingar. Det er venta at konsesjon ligg fgre haus-
ten 2010, og at nytt sentralnett er ferdigstilt rundt
2014/2015. Denne systemlgysinga gjer det mogleg a
gjennomfgre omfattande sanering av 132 og 66 kV-linjer i
fylket. For & kome i mgte utfordringane knytt til eit
aldrande sentralnett og planar om industriell vekst og
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aukande vasskraftproduksjon, har SFE hatt eit jamt og
hggt investeringsniva innan overfgringsnettet pa regional
og distribusjonsniva, og vi forventar at investeringane vi
halde seg hgge i tida som kjem. Pa tross av desse ut-
fordringane meiner styret at tilstanden i eige nettet er
tilfredsstillande.

Omradeprisar pr. dggn 2009
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Konsernet SFE fekk eit overskot etter skatt pa 128 mill. kr
mot eit resultat pa 43 mill. kr i 2008.

Av negative hendingar i 2009 for SFE ma det seiast at
situasjonen i SFE Naturgass ikkje er avklart. Selskapet har
kome i brot med banken sine lanevilkar, noko som er
mellombels handtert av selskapsleiinga ved innhenting av
ein «waiver»/tilsidesetjing av ldneavtalen med banken. Det
arbeidast med a finne ei god Igysing for denne verksemda.
Det er ogsa starta rettsleg prosess for & kjgpe ut medeigar
Gasnor AS. Styret vurderer at fgresetnaden for fortsatt
drift er til stades for SFE Naturgass.

FORTSATT DRIFT

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

FRAMTIDSUTSIKTER

Ved starten av 2010 hadde SFE sine vassmagasin ein
fyllingsgrad pa 64%. Den tgrre vinteren i 2010 gjer at det
er venta vesentleg lagare produksjon enn i 2009. Sjglv om
prisane hittil har vore hggare enn venta vil den endelege
effekten av den uvanlege vinteren kunne bli negativ pa
resultatet.

EU sin energi- og klimapolitikk saman med brei politisk
semje om klimamal i Noreg kan gje eit strengare regime
for CO, og stgttetiltak for ny fornybar energiproduksjon.
For SFE kan dette pa lengre sikt medfgre stigande prisar
pa den eksisterande fornybare kraftproduksjonen, samt



moglegheiter for utbygging av ny vass- og vindkraft. Ei
slik prisutvikling vil verke positivt pa verdiutviklinga 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. Pa ei
anna side kan einsidige klimamal i Noreg og Europa
medfgre ei konkurransevriding for den kraftkrevjande
industrien, med fare for at denne industrien flyttar
produksjonen ut. Dersom denne industrien forsvinn,
representerer dette ei betydeleg fare for innelasing av
kraft i det nordiske kraftsystemet med pafglgjande lage
kraftprisar.

Det nye prisomradet pa Vestlandet, som vart etablert
vinteren 2010, har fgrebels hatt ein gunstig effekt for
SFE.

SFE sin prognose for 2010 viser eit resultat som er
svakare enn resultatet i 2009. Ettersom SFE si hovud-
inntening er basert pa vasskraftproduksjon er konsernet
utsett for stor risiko for variasjon i arsresultatet grunna
varierande arsproduksjon.

ARSREKNESKAP

RESULTAT

SFE konsernet hadde i 2009 ei omsetning pa 832 mill.
kr. Dette er ein auke pa 62 mill. kr fra 2008. Inntektene
er fordelt med 576 mill. kr fra sal av kraft, 224 mill. kr
fra nettinntekter og 31 mill. kr frd andre driftsinntekter.

Per 31.12.09 har selskapet ei akkumulert mindreinntekt
for nettomradet pa 74 mill. kr. Av dette skal 9 mill. kr
fakturerast sentralnettet i 2009. Det er styret sin inten-
sjon & krevje inn den gvrige mindreinntekta i Igpet av ein
4-ars periode.
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Driftsresultatet er pa 262 mill. kr, ein auke pa 74 mill. kr
fra 2008.

Konsernet har netto finanskostnader pa 18 mill. kr i
2009. Til samanlikning var netto finanskostnader pa 33
mill. kr i 2008.

EBITDA MARGIN
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Resultatet fgr skatt er pa 244 mill. kr, ein auke pa 89
mill. kr fra 2008.

Total skattekostnad er pa 117 mill. kr fordelt med 71
mill. kr pa overskotsskatt og 46 mill. kr pa grunnrente-
skatt. Effektiv skatteprosent var pa 48% i 2009.

AVKASTNING PA ANVENDT KAPITAL
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Avkastninga pa anvendt kapital var i 2009 pa 9,1% og
eigenkapitalrentabiliteten var pa 22,2%.

| styremeldinga for 2008 vart det signalisert ei forvent-
ning om vesentleg betra resultat i 2009 enn for 2008.
Denne forventninga er innfridd. Konsernet sitt arsresultat
etter ordinaer skattekostnad er pa 128 mill. kr som er 85
mill. kr hggare enn i 2008. Resultatet er det nest beste i
SFE si historie.

Hovudgrunnane til dette resultatet er god utteljing pa
forretningsomrada kraftproduksjon og nettdrift.
Kombinasjonen av gode prisar pa slutten av aret med auka
verdi pa finansielle kraftkontraktar, samt sterk auke i
inntektsramma er dei viktigaste forklaringsfaktorane.
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FOU

SFE deltek aktivt i felles FOU-prosjekt i regi av bransje-
organisasjonen Energi Norge. SFE har vidare innleia eit
samarbeid med Vestlandsforsking/Hggskulen i Sogn og
Fjordane om utviklingsprosjekt om fornybar energi. Dette
samarbeidet inneber mellom anna at SFE stgttar
Vestlandsforsking/Hggskulen i Sogn og Fjordane med 1,2
mill. kr per ar.

SFE er aksjonaer i utviklings- og sakornfonda Fjord Invest
og Fjord Invest SgrVest. Vidare har SFE stor aktivitet
innan fornybar energi og brukar mykje ressursar pa
forretningsutvikling.

BALANSEN

Konsernet har ein totalbalanse pa 3.544 mill. kr. Den
renteberande gjelda i SFE er pa 1.801 mill. kr. Dette er
ein auke pa 1.011 mill. kr samanlikna med gjelda ved
fagrre arsskifte. Den bokfgrte eigenkapitalen pr. 31.12.09
er pa 1.127 mill. kr og utgjer 32% av totalkapitalen, noko
som er ein vesentleg endring i hgve til 2008.
Hovudforklaringa pa dette er opplaninga i samband med
innhenting av finansiering til oppgjeret for aksjane i Elkem
Energi Bremanger AS. Denne transaksjonen skal gjerast
opp i 2010 i samband med endeleg overtaking av sel-
skapet i Svelgen.

K

+
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Styret si oppfatning er likevel at SFE si finansielle stilling
er god.

Totale investeringar i SFE er p& 114 mill. kr. Tabellen
under viser fordelinga fordelt pa forretningsomrada og
korleis investeringane har utvikla seg over tid:

Tal i mill. kr 2009 2008 2007 2006
SFE Nett 81 78 63 55
SFE Produksjon/

Firdakraft 10 20 36 48
@vrige selskap 23 10 17 9
Sum investeringar 114 108 116 112

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

KONTANTSTRAUMANALYSE

Konsernet har ein positiv kontantstraum fra operasjonelle
aktivitetar pa 221 mill. kr.

Investeringsaktiviteten i driftsmidlar og kjgp av aksjar gir
ein negativ kontantstraum pa 128 mill. kr. Finansierings-
aktiviteten gav ein positiv kontantstraum pa 973 mill. kr.




Kortsiktig gjeld er auka med 1.104 mill. kr, i hovudsak
grunna kortsiktig finansiering av fgrestdande overtaking av
Elkem Energi Bremanger AS. Kjgpet av dette selskapet er
permanent finansiert gjennom obligasjonslan og sertifikat-
lan etter 31.12.2009.

Til saman gir dette ein auke i bankinnskot, kontantar og
liknande pa 1.065 mill. kr.

FINANSIELL RISIKO

SFE er eksponert for fleire finansielle risikofaktorar. For &
sikre gode resultat og stabile utbytte til eigarane, samt
langsiktig verdiskaping, har konsernet etablert ein over-
ordna strategi for styring av risiko knytt til kontantstraum,
resultat og verdien av eigendelane sine. Pa grunnlag av
denne strategien har styret vedteke rammer for risiko-
eksponeringa innanfor omrada krafthandel, finans og
valuta.

Strategien for krafthandel er a sikre god og stabil inn-
tening av kraftproduksjonen. Ein del av krafta som skal
produserast i komande periodar er det hgve til & prissikre,
hovudsakleg gjennom finansielle terminavtaler. Denne
strategien inneber at ein har etablert kvantumsgrenser
med eit fallande sikringsbelte for kraftprissikring for
inneverande ar og 3 ar fram i tid.

Valutarisikoen har tidlegare vore sikra gjennom termin-
marknaden. Grunnlaget for valutasikring har vore
konsernet sine framtidige kontantstraumar i Euro pa Nord
Pool. Frd 2009 har styret vedteke & liggje open i valuta
utan noko sikring.

Rentenivaet har i tillegg til verknad pa finanspostane, ogsa
verknad for inntektsramme, grunnrente- og eigedomsskatt
samt pensjonskostnadene. Finansstrategien tek sikte pa
samordning av den totale risikoen nar det gjeld rente-
binding, plassering av overskotslikviditet og bruk av
finansielle instrument. Renterisikoen for SFE sine finans-
kostnader er avgrensa gjennom aktiv styring av
renterisikoen.

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

Likviditeten til konsernet er god. SFE har ein kassakreditt

pa 100 mill. kr samt ein langsiktig trekkrett pa 100 mill.
kr som likviditetsbuffer. Trekkretten var ved arsskiftet
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trukke opp maksimalt. | tillegg stiller banken ein garanti-
kreditt pa 100 mill. kr for krafthandel pa Nord Pool.

Styret mottek jamleg rapportering om konsernet si gkono-
miske utvikling og risikoutvikling pa krafthandelsomradet.

ARBEIDSMILJY, LIKESTILLING OG
DISKRIMINERING

Sjukefravaeret i 2009 var pa 2,28% mot 2,54% i 2008.
Dette fordeler seg pa 0,80% for korttidsfravaer (1-16
dagar) og 1,49% for langtidsfravar. Styret si vurdering er
at sjukefravaeret er gledeleg lagt. Konsernet har som
malsetting at sjukefravaeret skal vere under 3,5%.
Skadefravérfrekvens (H1-verdi) var pa 10,02, mot 14,59 i
2008. Ikkje nokon av desse skadane kom som fylgje av
brot pa lover, forskrifter eller interne rutinar. @vrige HMS
nokkeltal er skadefrekvens (H2-verdi) pa 14,03 og
skadefraveer (F-verdi) pa 557 (359 i 2008). Det har vore
fem arbeidsuhell for tilsette i SFE i 2009 som har med-
fort sjukefravaer. Sjukefravaeret som fglgje av arbeidsuhell
er relativt hggt, noko som gjer at SFE har ein hggare
H1-verdi enn elles i bransjen. Hovudarsaka til hgg
H1-verdi i 2009 skuldast at eit av fraveera, ein fallskade
pa montgrbasen, hadde ei sjukmeldingslengde pa over 12
manader. Sjglv om det er ein reduksjon i H-verdiane i
hgve til 2008 finn ikkje styret nivaet pa H-verdiane
tilfredsstillande og dette blir fglgt opp.

OLangtidssjukefraveer

SJUKEFRAVAR | Korttidssjukefraver (1-16 dagar)
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Konsernet arbeider kontinuerleg og systematisk med a
fgrebygge slike hendingar. Mellom anna har vi hatt eit godt
og konstruktivt samarbeid med bedriftshelsetenesta om
oppfelging av medarbeidarane vare.

Vi har i 2009 hatt nokre tilfelle med brot pa arbeidstids-
bestemmelsane om overtid i hgve til arbeidsmiljglova og
har konstatert for liten oversikt over overtidsbruken.
Arsakene til dei fleste av desse brota skuldast uventa og
akutte hendingar som ein har matte Igyse umiddelbart,
noko som har gitt ugnska meirbelastningar i arbeidstid for
enkelte medarbeidarar. Det er iverksett tiltak som skal
sikre betre oversikt og f@grebygging av slike brot i framtida.

Partane i SFE har i 2009 evaluert konsernet sin senior-
politikk. Denne evalueringa var ein del av avtalen ved
etableringa i 2007, og den syner at SFE har nadd si
malsetting; eldre medarbeidarar gnskjer a halde fram i
SFE, framfor & g& av med tidlegpensjon.

Ved utgangen av aret var det tilsett 208 personar, fordelt
pa 205 arsverk. Av desse var 42 kvinner (20%) og 166
menn (80%). Ved utgangen av aret hadde konsernet i
tillegg 10 laerlingar. | tillegg har SFE 1 trainee med
arbeidsomrade prosjektering. Vi vurderer traineeordninga
som eit godt supplement i arbeidet med a rekruttere
fagkompetanse til konsernet.

SFE sin personalpolitikk skal stimulere til aktiv like-
stilling. Det skal vere lik Ign for likt arbeid og lik vurdering
ved individuell Ignsfastsetting som er basert pa resultat-
oppnaing, fleksibilitet og kompetanse. Det er lagt vekt pa
likestilling bade ved intern og ekstern rekruttering.
Konsernstyret har totalt 9 medlemer samansett av 6
aksjoneaervalde 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 styrerepresentant i selskapet SFE Kraft,
valt av dei tilsette. Det er ingen kvinner i konsernet si
leiargruppe.

SFE er opptatt av a fglgje diskrimineringslova sine bestem-
melsar. Dette inneber mellom anna at vi arbeider for &
hindre diskriminering i samband med rekruttering, lgns- og
arbeidsvilkar, utviklingsmoglegheiter og tilrettelegging av
arbeidsplassen for den enkelte medarbeidar. Som eit
konkret dgme péa det siste kan nemnast at SFE har hatt
fokus pa universell utforming i det nye kontorbygget pa
Strandtun som vart ferdigstilt i 2009.

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

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 miljget.

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

Dotterselskapet SFE Nett AS vart i starten av 2010 likevel
politimeldt av Fylkesmannen for ulovleg bruk av motor-
kgyretgy i naturreservat. Hendinga skjedde i mai 2009 i
samband med utskifting av master for eit 66kV fjordspenn.
Arbeidet var sett ut pa anbod, og naturreservatet gjekk fram
av anbodsdokumenta. Den eksterne entreprengren har stad-
festa at dei var kjent med forbodet og at dei tek pa seg
ansvaret for hendinga. Politiet har ikkje starta etterforsking.

SFE tek gjennom oppfglging av reguleringsfgresegner,
minstevassfgring, 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
folgjer systematisk opp tilstanden og tryggleiken pa
anlegga.

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

Alt straumforbruk i konsernet er dekka ved opphavs-
garantiar fra SFE sin eigen produksjon i @ksenelvane.
Forbruket er saleis dokumentert som ikkje — forureinande
og i trdd med ordninga slik NVE fgreskriv.

SFE fekk sertifisert hovudkontoret pa Strandtun som
Miljgfyrtarn i 2008. | 2009 vart dette fglgt vidare opp med
sertifisering av kontoret i Hamregata i Florg.

ARSRESULTAT OG DISPONERINGAR

Styret har etter drgfting med eigarane nedfelt retnings-
linjer for selskapet sin utbyttepolitikk. SFE skal gjennom
utbytte og verdiauke pa selskapet gje aksjonaerane ei
konkurransedyktig avkasting samanlikna med alternativ
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 2009 tilrar styret eit samla utbytte pa

89 mill. kr.
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Utbytte blir utbetalt frd morselskapet som har eit resultat 350 000 UTBYTTE
pa 122 mill. kr.

300 000 A
Styret har slikt framlegg til disponering av arsoverskotet: 250 000 1
Overfgrt til annan eigenkapital: 33 mill. kr. 200000 1
Avsett til utbytte: 89 mill. kr. 150000 1
Sum disponert: 122 mill. kr. 100,000 1

£ 50000 J l

Fri eigenkapital pr 31.12.09 etter avsett utbytte og fradrag

for utsett skattefordel er 145 mill. kr. 2009 2008 2007 2008 2005

Sandane 24. mars 2010
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RESULTATREKNESKAP

Konsern Sogn og Fjordane Energi AS

2007 2008 2009 (Tal i 1000 kr) Note 2009 2008 2007
Driftsinntekter:

431 637 525467 576275 Sal av kraft 2,22,24 0 0 0

252 430 195 431 224 150 Sal av overfgringstenester 3,23 0 0 0

36 466 49 415 31 455 Andre driftsinntekter 4 49098 43001 38551

720533 770313 831879 SUM DRIFTSINNTEKTER 49098 43001 38551
Driftskostnader:

134055 196 101 193 436 Kigp av kraft 2 0 0 0

27 980 26 237 22 099 Kjgp av overfgringstenester 0 0 0

120216 136512 142131 Lgn og sos. kostn. 519 31743 26670 22941

Aktivering av eigne tilvirka drifts-

-23760 26662  -27 404 middel 5 -188 -265 -310
92 146 94 036 95421 Avskrivingar 10 3589 3544 3243
0 4341 2 897 Nedskriving 10 0 0 0
30992 30 288 35961 Eigedomsskatt/avgifter 7 279 235 150
87485 120974 104 890 Andre driftskostnader 5,6 22025 21135 13721
469 114 581 827 569 430 SUM DRIFTSKOSTNADER 57448 51319 39745
251419 188486 262 449 DRIFTSRESULTAT -8350 -8318 -1194
Finansielle postar:

5951 3193 3702 '”:;E':;géogi”t‘;ﬁf:;itzgsiel‘ii;tsr' 11 178457 85000 174000
27 140 39 855 23 379 Finansinntekter 38,15 51005 61892 37829
29 983 76 125 44 865 Finanskostnader 8,22 55622 93967 37871
-3108 33077 17 785 NETTO FINANSKOSTNADER -173840 -52925 -173958

254 527 155409 244 664 ORDINART RESULTAT FZR SKATT 165490 44607 172764
68 799 47 280 70 823 Overskotsskatt 9 42959 15345 48072
35161 64 921 45 887 Grunnrenteskatt 9 0 0 0

103960 112201 116710  SUM ORDINAR SKATTEKOSTNAD 42959 15345 48072

150 567 43 208 127 954 ORDINART RESULTAT ETTER SKATT 122531 29262 124692

-286 -3 685 -2 014 Av dette minoritetsandel
150 853 46 893 129 968 Av dette SFE sin andel
Overfgringar:
Overfgrt fra annan eigenkapital 17 33038 -1062 -180767
Foreslege utbytte 17 89493 30324 305459
SUM OVERFZRINGAR 122531 29262 124692
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BALANSE - EIGNELUTAR

Konsern Sogn og Fjordane Energi AS
2007 2008 2009 (Tal i 1000 kr) Note 2009 2008 2007
ANLEGGSMIDLAR:

Immaterielle eignelutar:

0 0 0 Utsett skattefordel alminneleg inntekt 9 7113 9877 4504
5297 1272 0 Utsett skattefordel grunnrenteinntekt 9 0 0 0

92865 92685 92865 Fallrettar 10 0 0 0
203024 197709 192034 Andre rettar 10 0 0 0

36976 30691 24406 Goodwill 10 0 0 0
338162 322357 309305 Sum immaterielle eignelutar 7113 9877 4504

Varige driftsmidlar:

69422 72337 81814 Div. anleggsaktiva 10 9648 7782 8171
954654 947428 914813 Kraftstasjonar 0 0 0
541364 540818 608717 Nettanlegg 10,23 0 0 0

82756 82753 102908 Faste eigedomar 12? 74425 52678 52175

46088 68300 28674 Prosjekt under arbeid 10 243 4713 3829

1694284 1711636 1736926 Sum varige driftsmidlar 84316 65173 64175
Finansielle anleggsmidlar:
0 0 0 Investering i dotterselskap 11 1223348 1223348 1230787

35253 38446 43371 Investering i tilknytta selskap 11 9853 10487 9782

0 0 0 Lan til selskap i same konsern 13 645000 660000 660000

15804 13238 25576 Investeringar i aksjar og andelar 11 6861 6728 10999

27207 24380 20892 Utlan/Langsiktige fordringar 5,12 12 2 102

78264 76064 89839 Sum finansielle anleggsmidlar 1885074 1900565 1911670

2110710 2110057 2136070 Sum anleggsmidlar 1976503 1975615 1980349
OMLAUPSMIDLAR:
10518 10714 12229 Behaldning av driftsmateriell 0 0 0
Fordringar:
143086 142716 109958 Kundefordringar 1231 584 502 1259
138877 109142 118727 Andre kortsiktige krav 256454 206682 243410
281963 251858 228685 Sum fordringar 257038 207184 244669

93127 16588 4364 Marknadsbaserte obligasjonar etc. 15 4364 16588 93127

90961 98202 1163072 Kasse, bank etc. 16 1108808 1087 1564
476569 377362 1408350 Sum omlaupsmidlar 1370210 224859 339360

2587279 2487419 3544420 SUM EIGNELUTAR 3346713 2200474 2319709
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2007

739611
59588
799199

0
280361
280361

3875
1083435

114859
88729
0
42946
246534

570000
0
87981
657981

0

667
54550
102778
44397
305459
91478
599329
1503844
2587279

Konsern
2008

739611
59588
799199

0
281451
281451

204
1080854

137754
79486
0
38446
255686

570000
0

8491
578491

218050
983
62938
110363
56653
30324
93077
572388
1406565
2487419

BALANSE - GJELD OG EIGENKAPITAL

2009

739611
59588
799199

0
329796
329796

-1693
1127302

127538
94379
1143
34008
257068

450000
0
27360
477360

222434
879
36946
102250
42547
89493
1188141
1682690
2417118
3544420

(Tal i 1000 kr)
Eigenkapital:

Innskoten eigenkapital
Aksjekapital
Overkursfond

Sum innskoten eigenkapital

Opptent eigenkapital

Annan eigenkapital
Konsernfond
Sum opptent eigenkapital
Minoritetsinteresser
Sum eigenkapital
Gjeld:
Avsetting for forpliktingar:
Pensjonsforplikting
Utsett skatt forplikting alm. inntekt
Utsett skatt forplikting grunnrenteinntekt
Avsetting for forpliktingar
Sum avsetting for forpliktingar
Langsiktig gjeld:
Obligasjonslan
Gjeld til selskap i same konsern
Gjeld til kredittinstitusjonar
Sum langsiktig gjeld
Kortsiktig gjeld:
Sertifikatlan/Gjeld til kredittinstitusjonar
Kassakreditt
Leverandgrgjeld
Betalbar skatt
Skuldige offentlege avgifter, skattetrekk etc.
Avsett til utbytte
Anna kortsiktig gjeld
Sum kortsiktig gjeld
Sum gjeld
SUM GJELD OG EIGENKAPITAL
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Note

17,18

17

17

17

17

19

20

20, 21
13, 20

20, 21

21

13

17

13

Sogn og Fjordane Energi AS

2009 2008 2007
739611 739611 739611
59588 59588 59588
799199 799199 799199
151780 115862 121117
0 0 0
151780 115862 121117
0 0 0
950979 915061 920316
24460 28413 22513

0 0 0

0 0 0

0 0 0

24460 28413 22513
450000 570000 570000
200000 200000 200000
27360 8491 68981
677360 778491 838981
203021 200000 0
0 0 0

4844 5681 4028
41294 19088 47796
25116 41448 26094
89493 30324 305459
1330146 181968 154522
1693914 478509 537899
2395734 1285413 1399393
3346713 2200474 2319709
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Konsern
2007 2008

254527 155409
-91952 -102835
92146 94036

0 4341
-5351 -3193
-4827 -196

414 214

0 2400

-23198 370
-14643 8388
10 76539

791 432

-13581 41899
194336 277804

-116456 -108452

2144 4452
0 2243
-4496 -2223
0 0
0 0
0 0

-118808 -103980

187980 0
-123021  -79490
667 218366

0 0

0 0

-96149 -305459
-30523 -166583
45005 7241
45956 90961
90961 98202

KONTANTSTRAUMANALYSE

Sogn og Fjordane Energi AS

2009 (Tal i 1000 kr) 2009 2008 2007
Kontantstraum fra operasjonelle aktivitetar:

244664 Ordinzrt resultat fgr skattekostnad 165490 44607 172764

-110215 Betalte skattar i perioden -19109 -47796 -11491
95421 Avskrivingar 3589 3544 3243
2897 Nedskrivingar 0 0 0
-3856 Kostnad(+)/Inntekt (-) fra invest i tilknytta selskap utan 0 0 0
kontanteff
-1515 Endring i behaldning av driftsmateriell 0 0 0
53 Gevinst(-)/Tap(+) ved sal av aksjar og driftsmidler 0 244 0
1001 Nedskriving av aksjar 1001 9839 0
32758 Endring i kundefordringar -82 757 9298
-25992 Endring i leverandgrgjeld -837 1653 1150
12224 Endring i kortsiktige finansplasseringar 12224 76539 10
366 Endring i pensjonsforpliktingar 46 77 215
-27059 Endring i andre tidsavgrensingspostar -102926 -94473 -57067
220747 Netto kontantstraum fra operasjonelle aktivitetar 59396 -5010 118122
Kontantstraum fra investeringsaktivitetar:
-113592  Utbetalingar ved kjgp/tilverking av varige driftsmiddel -22730 -5058 -12232
1718 Innbetalingar ved sal av varige driftsmidler 0 449 0
O  Innbetaling ved sal av aksjar og andelar i andre foretak 0 2214 0
-16929  Utbetalingar ved kjgp av aksjar og andelar i andre foretak -500 -1223 -510
0 Innbetaling fra utlan -10 100 0
0 Innbetaling av avdrag fra dgtrer 15000 0 0
101 Effekt av innkonsolidering dotterselskap 0 0 0
-128702 Netto kontantstraum fra investeringsaktivitetar -8240 -3518 -12742
Kontantstraum fra finansieringsaktivitetar:

173869 Innbetalingar ved opptak av ny langsiktig gjeld 173869 0 100000
-275000 Utbetalingar ved nedbetaling av langsiktig gjeld -275000 -60490 -110250
1104384 Innbetaling ved opptak av ny kortsiktig gjeld 1103021 200000 0

-104 Utbetaling ved reduksjon av kortsiktig gjeld 0 0 -50818
0 Mottak av konsernbidrag 85000 174000 52700

-30324 Utbetaling av utbytte -30324  -305459 -96149

972825 Netto kontantstraum fra finansieringsaktivitetar 1056566 8051 -104517
1064870 Netto endring i kontantar og ekvivalentar 1107722 -478 862

98202 Behaldning av kontantar og ekvivalentar 1.1 1087 1564 701
1163072 Behaldning av kontantar og ekvivalentar 31.12 1108808 1087 1564
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SEGMENTRESULTAT

Driftsinntekter:

Sal av kraft 581210 0| 325997 0 0| -330932| 576274
Sal av overfgringstenester 102 236834 0 0 0 -12786 224150
Andre driftsinntekter 5603 9760 6354 7035 64995 -62292 31455
Sum driftsinntekter 586915| 246594 | 332351 7035 64995 -406009( 831879
Driftskostnader:

Kjgp av kraft 190386 22207 306204 0 0] -325361 193435
Kigp av overfgringstenester 15279 19318 0 0 0 -12498 22099
Lgn og sos. kostn. 28001 68049 6761 625 39335 -640( 142131
Aktivering av eigne tilvirka driftsmiddel -1645 -25571 0 0 -188 0 -27404
Avskrivingar 45572 39514 4148 1235 4953 1 95421
Nedskrivingar 0 0 0 2896 0 0 2897
Eigedomsskatt/avgifter 31291 4185 0 0 279 205 35961
Andre driftskostnader 55379 74205 9406 6524 27093 -67717 104890
Sum driftskostnader 364263 | 201907 | 326519 11280 71473 -406011( 569430
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NOTAR TIL REKNESKAPEN

1. REKNESKAPSPRINSIPP

Sogn og Fjordane Energi AS og SFE sin konsernrekneskap er fgrt i sam-
svar 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 pa-
verknad 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 pa 20—50% er vurdert etter eigen-
kapitalmetoden. 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 mor-
selskapet Sogn og Fjordane Energi AS og dotterselskapa SFE Nett AS,
SFE Kraft AS, SFE Produksjon AS, SFE Naturgass AS, Firdakraft AS og
Svelgen Kraft Holding AS.

Desse selskapa er rekneskapen fgrt som tilknytta selskap til konsernet:

Selskap Eigarandel
Innvik Kraftverk AS 30%
Fjord Miljgenergi AS 49,25%
Enivest AS 38,75%
Fossheim Energiverk AS  30%
Liquipro AS 33,33%
Etrygg AS 50%

Det foreligg planar om at SFE sin eigarandel i Etrygg AS skal reduserast
til 45%. Pga dette og fordi selskapet ikkje paverkar rekneskapet til kon-
sernet vesentleg har vi valt & rekneskapsfgre Etrygg AS som eit tilknytta
selskap til konsernet.

Alle interne resultat- og balansepostar som skuldast interne transak-
sjonar 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 eige-
delane 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 vare-
derivat 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 omlgpsmiddel som
obligasjonar og sertifikat. Derimot er finansielle kraftkontraktar som inn-
gar i ei sikringsportefglje ikkje vurdert til verkeleg verdi, men underlagt
kontantstraumsikring. Denne sikringsbokfgringa medfgrer at den finan-
sielle kraftkontrakta vert 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 |agaste verdis prinsipp, medan
rentederivat som er dedikert mot bestemte innlan er underlagt kontant-
straumsikring.
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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. |1 2009 vart
strategien endra slik at ein gjekk fra eit regime der ein viss andel av for-
venta euro-kontantstraum skulle valutasikrast til eit regime der euro-
kontantstraum ikkje skal valutasikrast. SFE har likevel framleis nokre
valutaterminar inngatt under gamalt regime i si portefglje.

PRINSIPP FOR INNTEKTS- OG KOSTNADSF@RING

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 resultatrekneskapen, medan netto-
resultatet 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 obligasjons-
Ian. Som sikringsinstrument pa laneportefglja nyttar SFE derivat som
swapavtalar, renteopsjonar og F.R.A.-kontraktar.

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

NVE fastsett arleg inntektsramme for det enkelte nettselskap.
Inntektsramma er det belgpet som NVE tillet at den enkelte konsesjonaer
kan krevje inn som nettleige fra sine kundar. Dei arlege inntektsrammene
er gjevne ut fra parameter som nettselskapet sitt kostnadsniva, kostnads-
nivaet til samanliknbare nettselskap, kraftpris, renteniva, verdien av nett-
anlegga, feilstatistikk 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 til-
leten inntekt berekna i form av ei meir-/mindreinntekt. Akkumulert meir-/
mindreinntekt (saldo) vert rekneskapsfgrt som henholdsvis gjeld eller for-
dring til nettkundane. Akkumulert meir-/mindreinntekt vert renterekna i
samsvar med rentesats og prinsipp fastsett av NVE. Tilbakefgring av
meir-/mindreinntekt 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 klassifisert som omlaupsmidlar.
Fordringar som skal tilbakebetalast innan eit ar er klassifisert som
omlaupsmidlar. Ved klassifisering av kortsiktig og langsiktig gjeld er til-
svarande kriterium lagt til grunn. Anleggsmiddel er vurdert til anskaffel-
seskost, men vert nedskrive til verkeleg verdi nar verdifallet ikkje er for-
venta a vere forbigdande. Dersom anleggsmiddelet har avgrensa gkono-
misk levetid vert det avskrive planmessig over levetida. Ved vurdering av
omlaupsmidlar er lagaste verdis prinsipp 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 balanse-
fart til motteke belgp pa lanetidspunktet, og vert ikkje oppskrive til verke-
leg verdi som fglgje av renteendring.



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 ekstraordineere dersom dei
belgpsmessig er vesentlege 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 lineeert over 10 ar. Dette er ogsa i samsvar
med perioden som er lagt til grunn ved verdisettinga av selskapa.

Det er ogsa aktivert goodwill knytt til tidlegare oppkjgp. Denne good-
willen er knytt til synergiar ved drifting av selskapa samla. Dette er drif-
ting av kraft- og nettanlegg med lang levetid. Goodwillen knytt til dette
oppkjgpet vert derfor avskrive over 15 ar fra oppkjgpstidspunktet.

VARIGE DRIFTSMIDDEL OG AVSKRIVINGAR

Varige driftsmiddel vert avskrive linezert over forventa levetid. Avskriving
vert starta aret etter investeringsaret for mindre, ordinzere 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 bygge-
lansrenter pa stgrre investeringar med byggetid pa meir enn 6 manadar,
medan meir ordinzere investeringar ikkje vert aktiverte med byggelans-
renter. 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. | rekne-
skapet 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. Awik 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 lineger
oppteningsprofil og forventa sluttlgn som oppteningsgrunnlag lagt til
grunn. Arbeidsgjeveravgift er inkludert i tala. Pensjonsmidlane vert vur-
dert til verkeleg verdi.

GODTGJERSLER
SFE utbetalar godtgjersler i samband med overtaking av bruks- og fall-
rettar.

For utbygde kraftverk er eingongsgodtgjersler aktivert og vert avskrive
over anlegget si levetid, medan arlege godtgjersler for utbygde anlegg
vert kostnadsfgrt. For rettar som ikkje er utnytta, vert dei arlege godt-
gjerslene kostnadsfgrte.

ANDEL | ANDRE KRAFTVERK
SFE Produksjon AS eig ein del i Leirdgla kraftverk pa 35%. Leirdgla inn-
gar i rekneskapen etter bruttometoden. Avskrivingane inngér 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 eigedoms-
skatten 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 Evebg-
fossen 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 leige-
belgpet 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 inngér i posten
sal av kraft. Gjennom Hggsterettsdom i 2005 er SFE Produksjon AS til-
lagt skatteplikta for naturressurs- og grunnrenteskatt for desse kraftverka.

KONSESJONSKRAFT

Sogn og Fjordane fylkeskommune har rett til & 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 oppseiingsklausul 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 fylkeskommune og ligg ikkje inne i SFE sitt
resultatrekneskap.

MAGASINFYLLING

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

KRAFTKONTRAKTAR

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

Produksjonsportefglja:

Produksjonsportefglja inneheld i tillegg til eigenproduksjonen, 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 produk-
sjonsportefglja. For kraftsals- og kraftkjgpskontraktar med levering for
neste ar vert same sesong samanstilt etter portefgljeprinsippet og ureali-
serte tap som matte vere i portefglja vert kostnadsfgrt. For kraftkontrak-
tar med levering seinare enn neste ar vert same ar samanstilt og evt.
urealiserte tap vert kostnadsfgrt. Urealiserte gevinstar vert ikkje inntekts-
fgrt. Eigenproduksjonen vert i denne vurderinga lagt inn som ei kjgps-
kontrakt med kjgpspris lik sjglvkost.

SFE Produksjon AS handlar finansielle instrument, primaert pa Nord
Pool, for & optimalisere verdiane og redusere risikoen som ligg i kraft-
portefgljene. 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 underliggan-
de produktet, med unntak av opsjonar for pafglgande ar som pa balanse-
tidspunktet var verdilause. Opsjonane som hadde innlgysing i desember i
rekneskapsaret, men som pa dette tidspunktet var verdilause er kost-
nadsfgrt i samsvar med lagaste verdis prinsipp.
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Resultatet av sikringshandelen vert fgrt pa same rekneskapsline som
resultatet av den sikra posisjonen.

Sluttbrukportefglja:

Sluttbrukportefglja inneheld alle kontraktar ut til sluttkundar og pris-
sikringa som er gjort av desse kontraktane. Kraftsals- og kraftkjgps-
kontraktar med levering i same periode vert samanstilt etter portefglje-
prinsippet og urealiserte tap som maétte vere i portefglja vert kostnads-
fgrt. Urealiserte gevinstar vert ikkje inntektsfgrt.

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

Tradingportefglja:

Tradingportefglja inneheld alle sals- og kj@pskontraktar som ikkje er inn-
gatt med grunngjeving i forhold knytt til fysiske tilhgve i vare produk-
sjonsanlegg. Kraftsals- og kraftkjgpskontraktar med levering i same perio-
de vert samanstilt etter portefgljeprinsippet og urealiserte tap som métte
vere i portefglja vert kostnadsfgrt. Urealiserte gevinstar vert inntektsfgrt.
Resultatet av tradingaktivitet i kraftmarknaden er fgrt netto og rekne-
skapsfgrt pa same line som sal av kraft.

FINANSIELLE OMLAUPSMIDDEL SOM INNGAR | HANDELSPORTEF@LJE
SFE har ei handelsportefglje med verdipapir som sertifikat og obliga-
sjonar. Denne handels-portefglja 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 & kunne presentere kontant-straumar tilfgrt fra
henholdsvis ordineer drift, investeringsverksemda og finansieringsverk-
semda.

AKSJAR | DOTTERSELSKAP OG TILKNYTTA SELSKAP
Investeringar i dotterselskap og tilknytta selskap er i selskapsrekneska-
pen vurdert etter kostmetoden. | konsernrekneskapen er dotterselskap
konsolidert og tilknytta selskap innarbeidd etter eigenkapitalmetoden.

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

OVERSKOTSSKATT

Overskotsskatten vert berekna etter dei ordinaere skattereglane. Skatte-
kostnaden i resultatrekneskapen er samansett av betalbar skatt og end-
ring i utsett skattefordel/skatteforplikting. Betalbar skatt vert berekna pa
grunnlag av aret sitt skattemessige resultat. Utsett skattefordel/skatte
forplikting 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 grunnrenteskattegrunnlag som har
oppstatt fom for eit kraftverk kan overfgrast til anna kraftverk eller kan
utbetalast. Grunnrenteskatten har som formal a skattlegge den avkast-
inga ein vasskraftprodusent har utover normalavkasting som fglgje av at

Arsrapport 2009 — SFE

produsenten utnyttar ein naturresurs. Denne skattearten er delvis over-
skotsuavhengig.

Skattekostnaden knytt til grunnrente i SFE sitt resultatrekneskap bestar
av betalbar grunnrenteskatt, endring i utsett skatt knytt til grunnrente
med basis i endring i midlertidige skilnader og endring i framfgrbart
underskot knytt til grunnrente. Ved berekning av utsett skatt fordel/
forplikting 31.12.2009 er det brukt nominell skattesats pa 30%. | sam-
svar med tilrading fra bransjeorganisasjon er det ved negative midlertidi-
ge 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 for-
del/forplikting pa grunnrente er presentert netto i balansen for alle kraft-
verk.

NATURRESURSSKATT

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

EIGEDOMSSKATT

Eigedomsskatten er ein overskotsuavhengig skatt. For kraftverk vert
grunnlaget for eigedomsskatten fastsett i samband med skattelikninga.
@vrige anlegg vert verdisett gjennom ein eigedomsskattetakst.
Eigedomsskatten utgjer inntil 0,7% av grunnlaget. | rekneskapen er eige-
domsskatten teken med som ein driftskostnad.
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2. KRAFTPRODUKSJON, KRAFTSAL OG KRAFTKJQP

Kraftproduksjon 2009

Konsern

Arets produksjon 1.418 GWh 1.401 GWh 1622 GWh

Midlare &rsproduksjon | 1.3806wh | 1380GWh | 1380GWh

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

Magasinbehaldning (GWh) | 383 | 369 | 402 | 422 | 429 | 425

Andel av magasinkapasitet | 64% | 62% | 68% | 69% | 70% | 70%

Magasintala inkluderer ikkje tilknytta selskap.

Kraftsal og kraftkjgp:

Vurderingar som er gjort 31.12.09 viser at det ikkje er grunnlag for & avsette noko i sluttbrukportefglja for urealiserte tap. | sikringsportefglja er det
ikkje grunnlag for & matte setje av for urealiserte tap.Trading- og tilpasningsportefglja vert rekneskapsfgrt til verkeleg verdi. Pr. 31.12.09 er det ein
urealisert vinst pa kr 23245000. Tilsvarande var det pr. 31.12.2008 eit urealisert tap pa kr 22016 000. Auken i urealiserte verdier er inntektsfert i
2009.

3. NETTDRIFT, MEIR-/ MINDREINNTEKT, AVKASTING OG AVSETNING

Saldo 31.12.08 53600
Rentesaldo 24781
Balansefgrt inkl. renter pr 31.12.08 78381
+ Korrigering mindreinntekt 2009 906
Utestaande mindreinntekt fra tidl. ar 79287
- Endring mindreinntekt i 2009 -571
+ Arets renteavsetning mindreinntekt 897
- Arets KILE-kostnad -5859
Sum balansefgrt 31.12.09 73754

Segmentinformasjon nettdrift

Nettinntekt 2009 217035
Inntektsramme 2009 216464
Meirinntekt 2009 571
Driftsresultat nettdrift 44687
+ Korr meiravskriving utanom inntektsramme 3952
Driftsresultat nettdrift etter inntektsramme 48639
Grunnlag for kapitalavkasting 687700
Avkasting i % 7,073%

NVE si referanserente for 2009 er sett til 6,19%
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4. ANDRE DRIFTSINNTEKTER

Mor
Belgp i 1000 kr | 2009 | 2008 | 2007
Husleigeinntekter | 2066 | 2118 | 1984
Driftsinntekter | 1795 | 2139 | 1859
Sal av tenester konserninternt | 45237 | 38743 | 34708
Sum driftsinntekter | 49098 | 43001 | 38551

5. LONSKOSTNADER, ANTALL TILSETTE, GODTGJERINGAR M.M

Mor Konsern
Belgp i 1000 kr | 2009 | 2008 | 2007 2009 | 2008 | 2007
Lgn | 20 252 | 17 276 | 14629 | 107 323 | 100 350 | 91111
Arbeidsgjevaravgift | 2351 | 2201 | 1865 | 13 044 | 12884 | 11 358
Pensjonskostnader | 4778 | 2822 | 2667 | 15 386 | 16 267 | 13 477
Andre ytingar | 4362 | 4371 | 3781 | 6379 | 7011 | 4270
Sum brutto Ignskostnader | 31743 | 26 670 | 22941 | 142132 | 136512 | 120 216
Aktivering av eigne tilverka
. | 188 -265 310 -27 404 26 662 -23760
Sum | 31555 | 26 405 | 22631 | 114728 | 109 850 | 96 456
Gjennomsnittleg antall arsverk | 32 | 31 | 31 | 205 | 202 | 193
Antall menn | 19 | 18 | 19 | 170 | 166 | 158
Antall kvinner | 13 | 13 | 12 | 35 | 36 | 35
Ytingar til leiande tilsette
Belgp i 1000 kr Lgn | Pensjons utgifter | Anna godtgjering Sum
Konsernsjef Ole Schanke Eikum 1224 103 56 1383
@konomidirektar Kjartan Aa Berge | 846 | 79 | 2| 927
Produksjonsdirektgr Ola Lingaas | 928 | 156 | 1 | 1085
Kraftdirektgr Bjarne Dybvik | 817 | 91 | 6 | 914
Nettdirektgr Asgeir Aase | 936 | 102 | 6 | 1044
Gassdirektgr Asle Grotle | 750 | 29 | 2 | 781
Personalsjef Ole Bent Sgreide | 665 | 98 | 2 | 765
Ytingar til konsernstyret
Belgp i 1000 kr | Styregodtgjersle | Anna godtgjering | Sum
Styreleiar Arvid Lillehauge | 110 | o 110
Nestleiar Birger C. Schgnberg | of of 0
Kristin Linnerud | 52 | ol 52
Per Atle Kjgllesdal | 52 | 24 | 76
Mathias Raheim | 52 | 14 | 66
Bente Frgyen Steindal | 52 | 0 | 52
Oddmund Ardal | 52 | ol 52
Geir Magne Evebg | 52 | 0 | 52
Stig Solheim | 26 | 0 | 26

Styregodtgjersla Birger C. Schgnberg har rett til skal utbetalast til Schgnberg sin arbeidsgjevar. Overfor styret fgreligg det ingen forpliktingar utover ordinaert
styrehonorar. Ingen av dei leiande tilsette har searskilt 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.
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Kostnader til revisor:

Mor Konsern
Revisjonshonorar 134 108 110 574 512 494
Attestasjonstenester 0 0 0 19 13 8
Andre tenester utanfor revisjonen 50 67 123 699 87 133
Tenester fra samarbeidande selskap 145 75 118 237 106 129
Sum 329 249 351 1529 718 764

Belgpa over viser godtgjersle til Deloitte AS og samarbeidande selskap for revisjon og revisjonsrelaterte tenester, samt godtgjersle for andre tenester.
Auken i andre tenester fra Deloitte, gjeld bistand i samband med kjgp av Elkem Energi Bremanger as.

Lan og garantiar til fordel for:

|

Tilsette i SFE-konsernet 576
Adm.dir, aksjeeigarar og medlemmer av styret 0
Naerstaande til aksjeeigarar og medlemmer av styret 0

Lan tilsette har Igpetid utover 1 é&r.

6. ANDRE DRIFTSKOSTNADER

Mor Konsern
Reparasjonar og vedlikehald 3658 4030 2686 45134 41200 32448
Forsikringar 177 156 271 2464 2717 2451
Leigekostnader 1369 1252 940 5528 7238 6205
Andre driftskostnader 16821 15697 9824 51764 69819 46381
Sum andre driftskostnader 22025 21135 13721 104890 120974 87485

7.  EIGEDOMSSKATT, AVGIFTER OG GODTGJERSLER

Konsern

Konsesjons- og tilsynsavgifter 7024 6876 6853
Konsesjonspalagde tiltak 900 617 567
Erstatninger 838 1410 406
Frikraftutbetalingar 4555 3322 2832
Reduksjon i forpliktingar -200 -4400 0
Eigedomsskatt 22844 22464 20334
Sum eigedomsskatt, avgifter og godtgjersler 35961 30288 30992

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.
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8. FINANSKOSTNADER OG -INNTEKTER

| Mor | Konsern
Belgp i 1000 kr | 2009 | 2008 | 2007 | 2009 | 2008 | 2007
Rentekostnader | 44360 | 76098 | 27599 | 43687 | 70729 | 29685
Andre finanskostnader | 1178 | 190 | 298 | 1178 | 190 | 298
Rentekostnad til foretak i same konsern | 10084 | 12473 | 9974 | | |
Verdiendring pa finansielle omlaupsmidlar | | 5206 | | | 5206 |
Sum finanskostnader | 55622 | 93967 | 37871 | 44865 | 76125 | 29983

Hovuddelen av rentekostnadene er knytt til offentleg utlagte obligasjonslan og sertifikatlan. For a styre netto rentekostnad nyttar SFE rentederivat
som t.d. swap-avtaler. Rentederivat som ikkje tilfredsstiller krava til sikringsbokfgring vert rekneskapsfart til verkeleg verdi over resultatet medan for
rentederivat som tilfredsstiller krava til sikringsbokfgring blir Igpande resultat av sikringa bokfgrt saman med rentekostnader for det underliggande
sikringsobjektet (Ianet). SFE har rentederivat som blir bokfgrt etter begge prinsippa. Pr 31.12.09 er det eit urealisert tap pa rentederivat pa 0,5
MNOK som ikkje tilfredsstiller krava til sikringsbokfgring og dette er derfor kostnadsfgrt.

| Mor | Konsern
Belgp i 1000 kr | 2009 | 2008 | 2007 | 2009 | 2008 | 2007
Renteinntekt fra foretak i same konsern | 32658 | 44912 | 34371 | | ol 0
Verdiendring pa finansielle omlaupsmidiar | 4079 | ol 1747 | 4079 | ol 1747
Andre finansinntekter | 14268 | 16980 | 1711 | 19300 | 39855 | 25393
Sum finansinntekter | 51005 | 61892 | 37829 | 23379 | 39855 | 27140

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 | 2009 | 2008 | 2007
Resultat for skattekostnad |  1e5490| = 44607| 172764
Permanente skilnader | -3 146 | 15477 | 135
Endring i midlertidige skilnader | -1794 | g 161 | 2199
Konsernbidrag utan skattemessig effekt | -13 000 | |

Grunnlag betalbar skatt |  147550| 68245 170700
28% Betalbar skatt pa arets resultat | 41314 | 19109 | 47 796

9b) Grunnlag for berekning av utsett skatt og brukt skattesats.

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

| Mor | Konsern
Belgp i 1000 kr | 311200 31.1208| 311207 311209 31.1208| 31.12.07
Anleggsmidiar | 1128 | -206 | 318|  -114246|  -117591|  -106939
Omigpsmidiar | 613 | 1755 | 298 | 975 | 2475 | 1072
Pensjonsforplikting | 6849 | 7956 | 6304 | 35711 | 38571 | 32160
Langsiktig gield | ol ol of 2969 | 2772 | 4004
Kortsiktig gjeld | 779 | 372 | 1779 22620  -11722| 25864
Framfgrbart underskot | 0 | 0 | 0 | 5554 | 4842 | 3428
Sum | 7113 | 9877 | 4504 91656  -80653|  -92139
Ikkje balansefgrt utsett skatt | 0 | 0 | 0 | 2722 | 1165 | 3410
Netto utsett fordel/gjeld i (-)balansen | 7113 | 9877 | as04|  -94379|  -79486|  -88729

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

| Mor | Konsern
Belgp i 1000 kr | 311209 31.1208| 31.1207| 31.1209| 31.1208| 31.12.07
Anleggsmidlar | ol ol o| -12792| -12538| 12815
Pensjonsforplikting | 0 | 0 | 0 | 3410 | 3249 | 2526
Negativ grunnrenteinntekt | ol ol ol 11029 | 13169 | 17500
Netto utsett fordel/gjeld i (-) balansen | 0 | 0 | 0 | 1143 | 1271 | 5297

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 |, Askara I, Leirdgla, Eidsfossen, Sagefossen, Skogheim og @ksenelvane. Dette er
kraftverk som anten er i betalbar posisjon for grunnrenteskatt eller som er venta & kome i slik posisjon i Igpet av 10 ar.

9c) Spesifikasjon av skattekostnaden:

| Mor | Konsern

Belgp | 1000 kr | 2009 | 2008 | 2007 | 2009 | 2008 | 2007
Skatt pa alminneleg inntekt/naturresursskatt | | | | | |

Arets betalbare skatt pa aiminneleg inntekt/naturresursskatt | 41314 | 19109 | 47796 | 52662 | 61784 67549
Effekt av SkatteFunn ordning | 0 | -20 | 0 | -12 | -35 | -17
For mykje/lite avsett skatt tidlegare ar | 0 | 0 | -164 | -170 | 13 | -702
Endring utsett skattefordel alminneleg inntekt | 2764|  -5373|  -1101| 21256| 20781 = -4755
Endring utsett skatt fort direkte mot EK (pensjon) | 1120 1630 | 1541 2914 6299 6724
Perioden sin skattekostnad pa alm. inntekt/naturresursskatt | 42959 | 15345 | 48072 | 70823 | 47280 | 68799
Grunnrenteskatt | | | | | |

Arets betalbare skatt p& grunnrenteinntekt | 0 | 0 | 0 | 43257 | 60145 | 34807
Endring utsett skattefordel grunnrenteinntekt | 0 | 0 | 0 | 2414 | 4026 | 3356
For mykje/lite avsett skattekostnad fra tidlegare ar | 0 | 0 | 0 | 0 | 52 | -3328
Endring utsett grunnrenteskatt direkte mot EK (pensjon) | 0 | 0 | 0 | 216 | 698 | 326
Perioden sin skattekostnad pa grunnrenteinntekt | 0 | 0 | 0 | 45887 | 64921 | 35161
Perioden sin totale skattekostnad | 42059 15346 |  48072| 116710 112201 103960
9d) Spesifikasjon av betalbar skatt i balansen:

| Mor | Konsern

Belgp i 1000 kr | 2009 | 2008 | 2007 | 2009 | 2008 | 2007

Betalbar skatt pa rets alm.inntekt | 41204 19088| 47796|  s9012|  s0218| 68226

Skuldig betalbar skatt fra tidl ar | 20| ol ol 20| ol 254

Betalbar grunnrenteskatt | ol ol o 43257 | 60 145 | 34 806

Skuldig betalbar skatt i balansen | 41294 | 19 088 | 47 796 | 102 250 | 110 363 | 102 778
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10A IMMATERIELLE EIGEDELAR

Anskaffelseskost 01.01.09 92865 72342 237848 403055
Tilgang 2009 0 0 0 0
Avgang 2009 0 0 0 0
Nedskriving 2009 0 0 0
Akkumulert avskriving 31.12.09 0 47936 45814 93750
Balansefgrt verdi 31.12.09 92865 24406 192034 309305
Arets ordinzre av- og nedskrivingar 0 6285 5495 11780
Antatt gkonomisk levetid (snitt) ar Uendeleg 12ar 433ar

Gooduwill-verdiar spesifisert pa virksomhetskjgp:

Tidspunkt for oppkjgp 2000 2001 2003

Anskaffelseskost 01.01.2009 33449 4400 34492 72341
Tilgang 2009 0 0 0 0
Avgang 2009 0 0 0 0
Nedskriving 2009 0 0 0 0
Akkumulert avskriving 31.12.09 20271 3520 24144 47935
Balansefgrt verdi 31.12.09 13178 880 10348 24406
Arets ordinzre av- og nedskrivingar 2396 440 3449 6285
Antatt gkonomisk levetid (snitt) ar 15ar 10ar 10ar

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 p&d minst 15 ar. | tillegg er det kunde-
masse som kom inn i konsernrekneskapen gjennom fusjonen med YFK og kjgpet av Gloppen Energiverk AS. Lojaliteten i kundemassen er slik at 10

ars avskrivingstid er vurdert til & vere korrekt.

10B VARIGE DRIFTSMIDDEL

Anskaffelseskost 31.12.08 22173 61962 3696 4713 92544
Tilgang kjgpte driftsmiddel 2009 3764 23248 0 22732 49744
Tilgang eigentilv.
driftsmiddel 2009 0 188 0 0 188
Herav balansefgrte |anekostnader 0 300 0 0 300
Avgang 2009 0 0 0 27202 27202
Akkumulert
avskriving 31.12.09 16289 14670 0 0 30844
Balansefgrt verdi 31.12.08 9648 70728 3696 243 84315
Arets ordinzere avskrivingar 1900 1689 0 0 3589
Antatt gkonomisk levetid (snitt) ar 6,3ar 41,54r
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Hovud- For- Gass-
Kraft- S-netts- | fordelings- delings- [Fiber-/Rgr- terminal Inventar | Tomtar og Anlegg [ Sum varige
Konsern stasjonar anlegg anlegg anlegg anlegg forLNG ogutstyr | bygningar iarbeid [ driftsmiddel
Anskaffelseskost
1371472 127400 | 261509 | 627995 22476 23298 100244 115252 68301 [ 2717947
01.01.2009
Tilgang kjgpte
i 5588 812 40809 53077 467 0 21381 23338 53062 198534
anleggsmidlar 2009
Tilgang eige tilv.
) 544 5 1907 16004 49 0 666 199 8029 27403
anleggsmidlar 2009
Herav balansefgrte
. 0 0 590 312 0 0 130 300 0 1332
lanekostnader
Avgang 2009 849 5174 6452 0 0 56 923 100718 114172
Akk. avskriving/ ned-
o 461942 37520 161183 | 310472 12224 6424 68064 34957 0] 1092786
skriving 31.12.09
Balansefgrt verdi
31 12.09 914813 85523 136590 | 386604 10768 16874 54171 102908 28674 1736925
Arets ordinzere
. 37898 5057 6764 21266 1102 1105 7992 2457 0 83641
avskrivingar
Arets nedskriving 1802 872 223 2897
Antatt gkonomisk . . . . . . . .
) o 36 ar 25ar 3bar 30ar 20ar 21lar 12 ar b0ar
levetid (snitt) ar

11. INVESTERINGAR | AKSJAR, DOTTERSELSKAP OG TILKNYTTA SELSKAP
| Mor

Belgp i 1000 kr | Forretningskontor | Eigardel/stemmeandel SFE | Balansefgrt verdi
Fiord Invest AS | Forde | 6,9% 5207
Fjord Invest Sgrvest AS | Fgrde | 6,1% 1500
Andre selskap | | 9,8-14,3% 154
Sum andre aksjer | | | 6861
Enivest | Forde | 38,7% 9782
Liquipro AS | Florg | 33,33% 71
Sum tilknytta selskap | | | 9853
Aksjar i dotterselskap:

SFE Kraft AS | Sandane | 100% 135787
SFE Nett AS | Flora | 100% 264562
SFE Produksjon AS | Sandane | 100% 822999
SFE Naturgass AS | Sandane | 60% 0
Sum aksjar i dotterselskap | | | 1223348
Sum aksjar | | | 1240062

Konsern

Belgp i 1000 kr

Fjord Invest AS

Fjord Invest Sgrvest AS
Vestavind Kraft AS
Vestavind Offshore AS
Bremangerlandet Vindpark
Andre selskap

Sum andre aksjar

Eigardel/stemmeandel SFE |

6,9%
6,1%
14,3%
6,5%
18,8%
3-16,7%

35

Anskaffelseskostnad |
7975 |

1000 |

9150 |

9035 |

226 |

458 |

27 844 |

Balansefgrt verdi

5207
1500
9150
9035
226
458
25 576
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Tilknytta selskap i konsernet:

Forretningskontor Jglster Farde Stryn Vagsgy Flora Flora

Eigarandel 30,0% 38,7% 30,0% 49,3% 50% 33,3%

Stemmeandel 30,0% 38,7% 30,0% 49,3% 50% 33,3%

Balanse 31.12.08 12382 6294 17348 2423 0 0 38446
Tilgang i aret 0 0 0 248 750 705 1703
Andel arets resultat 1488 3659 248 -105 -572 -154 5136
Avskriving pa meirverdiar -45 -122 0 0 0 0 -167
Nedskriving av aksjeverdi 0 0 0 0 0 -480 -480
Motteke aksjeutbytte -696 0 0 0 0 0 -696
Utgaande balanse 13129 9831 17596 2566 178 71 43371

12. UTLAN/LANGSIKTIGE FORDRINGAR

Konsern

Leigeavtale kraftstasjonar 16 578 19 894 23209
Aktiverte kostnadar leigde lokaler 579 728 878
Andre langsiktige fordringar 3735 3758 3120
Sum utlan/langsiktige fordringar 20 892 24 380 27 207
13. MELLOMVERANDE MELLOM SELSKAP | SAME KONSERN
Mor
Kundefordringar Andre kortsiktige fordr. Utlan
Foretak i same konsern 2637 3023 431 251190 201372 238608 645000 660000 660000
Sum 2637 3023 431 251190 201372 238608 645000 660000 660000
Leverandgrgjeld Anna kortsiktig gjeld Langsiktig gjeld
Foretak i 200000
424 219 76 201547 163453 135411 200000 200000
same konsern
Sum 424 219 76 201547 163453 135411 200000 200000 200000

Av anna kortsiktig gjeld er 1.100 mill kr kortsiktig lan som mellomfinansiering av kjgpet av aksjane i Elkem Energi Bremanger AS. Dette lanet hadde
forfall 17.03.2010 og vart innfridd pa forfallsdato. SFE har etablert permanent finansiering av dette aksjekjgpet gijennom opptak av obligasjonsgjeld
og sertifikatlan etter balansedato.

14. ANDRE KORTSIKTIGE KRAV

Fordringar med forfall seinare enn eitt ar:

Konsern

Driftskonto hos Statkraft 1114 1114 1114
Sum 1114 1114 1114
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15. FINANSIELL MARKNADSRISIKO

Som kraftprodusent er SFE utsett for store svingingar i marknadsprisane pa kraft. For & handsame og redusere denne risikoen har styret vedteke ein
marknadsstrategi som tilseier at ein del av krafta skal vere seld for dei fgrste ara. P4 denne maten vert SFE sitt arsresultat mindre utsett for svingin-
gane 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 og 230 GWh fysisk kjgp til fastpris i 2010, er fglgjande volum prissikra framover i tid og underlagt kontant-
straumssikring:

Volum i GWh 1160 781 289 118 118 118 213
Marknadsverdi sikring i mill. kr | -88 | -104 | -30 | 6 | 6 | 6 | 20

Renteberande sertifikat og obligasjonar 7040 NOK 4850 4850
Marknadsverdi av rentebytteavtalar NOK -486 -486
Sum 7040 NOK 4364 4364

Rentebytteavtalene er vurdert som lett omsettelege til kontantar og derfor vurdert til verkeleg verdi og klassifisert saman med sertifikat og obliga-
sjonar. SFE har ogsd ein rentebytteavtale der sikringsbokfgring blir nytta d& det for denne avtala er etablert ein sikringsrelasjon som tilfredsstiller
krava til sikringsbokfgring.

SFE har pr 31.12.2009 fglgjande rentebytteavtalar:

Swap 1 30 2005 2010 6 mnd Nibor 5,05% Verkeleg verdi
Swap 2 30 2005 2010 6 mnd Nibor 3,729% Verkeleg verdi
Swap 3 30 2005 2010 6 mnd Nibor 3,83% Verkeleg verdi
Swap 4 100 2009 2012 4,65% 6 mnd Nibor +1,45% Sikringsbokfgring

16. BANK, POST

Posten er samansett slik:

Mor Konsern
Forskotstrekk 1070 1003 771 5320 5354 4648
Bankinnskot depotkto. 49913 92765 16300
@vrige bankkonti 1107738 84 793 1107839 184296 1032
Kasse 0 0 0 0 0 0
Sum 1108808 1087 1564 1163072 282415 21980

Av dette er kr 1070 000 bundne skattetrekksmidlar for mor og kr 5320000 for konsernet. Pa depotkonto i SFE Produksjon AS er kr 49913000,-
bunde til fordel for Nord Pool og Statnett.

Konsernet har ein kassekreditt pa 100 mill. der 27,4 mill. er nytta pr 31.12.2009. Konsernet har ogsa ein trekkrett med ei ramme pa 100 mill. der
heile ramma er trekt opp pr 31.12.2009.

37 Arsrapport 2009 — SFE



17. EIGENKAPITAL

Eigenkapitalen er endra slik fra 31.12.2008 til 31.12.2009:

Mor
Annan
Belgp i 1000 kr | Aksjekapital Overkursfond eigenkapital Sum
Eigenkapital 31.12.2008 | 739611 | 59588 | 115862 | 915061
Endring pensjonsforpl fgrt mot ek | o ol 2880 | 2880
Arets resultat | of ol 122531 | 122531
Foreslege utbytte | o ol 89493 | 89493
Eigenkapital 31.12.2009 | 739611 | 59588 | 151780 | 950979
Konsern
Minoritets-
Belgp i 1000 kr | Aksje-kapital Overkursfond Konsernfond interesser Sum
Eigenkapital 31.12.2008 | 739611 | 59588 | 281451 | 204 | 1080854
Endring pensjonsforpl. fgrt mot EK | 0 | | 7813 | 72 | 7885
Innkonsolidering av dotter | | | 57 | 45 | 102
Arets resultat | of ol 129968 | -2014 | 127954
Foreslege utbytte | o ol 89493 | | 89493
Eigenkapital 31.12.2009 | 739611 | 59588 | 329796 | -1693 | 1127302
18. AKSJEKAPITAL OG AKSJONARINFORMASJON
Aksjonzerar 31.12.2009 | A-Aksjar | B-Aksjar | Sum aksjar | Sum palydande | Eigar-andel
Sogn og Fiordane fylkeskommune | 2373936 | 1186966 | 3560902 | 356090200 | 48,15%
Bergenhalvgens Kommunale Kraftselskap AS | 1900275 | 950138 | 2850413 | 285041300 | 38,54%
Flora kommune | 222421 | 111211 | 333632 33363200 | 4,51%
Gloppen kommune | 1341 | 670 | 2011 | 201100 | 0,03%
Gloppen Energi AS | 164296 | 82148 | 246444 | 24644400 | 3,33%
Bremanger kommune | 118383 | 59192 | 177575 17757500 | 2,40%
Askvoll kommune | 70860 | 35430 | 106290 | 10629000 | 1,44%
Selje kommune | 68398 | 34201 | 102599 | 10259900 | 1,39%
Eid kommune | 7135 | 3568 | 10703 | 1070300 | 0,14%
Naustdal kommune | 3690 | 1846 | 5536 | 553600 | 0,07 %
Totalt | 4930735 | 2465370 | 7396105 | 739610500 |

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 39 tilsette, 14 pensjonistar og 17 oppsette for morselskapet, og 203 tilsette, 123 pensjonistar og 87 oppsette for
konsernet. SFE har plikt til & ha Obligatorisk Teneste Pensjon (OTP) for dei tilsette. Dette er 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 gétt i retning av at «Multiemployer plans» stort sett vert rekneskapsfart i
trdd 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 rekneskapsstandard 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 pa 25% medan det vert gjeve eit statstilskot pa 40%. | nedanforstdande talmateriale er AFP slege saman med teneste-

pensjonsordninga.
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Fglgjande fgresetnader er brukt i berekningane:

Arleg avkastning 5,70% 5,80% 5,75%
Diskonteringsrente 4,50% 3,80% 4,70%
Arleg I@nsvekst 4,25% 3,75% 4,25%
Arleg vekst G-belgp 4,25% 3,75% 4,25%

SFE har nytta fgresetnadane fra Rekneskapsstiftinga si rettleiing pr januar 2010, 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.

Uttaksandel AFP pr aldersgruppe:

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 turn over utgjer 20% for gruppa under 20 ar og at den vert avtrappa
fra 8% fra gruppa 20 - 23 &r til 1% for gruppa 46— 50 &r. For gruppa over 50 &r vert det ikkje rekne med turnover.

Pensjonskostnad:

Mor Konsern
Arets pensjonsopptening 2343 2103 1871 13123 11705 10275
Rente- og adm.kostnad 2494 2775 2226 12851 14145 11452
Avkastning pensjonsmidlar 2045 2014 1706 10757 10221 8604
Netto pensjonskostnad 2791 2864 2391 15217 15629 13123
Arbeidsgj.avg 296 304 253 1613 1657 1391
Rekneskapsfgrt pensjonskostnad 3087 3168 2644 16830 17286 14513
Estimatavvik -196 -92 -237 -1641 -230 -873
Betalt premie inkl arbeidsgj.avg 2891 3076 2407 15189 17056 13640

Mor Konsern
Pensjonsforplikting 60416 60177 54532 317295 307113 277530
Verdi av pensjonsmidlar 38300 34487 34177 201980 182561 173680
Netto forplikting 22116 25689 20355 115315 124552 103851
Arb.gj avg 2344 2723 2158 12223 13203 11008
Netto forplikting inkl avg. 24460 28413 22513 127538 137755 114859
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20. LANGSIKTIG GJELD

Mor (Belgp i 1000 kr)

NO 0010317944 Fast Ian 01.06.2011 4,60 300000 300000
NO 0010324908 FRN lan 03.08.2009 275000 275000 0
NO 0010521008 Fast lan 15.06.2012 4,65 150000
Behaldning obligasjonar i eigne Ian -5000 0
Sum obligasjonslan 570000 450000
Lan fra dotter SFE Kraft AS 3mNibor 200000 200000
Sum langsiktig gjeld 770000 65000

Konsern

Konsernet har gjeld som spesifisert under (Belgp i 1000 kr):

Obligasjonslan 4,60% 300000 300000
Obligasjonslan 6,80% 275000 275000
Obligasjonslan 4,65% 150000
Behaldning obligasjonar i eigne lan -5000
Sum obligasjonslan/langsiktig gjeld 570000 450000
Banklan, serielan 3m Nibor +1,25% 3,17% 950 18050 17100
Banklan, serielan 3m Nibor +1,25% 3,19% 188 0 2312
Kortsiktig bankgjeld 18050 19412

ELSAM-avtalen 23808 27 946 27 946
Kapitaliserte verdiar ikkje utbygde vassdrag 9700 9900 14 300
Anna forplikting 500 600 700
Sum avsetting for forpliktingar 34 008 38 446 42 946

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

Gaularvassdraget

5900

Gjengedalsvassdraget

3800

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

storleiksorden 1,3 mill.

Ved berekning av kapitaliserte verdiar er det lagt til grunn marknadsprisar pa kraft og nettleige og ei diskonteringsrente pa 4,5%. For Gjengedals-

vassdraget er det forutset at det vert gjennomfgrt ei kraftutbygging innan 2020 slik at godtgjersla ikkje er nedkapitalisert lenger fram enn dette. For
Gaularvassdraget er det lagt til grunn utbygging av eit mikrokraftverk innan 2014, to nye innan 2017 og enda to til innan 2020 som vil gje inntekter
gjennom tilbakeleige av fallrettar. Dette kjem i tillegg til allereie utbygde mikrokraftverk. Dersom det ikkje vert gjeve ngdvendig konsesjon for kraft-

utbygging 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.
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Mor og konsern
Gjeld som har forfall meir enn fem &r etter avslutning av rekneskapsaret:

Belgp i 1000 kr. | 2009 | 2008 | 2007
Obligasjonslan | o] o] 0
Gjeld til kredittinstitusjonar | 13412 | 13300 | 14250
@urig langsiktig gjeld | 23163 25532| 32101
Sum langsiktig gjeld | 36575 | 38832 | 46351

Utbetalt forskotsbelgp knytt til ELSAM-avtalen er fgrt opp i balansen under avsetting for forpliktingar. Belgpet per 31.12.09 er 23,8 mill. kr.
Forskotsbelgpet vert inntektsfgrt med 1/25 per ar fra 1995.

21. PANTSETJINGAR OG GARANTIAR

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 og i samband med opptak av obligasjonsgjeld avgitt negativ pantsettingserklaering. SFE har
saleis ikkje eigedelar som er pantsett som tryggleik for gjeld.

22. FINANSIELL MARKNADSRISIKO

Som kraftprodusent er SFE utsett for store svingingar i marknadsprisane pa kraft. For & handsame og redusere denne risikoen har styret vedteke ein
marknadsstrategi som tilseier at ein del av krafta skal vere seld for dei fgrste ara. P4 denne maten vert SFE sitt arsresultat mindre utsett for sving-
ingane 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 og underlagt kontantstraumssikring:

Arstal |  2010]  2011|  2012|  2013]  2014] 2015 2016-2020
Volum i GWh | 1160 | 1001 | 289 | 118 | 118 | 118 | 213
Marknadsverdi sikring (i mill. k) | 88 | -104 | 30 | 6 | 6 | 6 | 20

SFE vedtok i 2009 ein ny valutastrategi som seier at konsernet sine forventa kontantstraumar i valuta ikkje skal valutasikrast. Valutaterminar inngatt
fgr ny valutastrategi blei vedteken ma vere avslutta innan utgongen av 2010.

Valutarisiko utgjer bade direkte og indirekte ein gkonomisk risiko ved at den fysiske kraftprisen og alle finansielle avtaler p4 Nord Pool vert fastsett i Euro.

SFE har fglgjande valutaterminar ved arsskiftet:

Urealisert meir-/

Valutaterminar Sum Euro Palydende Marknadsverdi | mindreverdi 31.12.2009
Ar (mill. EUR) (mill. NOK) | 31.12.2009 (mill. NOK) (mill. NOK)
2010 | salEuro | -7.0] -59,7 | -58,5 | 1,2
2011 | salEuro | -50| -42,9 | -42,5 | 0,4
Sum | Sal Euro | -12,0 | -102,6 | -101,0 | 1,6

Valutaterminar gjort for sikring av Euro-kontantstraumar fra kraftproduksjon er sikringsbokfgrt, dvs. urealisert meirverdi pa 1,6 mill. kr. er ikkje inn-
tektsfgrt i rekneskapen for 2009. Kursen pa EURNOK var ved arsskiftet pa 8,3150.

SFE har ein vedteken finansstrategi for & handtere risiko knytt til finansmarknaden. For innlana er det definert reglar for durasjon og renteregulerings-
tidspunkt. 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.

Ein liten del av overskotslikviditeten er plassert i renteberande papir med kort rentebinding. Portefglja er kraftig redusert gjennom 2009 slik at rest-
behaldninga ved arsskiftet er ei lita behaldning av mindre likvide obligasjonar. Bokfgrt verdi av denne obligasjonsbehaldninga er pa 4,85 mill. kr pr.
31.12.20009.
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23. KONSESJONAR

NVE har etter heimel i lov av 29. juni 1990 (energilova) gjeve SFE Nett AS konsesjon til omsetting av elektrisk energi (omsettingskonsesjon) fram til
31.12.2014. SFE Nett AS har i tillegg anleggskonsesjonar og omradekonsesjonar i selskapet sitt forsyningsomrade. Omradekonsesjon gjeld til
01.01.2016. Anleggskonsesjonar vert handsama fortlgpande og er i prinsippet ikkje tidsavgrensa.

24. HEIMFALLSRETT

Etter industrikonsesjonslova, lov av 14. desember 1917 nr 16, er SFE ein offentleg eigar som kan fa evigvarande konsesjonar. Ein offentleg eigar er
i denne samanheng eit selskap der minst 2/3 av kapitalen direkte eller indirekte er eigd av stat, kommunar eller fylkeskommunar. Som offentlege
eigarar er SFE Produksjon AS og Firdakraft AS gitt evigvarande konsesjonar.

25. INFORMASJON OM DOTTERSELSKAP OG SEGMENTRESULTAT

SFE SFE SFE SFE
Belgp i 1000 kr | Mor Kraft AS Produksjon AS Nett AS Naturgass AS Firdakraft AS
Driftsinntekter | 49098 | 337083 | 637598 | 257321 | 7035 | 69737
Driftskostnader | 57448 | 331838 | 415149 | 210174 | 7545 | 45200
Driftsresultat | -8350 | 5245 | 222448 | 47147 | -510 | 24536
Nto. finanspostar | 173840 | 6047 | 12022 | -15478 | 794 | 1179
Resultat far skatt | 165490 | 11292 | 234470 | 31669 | -1304 | 25715
Skattekostnad | 42959 | 4270 | 110017 | 9302 | ol 8455
Ord.res etter skatt | 122531 | 7023 | 124453 | 22367 | -1304 | 17260
Anleggsmidlar | 1976503 | 214284 | 1204095 | 718720 | 18734 | 156 550
Omlaupsmidiar | 1370210 | 79773 | 322835 | 131198 | 1160 | 52849
Sum eignelutar | 3346713 | 294056 | 1526931 | 849918 | 19894 | 209399
Eigenkapital | 950979 | 152515 | 842664 | 306102 | -4345 | 174048
Langsiktig gjeld | 677360 | 5936 | 408794 | 468330 | 934 | 0
Kortsiktig gield | 1693914 | 135605 | 275472 | 75486 | 23305 | 35351
Sum EK og gjeld | 3346713 | 294056 | 1526931 | 849918 | 19894 | 209399
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Deloitte

Hans Blom gate 39
6900 Flore

Telefon: 57 75 25 25
Telefax: 57 75 25 26
www.deloitte.no

Til generalforsamlinga i Sogn og Fjordane Energi AS

REVISJONSMELDING FOR 2009

Vi har revidert arsrekneskapen for Sogn og Fjordane Energi AS for rekneskapsaret 2009 som syner eit
overskot pa kr 122.531.000 for morselskapet og eit overskot pa kr 127.954.000 for konsernet. Vi har
ogsé revidert opplysningane i drsmeldinga om arsrekneskapen, feresetnaden 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 inneheld resultatrekneskap, balanse, kontantstraumsoppstilling og
opplysningar i notar. Rekneskapslova sine regler og god rekneskapskikk i Noreg er nytta ved
utarbeidinga av rekneskapen. Arsrekneskapen og drsmeldinga er lagt fram av styret og dagleg leiar for

selskapet. Oppgéva var er & vurdere og uttale oss om arsrekneskapen og andre tilhave slik revisorlova
krev.

Vi har utfort revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Noreg, herunder
revisjonsstandardar vedtekne av Den norske Revisorforening. Revisjonsstandardane krev at vi planlegg
og utferer revisjonen slik at han gir oss den tryggleiken vi treng for at arsrekneskapen 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 arsrekneskapen. I den grad
det folgjer av god revisjonsskikk, omfattar revisjon ogsa ein gjennomgang av selskapet si forvalting av
formuen og rekneskaps- og internkontrollsystema. Vi meiner at revisjonen var gir eit forsvarleg grunnlag
for uttalinga var.

Vi meiner at

e arsrekneskapen er lagt fram i samsvar med lov og forskrifter og gir eit rettvisande bilete av selskapet
og konsernet si gkonomiske stilling 31. desember 2009 og for resultatet og kontantstraumane i
rekneskapséret i samsvar med god rekneskapsskikk i Noreg

e leiinga har oppfylt plikta si til a syte for ordentleg og oversiktleg registrering og dokumentasjon av
rekneskapsopplysningar i samsvar med lov og god bokferingsskikk i Noreg.

s opplysningane i arsmeldinga om arsrekneskapen, foresetnaden om at drifta skal halde fram og

framlegg til bruk av overskotet, er konsistente med arsrekneskapen og er i samsvar med lov og
forskrifter.

Flore, 24. mars 2010
Deloitte AS

YN

Rune Norstrand Olsen
statsautorisert revisor

. - E - 5 = Member of
Audit & Advisory.Tax & Legal.Consulting.Financial Advisory. Deloitte Touche Tohmatsu

Org.nr.: 980 211 282
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KORT OM VERKSEMDA

MORSELSKAPET -
SOGN OG FJORDANE ENERGI AS

VISJON

Morselskapet Sogn og Fjordane Energi AS skal vere ei driv-
kraft og eit kompetansesenter pa eigarskap og
selskapsutvikling i Sogn og Fjordane.

Sogn og Fjordane Energi AS har 38 tilsette.

Morselskapet har to primaeroppgaver i konsernet; det skal
utgve ei eigarskapsrolle mot datterselskapa og skal levere
fellestenester til dei same selskapa.

EIGARROLLA

Som eigar skal selskapet gjennom kj@p og sal av verksemd
og ved & setje mal og rammer for verksemda syte for at
konsernet sitt samla potensiale for verdiskaping vert fullt
utnytta.

FELLESTENESTER

Gjennom sin kompetanse pa tenesteyting skal morsel-
skapet levere konkurransedyktige fellestenester til selskapa
i konsernet. Fellestenestene er definert innafor omrada
gkonomi og rekneskap, finansiering, IKT, personal og HMS,
innkjgp, kvalitets- og beredskapsleiing, kommunikasjon og
merkevare, eigdomsforvaltning, reinhald, resepsjons- og
kantinetenester. Malsettinga er at kvaliteten pad desse
tenestene skal bidra til at kjerneverksemdene i konsernet
kan bli blant dei fremste i sin bransje. Dette inneber at
morselskapet skal legge til rette for robuste og fremtids-
retta lgysingar.

HBGDEPUNKT 2009

| 2009 vart det gjort ein del tilpassing og tilrettelegging av
ressursar knytt til fellestenestene i morselskapet for 8 mgte
framtida sine utfordringar.

Framtidsutsikter: konsernet etterspgr til einkvar tid kvalita-
tivt gode fellestenester til best mogeleg pris. Det inneber at
ein i morselskapet Igpande vil bli utfordra nettopp pa dette,
slik at ein heile tida ma strebe etter a levere ein sa kvalitativt
god og kostnadseffektiv tenester som mogeleg.
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SFE NETT AS

VISJON

Fremst pa energi- og breibandsnett i Fjordfylket. Med «fremst»
legg vi til grunn at vi skal jobbe kontinuerleg for a vere fremst
i regionen, og at energi- og breiband er vare mest sentrale for-
retningsomrade.

ENERGINETT

Var viktigaste oppgave er energinettet. Dette er ein samfunns-
kritisk infrastruktur som set store krav til oss. Med vare 111
dyktige tilsette planlegg vi, byggjer ut, drifter og opererer
bade:

e Sentralnettet — vi eig sentralnettet fra Sognefjorden til
@rsta, og er eigar/deleigar i 6 stasjonar.

e Regionalnettet — nettet som bind saman ulike regionar i
store deler av Sunnfjord og Nordfjord.

e Distribusjonsnettet — det lokale hggspentnettet og lag-
spentnettet som forsyner kundane i dei 7 kommunane vi
har omradekonsesjon.

ca 23.000 nettkundar i distribusjonsnettet har eit forbruk pa
ca 630GWh. SFE Nett AS har rolla som regionalt utgreiingsan-
svarleg selskap for region Sogn og Fjordane. Vi har ogsa
funksjon som kraftforsyninga sin distriktssjef i Sogn og
Fjordane (KDS), som trer i funksjon dersom ein ekstraordinzer
beredskapssituasjon oppstar.

BREIBAND

Vi har bygd eit omfattande fibernett som inngér i ein «nasjonal
transportstamme», og med forgreiningar inn til alle sentra i
omradet vart. Vi eig og driftar nettet, og leiger det ut til nasjo-
nal trafikk. Lokalt samarbeider vi tett med innhalds-
leverandgren Enivest. Fra 2009 er planlegging av «fiber heim»
til sluttkundane starta.

ENTREPRENGZR

Eksternverksemda entreprengr har eit samla omfang pa ca 5
arsverk, ei lgpande omsetning rundt 8—9 mill kr, og er basert
pa utnytting av kjernekompetansen var.

KORT OM VERKSEMDA

HZGDEPUNKT | 2009
Av gledelege hendingar i 2009 framhever vi spesielt:

e 2009 har gitt oss eit bra gkonomisk resultat, og vi ser at
utsiktene for 2010 er sveert gode.

e Omradet har uvanleg stort potensial for ny, fornybar energi
(til dgmes vind og smakraft), som krev store nettinveste-
ringar for & kunne verte realisert. Nasjonale styresmakter
er no merksam pa at dagens inntektsramme- og tariffre-
gime ikkje er tilpassa dei utfordringane nettselskapa i
fornybaromrada har.

e Inntektsrammeregimet er endra fra 2009 til 2010. Fleire
av utfordringane vare er det teke hensyn til, mellom anna
smakraftpotensialet og forsyning av gyar.

FRAMTIDSUTSIKTER

Det er ei rekke store utfordringar i tida som kjem, og vi fram-
hever spesielt:

Nytt 420kV hovudnett er under planlegging, og erstatter
dagens 132 kV sentralnett. Sikker nettdrift under byggfasen er
utfordrande, grunna auka sarbarhet da dagens hovudnett tid-
vis ma koblast ut.

Vi har ei enorm investeringsportefglgje dei komande ara,
mellom anna for & legge til rette for ny fornybar energi.
Investeringane kan medfgre redusert Ignsomhet, da dagens
inntektsrammeregime ikkje teke hensyn til nettinvesteringar
pa god nok mate.

Vi har ei rekke kompetente medarbeidarar som narmar seg
aldersgrense, og det er knytt utfordringar til kompetanse-
overfgring og rekruttering.
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KORT OM VERKSEMDA

SFE PRODUKSJON AS
VISJON

SFE Produksjon sin visjon er a vere ein effektiv kraftverks-
entreprengr og energiprodusent.

SFE Produksjon har 3 hovudfunksjonar: Drift og vedlikehald
av produksjonsapparatet / kraftverka, verdiskaping knytt til
fysisk og finansiell omsetting av kraftproduksjonen og utvik-
ling og bygging av ny produksjonskapasitet innan vasskraft,
vindkraft og bioenergi (varme).

DRIFT OG VEDLIKEHALD AV KRAFTVERKA

Det har vore stabil drift pa kraftverka i 2009 med planlagt
utetid pa 4,75% og ikkje planlagt utetid pa berre 0,39%.
Farebyggande vedlikehald og HMS-arbeid er gjennomfgrt
som planlagt og vidareutvikla gjennom aret. Det har vore
saerleg fokus péa rehabilitering og standardheving knytt til
automasjon.

KRAFTOMSETTING

Mal, strategiar og risikodokument for krafthandel er gjennom-
arbeid og oppdatert fgrste halvar, og det er oppnadd gode
resultat innan krafthandel sjglv om historiske sikringskontrak-
ter framleis gjev mindreverdiar i portefgljen. Organisasjonen er
styrka gjennom aret og dette arbeidet held fram i 2010.

UTVIKLING INNAN KRAFTPRODUKSJON

Det er arbeidd med vidare-fgring av konsesjonssgkaden for
@sterbg kraftverk (Hgyanger) pa ca 200 GWh i samarbeid med
BKK, samt opprustings- og utvidings-prosjekt i Skorven-
vassdraget (Askvoll) og i Alfoten-omradet (Bremanger). SFE
Produksjon AS er konsulent for ein portefglje av smakraft-
prosjekt og bistar grunneigarar med realisering av sine prosjekt
fra forstudium til utbygging. Det vert ytt konsulentbistand til
Vestavind Kraft med vindkraftprosjekt i fylket, og SFE er ogsa
medeigar i selskapet. Gjennom medeigarskap i Fjord
Miljgenergi AS arbeider SFE for a realisere fjernvarmeprosjekt
i Malgy og Fgrde.
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SFE KRAFT AS

VISJON

SFE Kraft AS er SFE-konsernet sitt eige omsetningsselskap
og salskanal for konsernet sine konkurranseutsette produkt
og tenester. Verksemda er organisert i tre avdelingar: Sal,
Radgjeving og Kundesenter.

«Litt nazrare. Litt enklare» er visjonen var og den opp-
levinga vi skal gi kundane vare. Vart fokus er & hjelpe
kunden utifrd kunden sine behov. Dette kundelgftet vert
ytterlegare forsterka gjennom merkevara var; «Ekte Vare»
— tett pa kunden, truverdig, konkurransedyktig, berekraft og
miljg.

SAL

Salsavdelinga har ansvaret for sal av kraft og alarm-
Igysingar, og har hatt ei positiv utvikling gjennom aret. Sal
av kraft har passert 1.000 GWh og er ein milepal for oss i
denne marknaden. Ogsa alarmomradet kan vise til ei posi-
tiv utvikling.

RADGJEVING

Radgjevingsavdelinga sit pa Vestlandet si fremste rad-
gjevarkompetanse innan sine fagomrade, og har hatt

e ——————

KORT OM VERKSEMDA

god vekst og framgang i 2009. Ein har sikra posisjonen
innan etablerte omrader samstundes som ein gar inn i nye
marknadssegment med store potensiale.

KUNDESENTER

Kundesenteret er sjglve navet i verksemda var og den
sentrale suksessfaktoren for kunden si totale oppleving. Vi
har derfor brukt mykje tid pd & vidareutvikle organisa-
sjonen og prosessane. Tilbakemeldingar fra kundane vare
tyder pa at vi er pa rett veg.

HBGDEPUNKT 2009

2009 har vore eit spanande ar der vi har utvikla nye produkt
og tenester, bade for privat- og bedriftsmarknaden. Pa
bedriftsmarknaden har vi definert heile landet som var
konkurransearena, og det er kjekt & registrere at vi vinn fram
og stadig tek stgrre andelar i denne marknaden.

FRAMTIDSUTSIKTER

Det er mange aktgrar og sterk konkurranse i marknaden,
men vi er godt posisjonerte for ytterlegare vekst og for-
betring i aret som kjem.
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VERDIREKNESKAP 2009

Belgp i 1.000 kr

Driftsinntekter 831 879
- forbruk av innkjgpte varer/tenester 320425
= brutto verdiskaping i eiga verksemd 511 454
- kapitalslit (ord.avskrivingar) 95421
= netto verdiskaping i eiga verksemd 416 033
+ finansinntekter 23379
= verdier til fordeling fra eiga verksemd 439412
+ offentlege tilskot -
= verdier til fordeling i alt 439412
som er fordelt slik:
Tilsette
brutto Ign og sosiale ytingar 142 131 33,2%
Kapitalinnskytarar
renter til kreditytarar 44 865 10,5%
kapitaluttak eigar 89 000 20,8%
Stat, kommunar
skattar og avgifter 152 671 35,6%
Verksemda 38954 9,1%
tilfgrt eigenkapital 428 667 100,0%

tilfgrt eigenkapital

skattar og avgifter
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EIGARSTYRING OG SELSKAPSLEIING

Sogn og Fjordane Energi AS har basert seg pa tilrading om eigarstyring og selskapsleiing utarbeidd av Norsk utval for eigarsty-
ring 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.

KAP | TILRADING FOR EIGARSTYRING OG SELSKAPSLEIING STATUS! [ MERKNADAR

1 UTGREIING FOR EIGARSTYRING OG SELSKAPSLEIING

Styret skal sja til at selskapet har god eigarstyring og + Styret har vedteke a fglgje prinsippa for god av eigarstyring og
selskapsleiing. selskapsleiing, men har ogsa bestemt at ein skal fglgje dei sa lenge
dei 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. +
Strategiplan er etablert og med klare malsettingar. Planen vert revidert
Innan ramma av vedtektene bgr selskapet ha klare mal og + &l g ng ! .

og rullert arleg.
strategiar for verksemda si. g g

Fgremalsparagrafen i vedtektene og selskapet sine mal og +
hovudstrategiar bgr ga fram av arsrapporten.

3 SELSKAPSKAPITAL OG UTBYTTE

Selskapet bgr ha en eigenkapital som er tilpassa mal, strategi + | samband med selskapet sin utbyttepolitikk er det vektlagd mal,
og risikoprofil. strategi og risikoprofil. Det er ikkje fastsett minimumsmal for
eigenkapitalen.

Styret bgr utarbeide en klar og forutseieleg utbytte- + Generalforsamlinga fastsette i 2008 ein langsiktig utbytte-politikk
politikk som grunnlag for dei utbytteframlegg som fremjast som inneber utbetaling av 70% av arsresultatet.
for generalforsamlinga. Utbyttepolitikken bgr gjerast kjent.

Styrefullmakt til & foreta kapitalauke bgr avgrensast til + Det ligg ikkje fgre planer som tilseier at dette er relevant for SFE.
definerte formal og bgr ikkje bli gitt for eit tidsrom lenger enn
fram til neste ordinaere generalforsamling. Tilsvarande gjeld

styrefullmakter til kjgp av eigne aksjar.

4 LIKEBEHANDLING AV AKSJEEIGARAR OG TRANSAKSJONAR MED NARSTAANDE

Selskapet bgr ha berre ein aksjeklasse. - Industrikonsesjonslova sine vilkar med ulike reglar for offentlege og
private eigarar gjer det naudsynt med 2 aksjeklasser for ikkje &
utlgyse ugnska heimfall av kraftanlegg.

Dersom eksisterande aksjeeigarar sin fortrinnsrett ved + Det lovmessige grunnlag til a fravike fortrinnsretten fglgjer av
kapitalauke fravikast, skal det forklarast. aksjelova § 10-5: Tilsidesetting av aksjeeiegarar sin fortrinnsrett.
Kravet til grunngjeving er lovfesta, jfr § 10-3.

1+ = gjennomfart, - = ikkje aktuell/ikkje gjennomfart.
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KAP | TILRADING FOR EIGARSTYRING OG SELSKAPSLEIING STATUS! | MERKNADAR
Ved ikkje uvesentlege transaksjonar mellom selskapet og + Aksjelova § 3-8 og 3-9 regulerer transaksjonar mellom selskapet og
aksjeeigar, styremedlem, leiande tilsette eller naerstaande av aksjeeigarar.
desse, bgr styret sja til at det ligg fgre ei verdivurdering fra
ein uavhengig tredjepart. Dette gjeld ikkje nar generalforsam- Uavhengig vurdering synest berre relevant ved ekstraordinaere
linga skal behandle saka etter reglane i allmennaksjelova. transaksjonar med omsyn til belgp eller avtaler utanfor selskapet si
avhengig verdivurdering bgr ligge fgre ogsa ved transaksjonar vanlege verksemd.
mellom selskap i same konsern der det er minoritetsaksjo-
neerar.
Selskapet bgr ha retningslinjer som sikrar at styre- + Nedfelt i styreinstruksen om inhabilitet
medlemmer og leiande tilsette melder fra til styret dersom
dei direkte eller indirekte har ein vesentleg interesse i ei
avtale som inngaast av selskapet.
5) FRI OMSETNAD
Aksjar i bgrsnoterte selskap skal i prinsippet vere fritt + Det er nedfelt fri omsetjelegheit av aksjane i selskapet si aksjoneer-
omsettelege. Det bgr derfor ikkje vedtektsfestast nokon form avtale med dei avgrensingar som fglgjer av punkt 4 om heimfall. Det
for omsetningsavgrensing. er forkjgpsrett for aksjoneerane.
6 GENERALFORSAMLING
Styret bgr legge til rette for at flest mogeleg av aksje-eigarane + SFE fglgjer vedtektene og aksjelova sine reglar med frist for
kan utgve sine rettar ved a delta i selskapet sin generalfor- innkalling/sakspapir pa 14 dagar.
samling, og at generalforsamlinga blir ein effektiv mgteplass
for aksjeeigarar og styret, mellom anna ved & sja til at: Det vert i tillegg gjennomfgrt eigarmgter med drgfting av aktuelle
Innkalling og saksdokument til generalforsamlinga, inkludert tema.
valkomitéen si innstilling er tilgjengelege pa selskapet sine Saksdokument for generalforsamling blir lagt pa selskapet si
heimesider seinast 21 dagar fgr generalforsamlinga og heimeside.
sendast aksjeeigarane seinast to veker fgr generalforsamlinga
avhaldast.
e saksdokumenta skal vere utfgrlege nok til at aksjeeigarane +
kan ta stilling til alle saker som skal behandlast.
e pameldingsfristen settast s& neer mgtet som mogeleg. + Det er ikkje pameldingsfrist for deltaking pa generalforsamling.
o aksjeeigarar som ikkje sjglve kan delta, kan stemme ved +
bruk av fullmakt.
e styret, valkomitéen og revisor er til stades i general- +
forsamlinga.
e det ligg fgre rutinar som sikrar en uavhengig mgteleiing i + SFE fglgjer aksjelova 5-12; styreleiar opnar generalforsamlinga og
generalforsamlinga. generalforsamlinga vel mgteleiar.
Innkallinga til generalforsamlinga bgr informere om dei - Skulle innfgrast i 2009, men er utsett til 2011.
prosedyrar aksjeeigarane ma fglgje for & kunne delta og avgje
stemme pa generalforsamlinga. Innkallinga bgr ogsa
klargjere: o Prosedyren for & mgte ved fullmektig, mellom
anna for bruk av fullmaktskjema e Aksjeeigar sin rett til a
sette fram forslag til vedtak i saker som generalforsamlinga
skal behandle e Den internettsida der innkalling og andre
saksdokument vil veere tilgjengelege.
I+ = gjennomfart, - = ikkje aktuell/ikkje gjennomfart.
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Selskapet bgr, s& snart det er mogeleg, gjere tilgjengeleg pa
si heimeside: ® 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.

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

VALKOMITE

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

Valkomité bgr vedtektsfestast.

Valkomiteen bgr samansetjast slik at omsynet til aksjoneer-
fellesskapet sine interesser blir ivaretatt. Fleirtalet i
valkomiteen 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 vaere medlem av komiteen.

Valkomitéen fremjar forslag til kandidatar til bedriftsforsam-
ling og styre og honorar for medlemmene av desse organa.

Valkomitéen si innstilling bgr begrunnast.

Skulle innfgrast i 2009, men er utsett til 2011.

Skulle innfgrast i 2009, men er utsett til 2011.

Det vart etablert valkomité pa generalforsamling i 2009.

Selskapet har ikkje bedriftsforsamling, sja punkt 8.

Selskapet har ikkje bedriftsforsamling, sja punkt 8. Dette er ogsa
regulert i instruks for valkomitéen sitt arbeid

Det er utarbeidd eigen instruks for valkomitéen sitt arbeid.

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

komitéen.

8 BEDRIFTSFORSAMLING OG STYRE, SAMANSETTING OG UAVHENGIGHEIT

Bedriftsforsamlinga bgr samansettast med sikte pa brei - Konsernet har inngatt avtale med dei tilsette sine organisasjonar m

representasjon av selskapet sine aksjeeigarar. tilsette sin epresentasjon i konsernstyret og dotterstyra utan

etablering av bedriftsforsamling.

Styret bgr samansettast slik at det kan handle uavhengig av + Val av styremedlemer er regulert i aksjonaeravtale med bakgrunn av

saerinteresser. Fleirtalet av dei aksjeeigarvalde medlemmene stgrrelsen pa eigardelen, og skal sikre brei representasjon fra
bgr vere uavhengige av selskapet si daglege leiing og aksje-eigarane mellom dei aksjonarvalde medlemane i styret. et er
vesentlege forretningspartar. Minst to av dei aksjeeigarvalde utarbeidd eigen instruks for valkomitéen som regulerer framlegg til
medlemmene bgr vere uavhengige av selskapet sine samansetning av styre.

hovudaksjeeigarar.

Representantar fra den daglege leiinga bgr ikkje vere medlem +
av styret. Dersom slike representantar er styremedlem, bgr
det forklarast og fa konsekvensar for organiseringa av styret
sitt arbeid, mellom anna bruk av styreutval for a bidra til ein

meir uavhengig fgrebuing av styresaker, jfr punkt 9.

I+ = gjennomfart, - = ikkje aktuell/ikkje gjennomfart.
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10

11

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

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

| arsrapporten 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.

STYRET SITT ARBEID

Styret bgr fastsette en arleg plan for arbeidet sitt med saerleg
vekt pa mal, strategi og gjennomfgring.

Styret bgr fastsette instruksar for styret og for den daglege
leiinga med seerleg vekt pa klar intern ansvars- og oppgave-
fordeling.

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

Styret bgr informere om eventuell bruk av styre-utval i
arsrapporten.

Styret bgr evaluere sitt arbeid og sin kompetanse arleg.

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 gjennomfgre ein gjennomgang av selskapet
sine viktigaste risikoomrader og den interne kontroll.

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

GODTGJERSLE TIL STYRET

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

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

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

+

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

Er regulert i selskapet sine vedtekter.

Ikkje aktuelt i SFE grunna konsesjonsmessige forhold og vedtekter.

Styret har vedteke styreinstruks og mgteplan.

Satsane for styrehonorar vart endra i 2008.

SFE har ikkje opsjonsprogram.

I+ = gjennomfart, - = ikkje aktuell/ikkje gjennomfart.
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12

13

14

15

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 spesifise-
rast.

GODTGJERSLE TIL LEIANDE TILSETTE

Styret bgr fastsette retningslinjer for godtgjersle til leiande
tilsette i hgve til lova. Retningslinjene leggast fram for
generalforsamlinga.

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

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

INFORMASJON OG KOMMUNIKASJON

Styret bgr fastsetje retningslinjer for selskapet sin rapporte-
ring av finansiell og anna informasjon basert pa openheit og
under omsyn til kravet om likebehandling av aktgrane i
verdipapirmarknaden.

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

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

OVERTAKING

Styret si handtering av tilbod om overtaking m.m.

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

REVISOR

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

+

Styret far ved regulering av Ign til konsernsjef oversikt om Ign i
samanliknbare stillingar i bransjen.

Lgn til konsernsjef og leiande tilsette gar fram av note til rekneskapen.

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.

Er vurdert som ikkje relevant for SFE.

1 + = gjennomfart, - = ikkje aktuell/ikkje giennomfart.
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Revisor bgr delta i styremgte som behandlar arsrekneskapen. +
| mgta bgr revisor gjennomga 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 gjennomga med styret + Er gjennomfgrt i samband med gjennomgang arsrekneskapen.
selskapet sin interne kontroll, herunder identifiserte svake

sider og forslag til forbetringar. Revisor gir arleg rapport til styret.

Styret og revisor bgr ha minst eitt mgte i aret utan at dagleg +

leiar eller andre fra den daglege leiinga er til stades.

Styret bgr fastsetje retningslinjer for den daglege leiinga sin - Saka utsett til 2010.
tilgang til a 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.

| ordinaer generalforsamling bgr styret orientere om revisor sin +

godtgjersle fordelt pa revisjon og andre tenester.

I+ = gjennomfart, - = ikkje aktuell/ikkje gjennomfart.
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