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Hovedtrekk

Aktivitetsmessig har 2011 veert et bra ar for
Moelvenkonsernet, men det samlede resultatet for
aret ble likevel utilfredsstillende. Det er tre
hovedarsaker til dette. En vesentlig resultatnedgang
innen Timber-divisjonen som fglge av at sagbrukene
har hatt svake og tidvis uvanlig lave brutto-marginer
grunnet ubalanse mellom ferdigvaremarkedet og
rastoffmarkedet. Innen Byggsystem-divisjonen ble det
i tredje kvartal tapsfart NOK 42 mill relatert til fire store
prosjekter innen elektrovirksomheten. Overgang til
rapportering etter «International Financial Reporting
Standards» (IFRS) har medfgrt at urealiserte
verdiendringer pa finansielle instrumenter ma
resultatfgres i starre utstrekning enn tidligere.
Verdiendringen medfarer ingen kontanteffekter, men
belaster finansresultatet for 2011 med NOK 60 mill.

Etterspgrselen etter konsernets produkter og tjenester
utviklet seg i grove trekk som normalt gjennom aret.
Dette innebeerer lavsesong gjennom farste kvartal,
tiltagende aktivitet og hgysesong utover i andre og
tredje kvartal, og avtagende aktivitet i siste del av
fierde kvartal. Det internasjonale markedet for
industritre har imidlertid ikke hatt den
aktivitetsgkningen gjennom aret som mange
produsenter forventet. Den samlede produksjonen i
farste del av aret ble dermed hgy i forhold til
etterspgrselen, og prisene ble lave. Usikkerheten i
markedet gkte utover i andre halvar som et resultat av
gjeldskrisen i Europa, men i samme periode
gjennomfarte flere aktgrer produksjonstilpasninger.
Balansen i markedet viste tegn til bedring ved
utgangen av aret. Temmertilgangen har veert
tilfredsstillende, men siden prisdannelsen i
rastoffmarkedet skjer langsommere enn pa
ferdigvaremarkedet, har det veert et kraftig press pa
bruttomarginene for de tammerforbrukende enhetene.
Aktiviteten for Wood-selskapene avhenger fgrst og
fremst av det skandinaviske markedet, selv om det
ogsé innen Wood finnes temmerforbrukende enheter
som mgter de samme utfordringer internasjonalt som
Timber-selskapene. Aktiviteten innen bade nybygging
og rehabilitering, ombygging og tilbygg (ROT) har
veert god i Norge og Sverige, mens det danske
markedet har veert betydelig mer preget av den
vanskelige gkonomiske situasjonen i euro-sonen. For
Byggsystem-divisjonen har markedsaktiviteten vaert
god gjennom aret og ordresituasjonen har utviklet seg
positivt. Bortsett fra prosjekttapene innen
elektrovirksomheten, har divisjonen hatt en positiv
utvikling, og da farst og fremst for byggmodul-
virksomheten i Sverige. For divisjonens norske
enheter har imidlertid markedet generelt veert preget

av mindre prosjekter, lav kapasitetsutnyttelse og sterk
konkurranse.

Sykefraveer og skadefrekvens sank sammenlignet
med fjoraret. Oppfelgingen av sykefravaeret fortsetter
som tidligere. | 2011 ble det oppnadd en reduksjon av
fraveersskader med 15 prosent, men likevel er det
fortsatt for mange som skader seg pa jobben. Arbeidet
for & redusere skadefrekvensen fortsetter derfor i
2012 med uforminsket styrke.

Hendelser i 2011

| lgpet av fjerde kvartal 2010 og farste kvartal i 2011
ble konsernets virkesforsyning i Sverige gradvis
overfart fra Weda Skog AB, hvor Moelven-konsernet
hadde en eierandel p& 50 %, til Moelven Skog AB. |
forbindelse med dette, gkte konsernet i januar 2011
sin eierandel i Moelven Skog AB fra 80 til 100 prosent.
Moelven Lovene AB ble stiftet i mars. Selskapet
inngar i Wood-divisjonen, og startet i fierde kvartal
produksjon av plateprodukter til interigrformal i et

nybygget anlegg.

Den 31. mars ervervet Moelven Elektro AS samtlige
aksjer i K-Elektro AS, et elektroselskap innen
segmentet industriautomasjon.

Bedriftsforsamlingen i Moelven Industrier ASA valgte
9. mai 2011 Sverre Leiro (64) til ny styreleder etter
Svein E. Skorstad, som ikke gnsket gjenvalg.

Den 24. mai ble det inngétt en avtale om kjgp av
virksomheten i den svenske kryssfinerprodusenten
Vanerply AB. Transaksjonen ble gjennomfart i siste
halvdel av juni, og virksomheten ble lagt inn i
selskapet Moelven Vanerply AB i Wood-divisjonen.
Moelven vil med egen produksjon av kryssfiner bli en
enda mer komplett leverandgr av trebaserte
byggevarer og en bedre samarbeidspartner for
kundene. Kjgpet gir i tillegg muligheter til & realisere
betydelige synergier gjennom felles utnyttelse av
ravareforsyning, markedsapparat og
logistikksystemer.

Ved inngangen til fierde kvartal ble det inngatt en
avtale om kjgp av virksomheten i H-Profil AS.
Selskapet, som gikk konkurs i september, produserer i
hovedsak komponenter i tre til vindusindustrien. Den
oppkjagpte virksomheten ble med effekt fra 17. oktober
lagt inn i det nystiftede selskapet Moelven Profil AS i
Timber divisjonen.

Age Holmestad i Moelven Limtre AS og Svein Dag
Henriksen i Hydra Tidal AS ble i juni tildelt

Moelven arsrapport 2011



innovasjonsprisen

“Schweighofer Prize” for 2011. De fikk prisen for sitt
arbeid med turbinblader i limtre til et flytende kraftverk
basert pa hav- og tidevannsstrgmmer. Pilotprosjektet
ligger i Gimsgystraumen i Nordland.

Moelven Iso3 AS, som startet sin virksomhet i 2009,
star for leveransene av bindingsverk til Milijghuset GK
pa Ryen i Oslo. Leveransen bestar av Iso3 tilsvarende
den mengden som benyttes i cirka 20 eneboliger.
Sammen med leveransene til Bellonahuset, som er
Norges mest energibesparende kontorbygg, er dette
et viktig referanseprosjekt som viser at det er et
marked for produktet. Moelven ble tildelt
Byggeneeringens Innovasjonspris 2011 for utviklingen
av Iso3-stenderen.

Moelven Limtre AS har levert beerekonstruksjonene til
Vennesla kulturhus, et prestisjebygg som ble karet til
Norges beste bygg med ferdigstillelse i 2011. Bygget
er ogsa nominert til prisen “Beste byggverk i Norden”
pa Arkitekturmessen AWARDS i Stockholm.
Beerekonstruksjonene, som bestar av 27
limtredragere, alle med forskjellig form, er ogsa en
integrert del av det synlige interigret.

Etter en byggeperiode pa litt under ett ar, ble
bioenergianlegget “Langmoen Energisentral” i
Brumunddal innviet i desember. Det nye anlegget er
skreddersydd med tanke pa & kunne forsyne
naeringsmiddelindustrien med ren prosessdamp, men
vil ogsa forsyne Moelven Langmoen AS og annen
omkringliggende industri med termisk energi. Anlegget
har en effekt pa 10 megawatt, med et gassfyrt
backup-/spisslastanlegg pa& 14 megawatt

Moelven Toéreboda AB skal levere en limtrebro for
tungtrafikk over Nissan forbi Gislaved. Broen, som vil
bli Sveriges starste buebro i tre, vil ha et fritt spenn pa
47 m, veere 10,5 m bred. Den er bygget for en
gjennomsnittlig trafikkbelastning pa 6 900 kjaretay i
daggnet, og har adskilte kjgrebaner.

DETTE ER MOELVEN-KONSERNET

Eierstruktur

Moelvenkonsernet eies av Glommen Skog BA (25,1
%), Eidsiva Vekst AS (23,8 %), Agri Ml AS (15,8 %),
Viken Skog BA (11,9 %), Mjgsen Skog BA (11,7 %),
AT Skog BA (7,3 %) og Havass Skog BA (4,0 %). De
resterende 0,4 prosent eies i hovedsak av
privatpersoner.

Moelvenkonsernets eiere

40% _0,4%
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Visjon

Moelven er et skandinavisk selskap, med alle
produksjonsenheter lokalisert i Skandinavia.
Skandinavia er Moelvens hovedmarked.
Virksomheten bygger pa skandinavers livsvilkar,
kunnskaper og verdier, og pa deres behov og gnsker.
Moelvens visjon er & veere det naturlige valget for
mennesker som skal bygge og bo skandinavisk, og
konsernet skal lede an i utviklingen av bygg som er
basert pa skandinaviske byggetradisjoner. Innenfor
denne rammen er virksomheten basert pa et gnske og
en evne til & bidra til & skape gode rom — gode miljger
for & bo, arbeide og for samfunnsfunksjoner for gvrig.
Miljger som har en god utforming og er funksjonelle,
som er trygge og samtidig inspirerende. Gode
skandinaviske miljger er ofte naer naturen i form og
innhold. Tre og andre naturmaterialer er viktige
bestanddeler i Moelvens produksjon, og er
dominerende i store deler av sortimentet. Naturlige
materialer er miljgvennlige alternativer til andre
byggematerialer og -l@sninger nar det gjelder hus og
moduler, broer og interigrprodukter.

Lokalisering

Konsernet har hovedkontor i Moelv i Norge og bestar
av 52 produksjonsenheter og 33 kontorer for salg,
service og montering. De fleste produksjonsenhetene
er bedrifter og arbeidsplasser med sterk lokal
forankring i

distrikter og mindre samfunn i Sgrgst-Norge og den
vestlige delen av Midt-Sverige.

Kontorene for salg, service og montering ligger pa
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stgrre steder rundt om i Norge, Sverige, Danmark,
England, Tyskland og Nederland. Produksjonen i
Norge og Sverige er omtrent like stor, men de
svenske enhetene eksporterer en stgrre andel av
produksjonen enn de norske.

Av i alt 3 482 ansatte ved utgangen av 2011 arbeider
1793 i Norge, 1635 i Sverige, 42 i Danmark og 12 i
andre land.

Divisjonene

Moelven tilbyr et bredt sortiment av byggprodukter og
byggsystemer med tilhgrende tjenester. Det
skandinaviske

markedet star for 80 prosent av salgsinntektene, og
85 prosent av konsernets produkter og tjenester
brukes til nybygg eller renovering av boliger og
naeringseiendommer. En stor del av den gvrige
virksomheten utgjgres av salg av biomasse til
biobrensel og til masse-, papir- og
sponplateproduksjon. Konsernet leverer ogsa trevarer
til mgbel-, innrednings- og emballasjeindustri.
Kundene er fordelt i tre hovedsegmenter ut fra arten
av deres virksomhet, innkjgpsrutiner samt service- og
distribusjonsbehov: industri, handel og prosjekt.
Virksomheten er inndelt i tre divisjoner, Timber, Wood
og Byggsystemer, som fokuserer pa hvert av de
respektive hovedsegmentene.

Timber

Divisjon Timber bestar av 15 produksjonsenheter og 4
salgskontorer som leverer industritre, komponenter og
flisprodukter av lokal gran og furu. Kundene er i
hovedsak industriforetak som kjgper innsatsvarer til
egen produksjon av konstruksjonsvirke, panel, gulv,
lister, mgbler, vinduer, emballasje, plate- og
papirprodukter samt bioenergi. Om lag 60 prosent av
driftsinntektene kommer fra skandinaviske kunder.
Ved utgangen av 2011 var antallet ansatte 692 (643),
hvorav 243 (200) i Norge, 441 (439) i Sverige og 8 (4)
i andre land.

Wood

Divisjon Wood bestar av 20 produksjonsenheter og 3
kundesentra. Produksjonen utgjeres av hvitt byggtre
og impregnert byggtre, lister, gulv, innvendige paneler,
plater, komponenter samt flisprodukter. Wood driver
ogsé handel med produkter som er fremstilt av andre
bedrifter. Nesten 80 prosent av produksjonen selges
gjennom byggevarehandelen. Wood er en av de
ledende leverandgrene pa det skandinaviske
markedet, og cirka 96 prosent av driftsinntektene
kommer fra skandinaviske kunder. Ved utgangen av
2011 var antall ansatte 1 114 (952), hvorav 633 (676) i
Norge, 439 (232) i Sverige og 42 (44) i Danmark.

Byggsystemer

Divisjon Byggsystemer bestar av 8
produksjonsenheter og 33 salgs-, service- og
monteringskontorer. Byggsystemer er inndelt i
virksomhetsomradene Limtre, Byggmoduler,
Bygginnredning som alle tre er markedsledende i
Norge og Sverige, samt Elektrotjenester i Norge.
Divisjonens kunder innen bygg og entreprise kjgper
kundetilpassede byggmoduler, fleksible
bygginnredningssystemer med tilhgrende tjenester,
avanserte limtrekonstruksjoner samt elektriske
installasjonstjenester. Limtrevirksomheten har i tillegg
til broer og baerekonstruksjoner ogsa et betydelig salg
av standard limtrebjelker gjennom byggevarehandelen
samt komponenter til ferdighusindustrien. Om lag 99
prosent av driftsinntektene kommer fra skandinaviske
kunder. Ved utgangen av 2011 var antall ansatte 1
542 (1 542), hvorav 866 (898) i Norge, 672 (636) i
Sverige og 4 (7) i Storbritannia.

@vrige virksomheter

| gvrige virksomheter inngar morselskapet Moelven
Industrier ASA med fellestjenestene innovasjon,
gkonomi, finans, forsikring, IKT, kommunikasjon og
HR. Virkesforsyning og omsetning av flis- og
energiprodukter inngar som tienesteytende virksomhet
gjennom selskapene Moelven Skog AB, Moelven
Virke AS og Véanerbransle AB. | tillegg inngar Moelven
Bioenergi AS, som blant annet er ansvarlig for driften
ved det nydpnede bioenergianlegget i Brumunddal.
Ved utgangen av 2011 var antall ansatte 134 (133),
hvorav 51 (50) i Norge og 83 (83) i Sverige.

SAMFUNNSANSVAR

Samfunnsansvar handler om hvordan virksomheten
tar hensyn til sin pavirkning pa ulike
interessentgrupper som kunder, medarbeidere,
leverandgrer, lokalsamfunn, myndigheter og miljg.
Moelven driver mange ulike typer virksomheter i
mange ulike lokalsamfunn, hvor konsernselskapene
ofte er hjgresteinsbedrifter. | tillegg til & skape verdier
for eierne, skaper konsernets virksomhet verdier for
lokalsamfunnet som arbeidsgiver, skattebetaler og
kunde for lokalt naeringsliv. Enhetene har derfor en
ansvarsfull og betydningsfull rolle i forhold til & bidra til
livskraftige bedrifter, bygder, byer og regioner.
Virksomheten som drives har ogsd milijgmessige
konsekvenser, bade for de ansatte som er direkte
involvert, men ogsa for det ytre miljg. Forholdet til
medarbeiderne og pavirkningen pa det ytre miljg er
beskrevet i et eget avsnitt.
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A arbeide med samfunnsansvar i Moelven innebaerer
a integrere samfunns- og milijgmessige hensyn i
strategi og daglig drift. Et eksempel pa dette er
Moelvens mal om & dekke minimum 95 prosent av
behovet for oppvarming av egne lokaler og terking av
vare produkter fra egenprodusert bioenergi. Moelven
deltar aktivt i den teknologiske og markedsmessige
utviklingen i bioenergisektoren og arbeider
kontinuerlig med energieffektivisering. Parallelt
utvikles det et stadig bedre eksternt marked for
biobrensel. Moelvens egen energieffektivisering bidrar
til skende volumer av miljgvennlig overskuddsenergi
som kan omsettes eksternt og bidra til & styrke
konsernets konkurranseevne.

Merkevareplattformen er fastsatt av styret og er det
gverste styringsverktgyet for & samordne og
koordinere virksomheten, og for forvaltningen av
samfunnsansvaret. Den skal legges til grunn for
konsernets handlinger og kommunikasjon bade
eksternt og internt. Styret har ogsa vedtatt
retningslinjer for ansatte i Moelvenkonsernet som
samlet omfatter regler for god personlig adferd, god
forretningspraksis, for varsling og for handtering av
eventuelle brudd pa retningslinjene.

Merkevareplattformen fastslar at fglgende verdier
danner grunnlaget for konsernets virksomhet:

Beerekraft

Moelven har respekt for bade mennesker og miljg. Vi
baserer var virksomhet pa fornybare ressurser og har
gjort beerekraft og langsiktighet til vare
konkurransefortrinn. Vi har en sterk vilje til & ta ansvar
for vart miljg.

Palitelighet

Du kan stole pa Moelven. Vi leverer i tide og med rett
kvalitet. Det er sterk fokus p& &penhet og zerlighet —
det & innremme svakheter og feil er grunnlaget for
fremgang og troverdighet.

Bruker mulighetene

Moelven sgker Igsninger. Konsernet har evne og
ressurser til & veere ledende nar det gjelder
produktutvikling og nytenking. Vi gnsker alltid & veere
et ledende foretak og utnytter mulighetene som gis
over tid.

DRIFTSINNTEKTER OG RESULTAT

Fra og med arsregnskapet for 2011 skjer konsernets
rapportering i henhold til IFRS.
Sammenligningstallene for 2010 er ogsa omarbeidet
etter samme prinsipp.

NOK mill 2011 2010
Driftsinntekter 8059,9 71845
Av- og nedskrivninger 2259 212,1
Driftsresultat 129 254
Finansposter -1254 -8,2
Resultat fgr skattekostnad -112,4 2458
Arsresultat -85,8 179,7

Styret forventet et noe svakere resultat for 2011 enn
aret far. En svakere enn forventet markedsutvikling for
Timber samt tap pa prosjekter i Elektro er
hovedarsakene til at driftsresultatet ble betydelig
svakere.

Overgangen til rapportering i henhold til IFRS har
medfart regnskapsfaring av flere finansielle
sikringsinstrumenter som etter NGAAP ikke har vaert
resultatfart far forfallstidspunktet. Det dreier seg i sin
helhet om markedsverdiberegning av instrumenter
knyttet til sikring av renter, valuta og strampriser.
Markedsverdiendringene har ikke kontanteffekt, men
kan medfgre betydelige svingninger i finansresultatet.
| 2011 er det bokfart et urealisert tap pa NOK 60,1 mill
mens det i 2010 ble inntektsfart NOK 32,7 mill. De
regnskapsmessige effektene av overgangen er
beskrevet i egen note til rsregnskapet.
Finanspostene for gvrig bestar i hovedsak av renter
pa langsiktig finansiering. Siden netto rentebserende
gjeld har veert hgyere gjennom 2011 enn aret far, har
rentekostnaden gkt.

Driftsresultatet for 2010 inkluderer en inntektspost pa
totalt NOK 22 mill knyttet til avvikling av den tidligere
ordningen for avtalefestet pensjon (AFP) i Norge.
Belgpet er basert pa aktuarmessige beregninger av
den gjenveerende forpliktelsen, korrigert for en
avsetning for estimerte gjenveerende premier som skal
betales frem til 2015

Timber

NOK mill 2011 2010
Driftsinntekter 2394,1 2436,4
Av- og nedskrivninger 90,3 85,9
Driftsresultat -52,4 94,7
Finansposter -25,7 -13,8
Resultat far skattekostnad -78,1 80,9

Driftsresultatet for 2010 inkluderer en inntektspost for
redusert AFP-forpliktelse pa NOK 5 mill.
Situasjonen for sagbrukene i Timber utviklet seg
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positivt i farste kvartal, til tross for lavsesong, en
stadig sterkere svensk krone og uroligheter i Nord
Afrika. Hovedarsakene til bedringen var gode
driftsforhold og reduserte priser p& sagtemmer fra et
historisk hgyt niva gjennom siste del av 2010.
Prisreduksjonen fikk gradvis stgrre regnskapsmessig
effekt utover i aret. P& hjemmemarkedet i Skandinavia
har etterspgrselen veert tilfredsstillende gjennom aret.
Pa eksportmarkedene bidro politiske uroligheter i Nord
Afrika, tsunamikatastrofen i Japan og gjeldskrisen
som utviklet seg i Europa, til en negativ utvikling i
ettersparsels- og prisbildet for eksportproduktene. For
Moelven har ogsa valutakursen for svenske kroner
mot Euro en stor betydning, siden hoveddelen av
eksporten skjer fra svenske sagbruk. Reduserte
marginer pa eksportmarkedene medfgrte ogsa gkt
prispress pa hiemmemarkedene. Rastoffprisene falt
ikke like raskt som markedsprisene, og marginene
svekket seg derfor utover i aret. P& rastoffmarkedet i
Sverige bidro regionvis sterk konkurranse om rastoffet
til & forsinke prisreduksjonen, og flere svenske
enheter har i perioder hatt negative bruttomarginer
som fglge av dette. | lgpet av siste halvar har bade
Moelven og flere andre produsenter redusert sin
produksjon noe. For Moelven har dette gitt noe
effektivitetstap i produksjonen, men balansen i
markedet viste tegn til bedring ved utgangen av aret.
Det pagar kontinuerlig forbedringsarbeid pa flere
omréder gjennom investeringer i optimeringsutstyr,
innfaring av Lean Production, intern benchmarking og
erfaringsoverfgring. Arbeidet kan bare til en viss grad
kompensere for manglende bruttomarginer i de mest
utfordrende periodene, men er likevel avgjerende for &
opprettholde en posisjon der behovet for
kapasitetstilpasninger blir mindre.

Omstillingsprosesser pagar eller er gjennomfart ved
flere enheter. Ved Moelven Notnés AB i Torsby er det
gjennomfart en prosess hvor en kombinasjon av
investeringer og nedbemanning skal gi ngdvendige
resultatforbedringer. Bemanningen er redusert med 18
personer uten vesentlig reduksjon i produksjonen. |
tillegg fortsetter Timber sitt investeringsprogram for &
bedre effektiviteten ved anleggene. | fierde kvartal
kjgpte Moelven virksomheten i
vinduskomponentprodusenten H Profil AS, som gikk
konkurs i august. Kjgpsavtalen ble undertegnet i
begynnelsen av oktober og overtakelsen skjedde 17.
oktober. Virksomheten fra H-Profil, er lagt inn i
selskapet Moelven Profil AS, passer naturlig inn i
Timbers konsept som tar sikte pa & levere produkter
med hgy grad av foredling til industrielle kunder.
Virksomheten er lokalisert pa Kirkenaer og Grinder, en
region hvor Moelven har flere sagbruk som leverer

egnet rastoff til denne typen produksjon. H Profil AS
omsatte for i overkant av NOK 80 mill. i 2010. Pa
overtakelsestidspunktet hadde selskapet 38 ansatte.
Integrering av virksomheten Moelven Profil AS pagar
som planlagt.

De starste enkeltinvesteringene i 2011 er nytt
fyranlegg ved Moelven Néssemark Tra AB samt nytt
temmerinntak og oppgradert saglinje ved Moelven
Mjgsbruket AS | sum utgjer disse omkring NOK 50
mill. Det er ogsa besluttet a fortsette satsningen i
Dalsland i Sverige gjennom en stgrre investering i nytt
hgvleri ved Moelven Tom Heurlin AB. Investeringen vil
veere i starrelsesorden SEK 50 mill og skal etter
planen settes i drift i lgpet av sommeren 2012.
Investeringen vil gke produksjonskapasiteten med
omkring 30 000 m3. Ogsa dette hgvleriet bygges med
tanke pa enklere a kunne tilpasse seg
industrikundenes spesifikke behov.

Wood

NOK mill 2011 2010
Driftsinntekter 29324 26839
Av- og nedskrivninger 89,5 834
Driftsresultat 57,6 96,3
Finansposter -28 -22,4
Resultat far skattekostnad 29,6 73,9

Driftsresultatet for 2010 inkluderer en inntektspost for
redusert AFP-forpliktelse pA NOK 9 mill.

I sum har markedsaktiviteten veert som normalt for
Wood-divisjonen, men med noe variasjon med hensyn
til geografi og produktkategorier. Geografisk er det
danske markedet eksponert mot krisen i euro-sonen i
langt starre grad enn det som er tilfelle for Sverige og
Norge, og aktiviteten i dette markedet har veert lavere
enn aret fgr. Pa produktsiden var etterspgrselen etter
trykkimpregnerte materialer svakere enn forventet,
mens etterspgarselen etter overflatebehandlede
produkter er gkende. Leveransevolumene har i sum
ligget noe over fjoraret, men til noe svakere priser.
For de tammerforbrukende enhetene har marginene
veert under press for de produkter som omsettes pa
eksportmarkedene. Hoveddelen av produksjonen fra
disse enhetene gar imidlertid videre i egen verdikjede
som retter seg mot bygging av boliger og ROT-
markedet i Norge og Sverige. Wood-divisjonen har
derfor veert mindre pavirket av utviklingen pa
eksportmarkedene for industritre enn Timber-
divisjonen.
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For a bedre effektivitet og produktivitet ytterligere er
det ogsa innen Wood fokus pa& Lean Production. |
lgpet av aret har innfgring av disse prinsippene startet
opp ved flere enheter. Realisering av
effektiviseringsforbedringer og forbedringer innen
helse, miljg og sikkerhet ved nyinvesteringer er ogsa
av stor betydning. 1 2011 er det gjennomfart flere
stagrre investeringer. Virksomheten i Vanerply AB, som
hadde en omsetning i 2010 pa SEK 300 mill, ble kjgpt
i juni og lagt inn i selskapet Moelven Véanerply AB.
Produksjonskapasiteten er ca 90.000 m?® kryssfiner
per ar. Overtakelsen medfarte en gkning i antall
ansatte pa 166.

Ved Moelven Lovene AB er det gjennomfart en starre
investering i et platebearbeidingsanlegg for & mgte
den gkte etterspgrselen etter interigrprodukter. Driften
ble startet opp i fierde kvartal. Sammen med éarets
kijgp av virksomheten i Vanerply AB og fjorarets kjgp
av Sgr-Tre Bruk AS, Granvin Bruk AS og Eco Timber
AS, har Wood-divisjonen styrket bade
produktportefgljen og distribusjons- og
markedsposisjonen i Skandinavia.

@vrige investeringer retter seg i hovedsak mot gkt
foredlingsgrad, vedlikehold og effektivisering av
eksisterende anlegg. Av disse er de starste
enkeltprosjektene oppgradering av saglinjen ved
Moelven Edaneséagen, kappanlegg for paneler ved
Moelven Notnas Wood AB, tammerinntak ved
Moelven Soknabruket AS og Moelven @sterdalsbruket
AS, overflatebehandlingsanlegg for paneler og
kledning ved Moelven Varmlands Tra AB og ved
Moelven Langmoen AS samt ny saglinje ved Moelven
Granvin AS.

Byggsystemer

NOK miill 2011 2010
Driftsinntekter 2 665,8 21715
Av- 0g nedskrivninger 36,0 34,9
Driftsresultat 50,8 92,2
Finansposter 4.5 1,1
Resultat for skattekostnad 55,3 93,3

Driftsresultat for 2011 inkluderer en tapsfaring fra
tredje kvartal pa NOK 42 mill knyttet til fire stgrre
prosjekter innen Elektrovirksomheten. Driftsresultatet
for 2010 inkluderer en inntektspost for redusert AFP-
forpliktelse pd NOK 7 mill.

Generelt for aret har markedsaktiviteten veert god i
Sverige og under bedring fra et svakt niva i Norge.
Den samlede ordrereserven er bedret fra NOK 862
mill i fjor til NOK 971 mill per 31.12.2011 og ligger pa
et normalt niva for sesongen.

Tapsfaringen innen Elektro skyldes en kombinasjon

av feilkalkuleringer i forkant av kontraktsinngaelse og
manglende effektivitet i gjennomfaringen av
prosjektene. Ved arsskiftet var tre av de fire
prosjektene avsluttet, og det er gjort avsetninger for
paregnelige fremtidige tap i det gjenveerende
prosjektet. For a redusere risikoen for tilsvarende feil i
fremtiden, er det iverksatt bade organisatoriske og
systemmessige endringer. Dette gjelder bade det
totale omfanget av virksomheten, kompleksitet og
starrelse pa prosjekter, samt intern kontrollsystemer.
Moelven Elektro AS kjgpte K-elektro AS ved slutten av
farste kvartal. Selskapet har en arlig omsetning pa
omkring atte millioner og virksomheten ligger i sin
helhet innen segmentet industriautomasjon, som er et
av satsningsomradene til Moelven Elektro AS.

Innen Limtrevirksomheten har standard limtre til det
norske markedet hatt det hgyeste aktivitetsnivaet. |
Sverige har etterspgrselen etter standard limtre veert
svakere, og kapasitetstilpasninger er gjiennomfart ved
fabrikken i Téreboda. Prosjektaktiviteten har vaert
lavere enn forventet i begge land, men det er likevel
solgt og levert stgrre broprosjekter i limtre og
prosjekter basert pa Tra8 systemet. Moelven Limtre
AS skal blant annet produsere limtre-konstruksjonene
og sgrge for montasjen av en trebro over
Gudbrandsdalslagen ved Tretten. Tretten bru skal
veere en fagverkskonstruksjon i limtre med totallengde
pa cirka 150 meter med brodekke i limtre og rekkverk i
stal. Broen inngdr i prosjektet med opprusting av E6
mellom @yer og Tretten. Produksjonen i fabrikk startet
i slutten av oktober, og arbeidet skal veere helt
avsluttet innen 15. juni 2012.
Byggmodulvirksomheten bedret sitt resultat
sammenlignet med fijoraret, hovedsakelig pa grunn av
god aktivitet pa det svenske markedet bade for
anleggsmoduler og offentlige bygg innen helse og
omsorg. For virksomheten i Norge har aktivitetsnivaet
veert lavere, og kombinert med en noe svakere
produktivitet har ikke resultatene blitt like gode som i
Sverige.

Bygginnredningsselskapene har hatt sterk fokus pa
effektiviseringstiltak bade i Norge og Sverige. Moelven
Eurowand AB har arbeidet med innfgring av Lean
Production, og ved Moelven Nordia AS er det
gjennomfart en rekke effektiviseringstiltak. | sum har
gjennomfarte tiltak gitt bedre resultater enn forutsatt
ved oppstart av prosjektene.

Moelven Eurowand AB har besluttet & utvide
virksomheten og etablerte et nytt avdelingskontor i
Jonkoping i lgpet av hgsten. Avdelingen vil veere
operativ fra 2012.

Den starste investeringen i Byggsystemer i 2011 var
NOK 20 mill i produksjonsutstyr og -lokaler for
modulvirksomheten i Sverige.
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@vrige virksomheter

NOK mill 2011 2010
Driftsinntekter 2677,2 1756,0
Av- og nedskrivninger 10 78
Driftsresultat -43 -29,2
Finansposter -76,2 26,9
Resultat fgr skattekostnad -119,2 -2,3

@kningen av driftsinntektene fra fioraret skyldes en
omorganisering av virkesanskaffelsen i Sverige. Fra
og med oktober 2010 blir dette ivaretatt via det heleide
datterselskapet Moelven Skog AB. Fgr dette ble
virkesanskaffelsen ivaretatt av det 50 prosent eide
selskapet Weda Skog AB.

Driftsinntekter, NOK mill.
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INVESTERINGER, BALANSE OG FINANSIERING

| lgpet aret er det gjennomfart investeringer pa totalt
NOK 386,6 mill (258,4).

Virksomheten i kryssfinerprodusenten Vanerply AB og
vinduskomponentprodusenten H Profil AS ble kjgpt i
henholdsvis andre og fjerde kvartal. Den gvrige
investeringsaktiviteten i 2011 er knyttet til
oppgradering og vedlikehold av eksisterende
virksomhet.

Kjgpet av virksomheten i Vanerply AB, medfarte en
gkning i varige driftsmidler p4 NOK 39 mill. Kjgpet av
virksomheten i H Profil AS i fijerde kvartal medfarte en
tilsvarende gkning pd NOK 33 mill. Oppkjgpene av
Sgr-Tre Bruk AS, Granvin Bruk AS og Eco Timber AS
i 2010 innebar en aktivering av goodwill pA NOK 13,3
mill, gkning av andre immaterielle eiendeler pA NOK
26,3 mill og en gkning i varige driftsmidler pA NOK 52
mill.

Ved arsskiftet var konsernets samlede eiendeler
bokfgrt til NOK 4 333,9 mill (4 167,7). @kning som
falge av gjennomfarte oppkjgp utgjgr NOK 175,6 mill
(168,8). Hovedarsaken til gkningen for avrig er
overfgringen av virksomheten i deleide Weda Skog
AB til Moelven Skog AB. Kontantstrgm fra
operasjonell aktivitet var NOK 266,4 mill (minus 89,3),
tilsvarende NOK 2,1 per aksje (0,6). Kontantstrammen
fra resultatposter har gatt ned i 2011, mens
kontantstrammen fra arbeidskapitalposter bidrar til en
forbedring sammenlignet med fjoraret. Dette skyldes
foruten en positiv effekt som falge av integrering av
virksomheten ved Moelven Sar-Tre AS og Moelven
Granvin Bruk AS, ogsa en reduksjon av
driftskapitalbindingen i fordringer, lager- og
prosjektbeholdninger for konsernets gvrige selskaper.
Netto rentebserende gjeld var NOK 1 083,9 mill
(888,6) ved arsskiftet, og likviditetsreserven var NOK
603,7 mill (988,5). Finansiell leasing er inkludert i
netto rentebaerende gjeld med NOK 54,1 mill.

I mai ble det inngétt en avtale om langsiktig
finansiering av NOK 300 mill for fem ar i form av en
tilsvarende trekkfasilitet som den eksisterende pa
NOK 1 050 mill fra mai 2010. Bakgrunnen for
tilleggsfinansieringen er hovedsakelig at behovet for
arbeidskapital gker med gkende aktivitet, samt kjgpet
av virksomheten i Vanerply AB. Tilleggsfinansieringen
er gjort med tilsvarende dokumentasjon og med
samme misligholdsklausuler som eksisterende
finansiering, men til en pris som reflekterer
markedsprisene ved inngangen til andre kvartal og
som gir en lavere lanekostnad.
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Egenkapitalen ved arsskiftet var NOK 1 540,0 mill

(1 755,4). Det er lagt til grunn en forutsetning om
fortsatt drift. Dette tilsvarer NOK 11,8 (13,4) per aksje
og en egenkapitalandel pa 35,6 prosent (42,1). Deler
av konsernets egenkapital er knyttet til eierskapet i
utenlandske datterselskaper, hovedsakelig i Sverige,
og dermed eksponert mot svingninger i valutakursen.
Hoveddelen er sikret mot kurssvingninger gjennom at
finansieringen er i svenske kroner. P& grunn av
langsiktigheten i eierskapet, samt at omfanget og
konsekvensene av sannsynlige kursvariasjoner ligger
innenfor en akseptabel risikoramme, aksepteres det at
deler av egenkapitalen ikke er valutasikret. 1 2011 har
kursvariasjonene medfgart en urealisert reduksjon av
egenkapitalen pa NOK 0,5 mill (gkning 44,1).

Ved overgangen til IFRS ble alle estimatavvik knyttet
til pensjonsforpliktelser nullstilt og fart mot
egenkapitalen. Dette hadde ingen kontanteffekt, men
belastet egenkapitalen med NOK 54,2. Estimatavvik
som oppstar etter overgangen skal ogsa fares direkte
mot egenkapitalen. | 2011 har dette medfart en
ytterligere nedgang i egenkapitalen pa NOK 28,0 mill.

RISIKO

Konsernets resultat og balanse pavirkes av flere
eksterne faktorer som i liten eller ingen grad kan
pavirkes av Moelven.

P& noen av de risikoomradene som pavirker
konsernet, finnes det fungerende finansmarkeder hvor
risikoen for svingninger kan avhjelpes. Dette gjelder
for eksempel renter, valutaer og elektrisk kraft.
Konsernets

innstilling til finansiell risiko er at det er den industrielle
virksomheten fremfor finanstransaksjoner, som skal
skape de ngdvendige forutsetningene for lsnnsomhet.
Hovedmalet i sikringspolicyen for bruk av finansielle
instrumenter, er a redusere kurssvingninger og skape
okt forutsigbarhet. P& andre omrader som réastoff,
ferdigvarer og prosjekt ma det benyttes andre metoder
for sikring. | den grad det er mulig, benyttes for
eksempel fastpriskontrakter og indeksreguleringer.
Konsernets organisering fungerer ogsa
risikoreduserende, idet ulike enheter retter seg mot
forskjellige markeder. Disse pavirkes sjelden pa
samme tid i en konjunktursyklus, samtidig som
stordriftsfordeler kan utnyttes pa kostnadssiden.
Organisasjonsfilosofien med en flat, organisasjons- og
ledelsesstruktur med stor delegering av ansvar har
medfart at konsernet har reagert raskt pa de
endringene som har skjedd, og ngdvendige tiltak er
blitt iverksatt pa et tidlig tidspunkt.

Priser pa ferdigvarer

Moelvenkonsernets enheter opererer pa markeder
med fri konkurranse og mange aktgrer. Prisdannelsen
skjer derfor fritt pA markedet og vil ved uendrede
volumer pavirke konsernet slik sensitivitetstabellen
viser.

Priser pa sagtemmer

1 2011 produserte og foredlet konsernet 3,9 millioner
faste kubikkmeter sagtgmmer av gran og furu til en
verdi av cirka NOK 2 200 mill, inkludert
transportkostnader. Gran sto for 46 prosent, og furu
for 54 prosent av tammerravarene. Moelven eier ikke
egen skog, men kjgper alt tammer fra eksterne
leverandgrer.

Tommerkostnaden utgjgr den klart starste
enkeltkostnaden for konsernet, og endringer i
tgmmerprisen gir dermed raskt store utslag i
marginene. Det er bade en prisrisiko og en
volumrisiko i forbindelse med dette. Konsernet
fokuserer derfor pa & innga prisavtaler som i sterst
mulig grad lar tammerprisen korrelere med
dokumenterte endringer i ferdigvareprisene.

Priser pa flis og biomasse

Prisene pa celluloseflis og biomasse, som kommer fra
sag- og havleriproduksjonen i Timber og Wood, er av
stor betydning for konsernets inntekter. Selv om det
arbeides kontinuerlig for & bedre rastoffutnyttelsen, blir
bare rundt halvparten av tammerstokken til industritre
etter at den har passert gjennom et sagbruk. Den
resterende halvparten er bark, spon, celluloseflis og
biomasse. En del av dette benyttes i egen
energiproduksjon, mens det

gvrige omsettes til sponplate-, bioenergi- og
papirindustrien. En endring av markedsprisene for
disse produktene vil derfor fa direkte innvirkning pa
konsernets resultat.

Stregmpriser

Prisene pa elektrisk kraft er en annen viktig faktor som
pavirker konsernets lgnnsomhet. Via konsernets
stremleverandgrer kjgpes det arlig inn ca. 185 GWh
elektrisk kraft pa kraftogrsen Nasdaq OMX.

I henhold til konsernets finanspolicy skal behovet for
elektrisk kraft sikres mot prissvingninger for a sikre
stabilitet og forutsigbarhet. Forventet kraftbehov
prissikres innenfor gitte maksimums- og
minimumsrammer gjennom terminhandel p& Nasdaq
OMX med en sikringshorisont pd maksimalt 5 ar.
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Renterisiko

Konsernets netto rentebaerende gjeld gir grunnlag for
renterisiko. Hoveddelen av gjelden er i svenske
kroner, og det er derfor rentenivaet i Sverige som er
viktigst for utviklingen av konsernets rentekostnad.
Konsernselskapene skal finansieres med lan fra
morselskapet. Alle eksterne laneopptak gjgres av
morselskapet, som ogsa foretar rentesikring i henhold
til finanspolicyen. Sikringsinstrumenter som kan
benyttes er ordineere renteswaper, FRAer og
sammensatte swaper av typer som normalt benyttes
til slike formal. Som mal p& omfanget at rentesikringen
benyttes durasjon beregnet samlet for utestaende
gjeld og sikringsforretninger. Samlet durasjon skal
vaere minimum 12 md og maksimum 36 md. Det skal
ikke inngas rentesikringsavtaler med en lgpetid pa
mer enn 10 ar.

Valutarisiko

Om lag 20 prosent av konsernets driftsinntekter
kommer fra markeder utenfor Skandinavia og
medfgrer valutakursrisiko.

Det importeres ogsa bade rastoff og ferdigvarer fra
Sverige til Norge. De viktigste valutakryssene er
EURSEK,

SEKNOK og EURNOK. Moelven benytter
valutaterminer for & motvirke starre
kontantstrgmsvingninger som fglge av variasjoner i
valutakursene. Pa grunn av de sikringsstrategiene
som er valgt, ma endringene vaere varige for at de
skal fa full effekt for konsernets lgnnsomhet. |
sikringsperioden kan det gjgres operative tilpasninger
som kompenserer for de eksterne endringene. Av
konsernets totale balanse er rundt halvparten knyttet
til virksomhet i Sverige. Balansetallene vil derfor
pavirkes av kursforholdet mellom svenske og norske
kroner. Egenkapitalen er delvis sikret mot dette ved at
aksjeinvesteringen i de fleste av konsernets svenske
datterselskaper er finansiert i svenske kroner. Sum
egenkapital som er eksponert for valutarisiko, utgjorde
ved utgangen av 2011 SEK 741 mill (767).

Kredittrisiko

Det er konsernets policy at kredittsalg over en viss
starrelse skal sikres enten i form av garantier eller
kredittforsikring. | praksis er kredittforsikring mest
brukt. Det finnes interne retningslinjer og
oppfalgingsrutiner for usikret salg, som kun
forekommer nér annen sikring ikke er mulig.

Likviditetsrisiko

Konsernets fremmedkapitalfinansiering bestar av to
langsiktige trekkfasiliteter med rammer p& henholdsvis
NOK 1 050 mill som lgper frem til mai 2015 og NOK
300 mill som Igper til mai 2016. Laneavtalene
inneholder alminnelige misligholdsklausuler med
hensyn til egenkapitalandel, netto egenkapitalverdi og
gjeldsgrad. Per 31. desember 2011 var konsernets
ngkkeltall bedre enn nivaene hvor
misligholdsklausulene slér inn. 1 tillegg til de
langsiktige trekkfasilitetene har konsernet i sine
banksystemer ogsa ubenyttede kredittrammer pa til
sammen cirka. NOK 240 mill som fornyes arlig.
Risiko for skader og produksjonsavbrudd
Konsernet har en sentralisert funksjon for oppfalging
av industriforsikringer. Det er utarbeidet en
forsikringspolicy som alle selskaper skal fglge.
Policyen gir retningslinjer for forsikringsdekninger,
forebyggende tiltak, risikokartlegging og utarbeidelse
av kontinuitetsplaner. Kontinuitetsplanene er et
sentralt planverk nar en eventuell brann/skade inntrer.
Planene ivaretar den umiddelbare innsatsen,
katastrofehandteringen og evnen til fortsatte
leveranser til kundene. Konsernet er gjennom sin
industriforsikring forsikret mot gkonomiske tap som
overstiger NOK 3 mill per enkelttilfelle.

Risiko for omdgmmetap

Moelven legger stor vekt pa & opprettholde et godt
omdgmme. Dette males arlig gjennom en
skandinavisk merkevareundersgkelse som
gjennomfares av Synovate MMI. Det finnes en
gkonomisk risiko knyttet til tap av omdgmme for
Moelven. Omdgmmerisikoen er ikke kvantifisert.
Apenhet preger konsernets méate & forholde seg utad
til samfunn og medier, samt innad til medarbeiderne i
konsernet.. Dette gjelder uansett om det handler om
positive eller negative forhold for Moelven, i samsvar
med Moelvens merkevareplattform.

Risiko for miljgkostnader

Moelvenkonsernets virksomheter falger gjeldende
lover og regler med hensyn til pavirkning av det ytre
miljg. Konsernet har gjort avsetninger i regnskapet for
alle kjente forpliktelser i forbindelse med miljgvern.
Formalet med konsernets miljgpolicy er & minske
risikoen for negativ pavirkning av det ytre miljg og
dermed risikoen for miljgkostnader.
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og rekruttering.
Ved registrerte behov vil Moelven legge forholdene til

Sensitivitetsanalyse

Anslatt endring i driftsresultat og resultat per aksje ved en prosents endring i pris per faktor.
Driftsresultat

Faktor NOK mill Division Nok per aksje:

1%endring +/-

Temmerpris - gran og furu 17 Timber 0,13

Trelastpris gran 8 Timber 0,06

Trelastpris furu 8 Timber 0,06

Flisprodukter 5 Timber/Wood 0,04

Temmerpris - gran og furu 7 Wood 0,05

Hewvlet vare i Skandinavia 10 Wood 0,08

Limtre - standardprodukter 2 Byggsystemer 0,02

Endring i EURNOK 45 Konsern 0,03

El-kraft, endring 1 gre/KWh 2 Konsern 0,02

rette slik at det unngas mulige diskrimineringsforhold.
Utover en lav kvinneandel har det i 2011 ikke blitt

registrert behov for & iverksette tiltak innen omradene
diskriminering og likestilling.

Ansatte

Menn Kvinner %Kkvinner

2011

2010

Totalt|Menn Kvinner %Kkvinner Totalt

MENNESKELIGE RESSURSER

Konsernets personalidé er & gi mennesker som vil,
muligheter. Personalideen omfatter konsernets mal
nar det gjelder hvilke personer som rekrutteres,
hvilken kompetanse som etterspgrres, hvilke lgnns-
og arbeidsbetingelser som tilbys, hvordan nyansatte
introduseres, hvilke utviklings- og karrieremuligheter
som tilbys samt hvordan nedbemanninger handteres.

Medarbeidere

Antall ansatte gkte fra 3 270 til 3 482 i lgpet av 2011.
@kningen pa 212 skyldes hovedsakelig oppkjgp av
Moelven Vanerply AB (166) og Moelven Profil AS
(38).

Rekruttering og utvikling

Moelven arbeider strategisk med bade intern og
ekstern rekruttering. Kompetente medarbeidere er
avgjerende for konsernets konkurranseevne, og det er
viktig at Moelven kan fremst& som en attraktiv
arbeidsgiver.

Moelven satser pa langsiktige ansettelsesforhold og
etterstreber & gi sine medarbeidere muligheter til &
utvikle seg i jobben. Motiverte og kompetente
medarbeidere oppmuntres til & ga videre i sin
utvikling.

Likestilling

Moelven gnsker & gke kvinneandelen i personalet. De
fleste som utdanner seg innen de yrkesgruppene
konsernet har behov for i industrivirksomheten, er
imidlertid menn. Ofte finnes det ikke kvinnelige sgkere
ved utlysning av stillinger. Det finnes likevel kvinnelige
ledere pa de fleste nivaer i organisasjonen.

Innen Moelvenkonsernets virksomhet skal det ikke
forekomme forskjellsbehandling pa grunn av kjenn,
etnisk tilhgrighet, nasjonal opprinnelse, avstamning,
hudfarge, sprak, religion eller livssyn. Stillingsinnhold,
ansvarsomrade, kompetanse og arbeidsinnsats
danner grunnlaget for lgnnsfastsettelse, avansement

Timber 600 92  153% 692| 574 69 120% 643

Wood 936 178 19.0% 1114| 829 123 148% 952

Byggsystemer 1435 107  7.5% 1542 1445 97  67% 1542

@wvige 104 30 288% 134 101 32 31.7% 133

Totalt 3075 407 11.69% 3482| 2949 321  9.82%
Sykefraveer

Etter flere ars malrettet arbeid for & redusere
sykefraveeret, gikk fraveersprosenten ytterligere ned i
lgpet av 2011. Nivaet ligger likevel fortsatt litt over den
langsiktige malsettingen om maksimalt 5 prosent for
hele konsernet. En ytterligere reduksjon og
stabilisering pa lavt niva er derfor fortsatt en prioritert
malsetting. Et hgyt sykefraveer er ikke bare uforenlig
med Moelvens verdier, men representerer ogsa en
betydelig kostnad. Med over 3 400 ansatte er én
prosents sykefraveer beregnet & koste konsernet cirka
NOK 25 mill pa arsbasis. Moelvens helseforsikring
fungerer godt som et HMS-tiltak for & f de ansatte
som trenger helsetjenester og behandling, raskere
tilbake i arbeid. De ansattes bruk av tjenesten har det
siste aret vist en viss utflating i forhold til tidligere.
Dette kan veere et tegn pa at Moelvens ansatte har
mottatt relevant behandling. Spesielt gjelder dette
muskel- og skjelettplager. Siden starten 2007 har ca 1
300 av de ansatte benyttet seg av tilbudet.
Garantitiden for behandling i forsikringsselskapet er ca
25 dager totalt, mens ventetiden i det offentlige, bade i
Norge og Sverige, er vesentlig lengre.

Sykefraveer 2011 2010
Timber 409% 4.25%
Wood 520% 531%
Byggsystemer 595% 6.38%
dvrige 3.09% 2.70%
Totalt 524% 5.50%
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Sikkerhet for medarbeidere

Gjennom flere ar har Moelven jobbet med
sikkerhetsspgrsmal knyttet til virksomheten. Det
gjennomfgres jevnlige risikoanalyser ved alle anlegg,
og en rekke tiltak og investeringer er gjort bade for &
bedre sikkerheten og gke effektiviteten. | 2011 ble det
oppnadd en reduksjon av skader med fraveer pa 15
prosent sammenlignet med aret far. Likevel er det
fortsatt for mange som skader seg pa jobb i Moelven,
og det fokuseres derfor fortsatt sterkt pa a viderefgre
arbeidet med en ytterligere reduksjon av
skadefrekvensen. HMS-kampanjen «Hel hjem» som
ble startet i 2009, fortsetter med nye, malrettede tiltak.
1 2011 startet innfagringen av et adgangs- og
sikkerhetskort for alle ansatte. Malet er at den enkelte
medarbeider skal tenke gjennom egen sikkerhet ved a
definere de tre starste risikofaktorene i sitt arbeid, og
deretter sette inn tiltak for & redusere faren for
personskade. | lgpet av 2012 skal samtlige av
konsernets selskaper ha innfart kortet. Som en del av
bevisstgjgringen og kompetanseheving innen HMS-

H1 verdi 2011 2010

Timber 20.8 17.8

Wood 13.9 23.7

Byggsystemer 17.8 18.3

dvrige 0 0

Totalt 16.4 19.3
Ytre miljg

Beerekraft er en av Moelvenkonsernets grunnverdier.
Miljghensyn er en naturlig del av det daglige arbeidet,
og det pagar et kontinuerlig arbeid for & redusere
pavirkningen pa det ytre miljget. Moelven tar ansvar
for miljget gjennom beerekraftig og langsiktig bruk av
fornybare ressurser. Industriproduksjonen er i stort
omfang basert pa bruken av tre, og innholdet av tre i
sluttproduktene er sveert hgyt for de fleste
virksomhetene. Tre som materiale har mange positive
miljgmessige sider, blant annet ved at det binder
karbondioksid. Skogsravarer som inngar i Moelvens

arbeidet, er det ogsa i 2011 gjennomfgrt en samling
for alle hovedverneombud.

Moelvens system for registrering av ulykker,
nestenulykker og farlige forhold, fPortal, har blitt brukt
aktivt av selskapene til registrering og oppfalging av
hendelser i 2011. Det vil gjennomfares en neermere
analyse av registrerte hendelser for best mulig &
kunne vurdere hvilke tiltak som bgr iverksettes for &
unnga lignende hendelser i fremtiden.

Fordelingen pa skadearsaker for samtlige registrerte
skader i 2011 er vist i figuren.

Registrerte skaderi 2011 per skadekategori

140
120
100
?‘En 80
2 0
a0
0 5
Annet Fall Klemt | o putt Treff
stot
mseriel| 95 80 55 29 67 130

produksjon ender i all hovedsak som produkter eller
biobrensel. Det produseres derfor lite avfall i
konsernet. Malsettingen er at alle fraksjoner av tre
skal behandles som potensielle innsatsfaktorer i
produktene og bidra til den samlede verdiskapingen.
For de virksomhetene innen konsernet som i mindre
grad benytter skogsravarer i sin produksjon, bidrar
den industrialiserte byggeprosessen til & begrense
miljgpavirkningen sammenlignet med tradisjonelle
byggemetoder. | forbindelse med Moelven Byggmodul
ABs leveranse av et modulbasert aldershjem i Savje i
Uppsala, er det beregnet at byggemetoden og —
materialene som benyttes medfarer en reduksjon i
forbruket av CO, med 200 tonn sammenlignet med
tilsvarende bygg i stal og betong. Bygget, som vil ha
et samlet areal pa cirka 2 700 m?, oppfares i 2 plan og
rommer 40 leiligheter samt fellesomrader.
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Baerekraftig skogbruk

For a sikre at rastoffet kommer fra sertifiserte
leverandgrer som driver forsvarlig skogbruk, har
Moelven etablert et sporingssystem som gjgr det
mulig & spore rastoffet bakover i verdikjeden. Samtlige
sagbruk i konsernet er derfor PEFC-Chain of custody-
sertifiserte (Programme for the Endorsement of Forest
Certification schemes). Dette innebaerer at Moelven
kjgper sagtemmer fra leverandgrer som driver
baerekraftig skogbruk. Celluloseflis, tarrflis, spon og
bark fra sagbrukene far stadig starre gkonomisk og
miljgmessig betydning. Fjernvarmeanlegg bruker
tarrflis, spon og bark som brensel, og konsernets
egne fyringssentraler bruker flis og bark.

Transport

Bade ravareanskaffelse, mellomtransporter og
leveranser av ferdigvarer genererer et betydelig
transportbehov. | 2011 transporterte Timber og Wood
over atte millioner faste kubikkmeter temmer,
biomasse og ferdige varer med lastebil. | tillegg
kommer transporter for Limtre-, Byggmodul- og
Innredningsselskapene, samt jernbane- og
sjatransporter. Transport er derfor en betydelig
utfordring for konsernet, bade miljgmessig og
gkonomisk. Moelven arbeider kontinuerlig for &
redusere transportbehovet og optimere utnyttelsen av
transportmidlene. Den geografiske plasseringen, med
de produserende enhetene neer rastoffomradene,
bidrar til & redusere transportbehovet ved at volumet
av ferdigvarer som transporteres ut, er betydelig
mindre enn for rAvarene som transporteres inn.
Pavirkning av transportgrene til & anvende
miljgvennlige transportmidler er et annet viktig tiltak
for & redusere transportenes innvirkning pa miljget.
Forbedret veistandard og dermed gkte
maksimalgrenser for akseltrykk er tiltak fra
myndighetens side som ville bidra til redusert
miljgpavirkning fra biltransportene.

Energi

Moelvens energi- og varmeforbruk i 2011 var ca. 695
GWh, fordelt pa ca. 185 GWh elektrisk kraft og ca.
510 GWh termisk energi. Rundt 90 prosent av den
termiske energien ble produsert i konsernets egne
anlegg. Energipotensialet i konsernets flis- og
barkprodukter, inklusive celluloseflis, er i underkant av
5 TWh, og det ligger derfor et betydelig potensial i
dette, bade i forhold til gkt egenproduksjon og til et gkt
marked for bioenergi generelt. Moelven har som mal a
kunne benytte egenprodusert bioenergi til & dekke
minimum 95 prosent behovet for oppvarming av egne
lokaler og tarking av treprodukter. Moelven deltar
aktivt i den teknologiske og markedsmessige

utviklingen i bioenergisektoren. Moelven Bioenergi AS
leder et prosjekt som omfatter konsernets norske
enheter, og som skal sikre koordinering av tiltak for
energieffektivisering. Dettet omfatter redusert
energibruk, omlegging til bruk av fornybar energi og
utnyttelse av spillvarme. | Moelvens svenske
virksomhet er en stor del av dette arbeidet allerede
gjennomfart. Sveriges energipolitikk har stimulert
industrien til miljginvesteringer som ogsa har gitt gkt
lannsomhet i produksjonen av energiravarer.

CO2-rapportering i konsernet

Fra og med 2010 utarbeider Moelven CO2-regnskap
for konsernet. Regnskapet tar utgangspunkt i ISO-
standarden 14064 for beregning av utslipp fra
Moelvens enheter. Beregningene viser at
energibehovet i 2011 ved Moelvens produksjons- og
serviceenheter genererte cirka. 380.000 tonn CO2. Av
dette utgjar cirka 76 prosent CO2 som befinner seg i
det naturlige karbonkretslgpet. Utslippene har gkt med
4,4 prosent fra i fjor.

| samme periode gkte driftsinntektene med 12,2
prosent, inkl. konsernets erverv av virksomhetene
Moelven Véanerply AB og Moelven Profil AS.

2011 2010
Utslipp CO2 Utslipp CO2

Hovedtype | Fossil/bio [tonn] Andel [tonn] Andel
Direkte Fossil 14 435 3.8% 15 340 4.2 %
Bio 291576 | 76.6 % 271933 | 74.6 %
. Fossil 419471 11.0% 42127 116 %

Indirekte -

Bio 32851 8.6 % 35 246 9.7 %
SUM 380809 [ 100.0 %4 364 646 | 100.0 %
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INNOVASJON

Moelven har en bred tilnaerming til
innovasjonsprosesser. Ansvaret for innovasjon ligger
innenfor de enkelte virksomhetsomrader, med statte
fra konsernet. Innovasjonsarbeidet i Moelven drives
pa alle nivaer i konsernet, og anses & vaere en del av
den daglige driften. Aktiviteten er stgrst hos de
operative enhetene, hvor kontakten med markedet er
tettest, og foregar som regel i direkte tilknytning til
konkret utvikling eller anvendelse av et produkt eller i
en produksjonsprosess. Kontinuerlig fokus pa
innovasjon og forbedring av produkter, tjenester og
prosesser er en ngdvendighet for & opprettholde
konkurransekraften. | lgpet av 2011 har konsernet
mottatt flere priser for sitt innovasjonsarbeid.

Age Holmestad i Moelven Limtre AS og Svein Dag
Henriksen i Hydra Tidal AS ble tildelt Schweighofer
Prize 2011 for sitt arbeid med turbinblader i limtre til et
flytende tidevannskraftverk i Gimsgystraumen i
Nordland. Prisen har som formal a styrke
konkurransekraften til den skogbaserte sektoren i
Europa og deles ut for innovasjoner innen ideer,
teknologi, produkter og tjenester gjennom hele
verdikjeden.

| konkurranse med 40 andre kandidater ble Moelven
tildelt Byggeneeringens Innovasjonspris for 2011.
Moelven fikk prisen for utviklingen av Iso3-stenderen.
Innovasjonsprisen deles ut til en bedrift, organisasjon,
etat eller person som har gjort en seerlig innsats nar
det gjelder innovasjon knyttet til produkter, prosesser
eller tjenester til nytte for samfunnet og
byggeneeringen.

Inkubator-selskapet Moelven Utvikling AS, hvor
Moelvenkonsernet har hatt en eierandel pa 70
prosent, blir fusjonert med Tretorget AS fra og med
januar 2012. Moelven Utvikling har arbeidet mye med
innovasjonsprosesser, og var blant annet deltakende i
tidlige faser av utviklingen av 1so3. Gjennom fusjonen
reduseres Moelvens eierandel til 26,5 prosent i det
overtagende selskapet Tretorget AS. Det nye
selskapet vil fa 8 ansatte og skal levere et bredt
tjienestespekter som blant omfatter innovasjon og
inkubatorvirksomhet.

Produktinnovasjon

For byggmodulselskapene har utviklingen av
kostnadseffektive og markedstilpassede konsepter for
modulbaserte bygg i flere etasjer vaert en forutsetning
for virksomheten slik den fremstar i dag. Foruten det
funksjonelle og estetiske som er under stadig endring,
har for eksempel brannforskrifter, stabilitetskrav og
stgykrav vaert omrader hvor innovative lgsninger har

veert en forutsetning for & kunne utvikle konseptene til
a bli konkurransedyktige. For & kunne drive lgnnsom
industriell produksjon, har ogsa utvikling av tekniske
lgsninger for produksjon, sammenkobling av tekniske
installasjoner og montering pa byggeplass veert viktig.
Bygginnredningsselskapene retter seg mot et marked
hvor markedstrendene endrer seg raskt.
Produktutvikling ma derfor veere en hayt prioritert og
kontinuerlig prosess. For kontorbygg har trenden
beveget seg fra lukkede kontorlgsninger og mot gkt
bruk av glassvegger og apne kontorlandskap. Et
annet satsningsomrade er innredning av kjgpesentre,
hvor stadig endring av butikksammensetning og
innredninger stiller store krav til a falge
markedstrendene til enhver tid.

Limtrevirksomheten har i flere ar ligget langt fremme i
utviklingen av nye produkter og tekniske lgsninger.
Det har blitt gjennomfart flere store
innovasjonsprosjekter de senere arene. Et eksempel
er Moelven Toreboda ABs Tra8. Systemet er et
standardisert komponentsystem som egner seg for
bygg opp til fire etasjer. En nyutviklet stabiliserings- og
bjelkelagskonstruksjon muliggjar hele atte meters frie
spenn, og gir dermed store variasjonsmuligheter.
Systemet forkorter ogsa prosjekttiden, blant annet ved
at ngdvendig beskyttelse mot veer og vind kommer
raskt pa plass.

| Moelven Wood er produktutvikling av stor betydning
for at produkttilbudet skal kunne faglge de skiftende
markedstrendene. Innenfor divisjonen drives det et
produktutviklingsprosjekt hvor forbrukerprodukter med
en utradisjonell design og som er klare til & tas i bruk,
lanseres fortlgpende og til delvis nye malgrupper.

Prosessinnovasjon

For de tammerforbrukende enhetene i Timber og
Wood er det i farste rekke optimalisering av
produksjonsprosessene som star sentralt.
Malsettingen er & ivareta verdiene som ligger i
rastoffet, i starst mulig grad gjennom effektiv,
markedstilpasset ravareinnkjep og produksjon. |
Timber er Moelven Timber Produksjonssystem
(MTPS) implementert ved flere bedrifter, og skal etter
malsettingen tas i bruk i hele divisjonen. MTPS bygger
pa prinsippene innenfor Lean Production-konseptet,
og beskriver hvordan Timbers produksjon kontinuerlig
skal forbedres. Tilsvarende prinsipper innferes ogsa i
de to gvrige divisjonene. For videreforedlingsenhetene
i Wood er logistikksystemene av stor betydning for at
kostnader og miljgpavirkning fra transport skal
reduseres, og for at kundenes tilgang til et bredt
produktsortiment med korte leveringstider skal kunne
sikres. Det pagar derfor et kontinuerlig
innovasjonsarbeid for & optimalisere
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logistikksystemene.

EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Eierstyring og selskapsledelse i Moelvenkonsernet tar
utgangspunkt i den norske anbefalingen for eierstyring
og selskapsledelse fra oktober 2011. Styrets
redegjarelse for prinsipper og praksis vedrgrende
foretaksstyring i henhold til Regnskapslovens § 3-3b
er innarbeidet i beretningen om eierstyring og
selskapsledelse. For ytterligere informasjon om styret
og ledende ansatte vises det til note 28.

ANVENDELSE AV ARETS RESULTAT

Styrets utbyttepolitikk har som utgangspunkt at
Moelvens aksjonzerer skal fa en forutsigbar og
tilfredsstillende kontantavkastning pa sin
aksjeinvestering. Utbyttepolitikken gir faringer for hvor
mye av overskuddet, eller eventuelt fri egenkapital i ar
med underskudd, som skal deles ut som utbytte.
Konsernets arsresultat for 2011 var minus NOK 85,8
mill samtidig som egenkapitalen ble belastet med
engangseffekter i forbindelse med overgang til IFRS.
Dette medfgrte at egenkapitalen sank under de
malsatte 40 prosent. Samtidig er utsiktene for 2012
blandede. Styret foreslar derfor at det ikke deles ut
utbytte. Morselskapet, Moelven Industrier ASA, hadde
et arsresultat p& minus NOK 29,1 mill som dekkes ved
overfaring fra annen egenkapital. Fri egenkapital i
Moelven Industrier ASA var NOK 20,6 etter dekning
av arets underskudd.

HENDELSER ETTER BALANSEDAGEN
Det har ikke inntruffet hendelser etter balansedagen
som pavirker det avlagte regnskapet.

czms{/” !%"' C‘j&\/:[bﬂﬁ

Elisabeth Krokeide

erre Leiro hsabelh Bijeir
Styreledsar

FREMTIDSUTSIKTER

Til tross for et utilfredsstillende resultat for 2011 gkte
konsernets driftsinntekter og markedsandeler pa flere
omrader. For 2012 er det planlagt med fortsatt god
aktivitet og et forbedret resultat. Utsiktene er imidlertid
blandede, og det foreligger derfor beredskapsplaner
for omstilling og kapasitetstilpasning innen alle tre
divisjoner.

De mest internasjonalt orienterte delene av konsernet,
i hovedsak sagbrukene innen Timberdivisjonen, har
mattet forholde seg til lavere ettersparsel og reduserte
priser allerede fra andre halvdel av 2011. Ved flere
enheter er det derfor allerede iverksatt
effektiviserings- og omstillingstiltak. Den videre
utviklingen av gjeldskrisen i Europa kan fa stor
innvirkning pa etterspgrselen. For Wood selskapene
forventes aktiviteten p& markedet i Norge og Sverige a
opprettholdes pa et akseptabelt niva, spesielt innen
ROT-segmentet som utgjer en stor del av
omsetningen. Byggsystemdivisjonen har ved arets
start en gkende ordrereserve som sikrer en god
aktivitet i fgrste halvar. Divisjonen er hovedsakelig
eksponert mot bygg- og anleggsmarkedene i Norge
og Sverige.

Styret anser at konsernet har tilfredsstillende soliditet
og tilstrekkelig likviditetsreserve med langsiktig lgpetid
til & kunne gjennomfare ngdvendige driftsmessige
omstillinger. Erfaringer fra tidligere
konjunktursvingninger har vist viktigheten av &
vedlikeholde organisasjonens evne til hurtig omstilling.
Dette er like viktig for & kunne dra resultatmessig nytte
av gkt etterspgrsel, som det er for & begrense
resultatbortfallet i tider med svakere marked. Samlet
forventer styret at konsernets resultat for 2012 blir
bedre enn for 2011.

Moelv, 28. februar 2012
Styret i Moelven Industrier ASA
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Finansielle ngkkeltall

Belgp i NOK mill.

RESULTAT

Driftsinntekter

Av-/ nedskrivninger
Driftsresultat

Netto rente- og finansposter
Resultat far skattekostnad
Arsresultat

BALANSE

Investeringer i produksjonsmidler
Totalkapital

Egenkapital

Netto rentebaerende gjeld
Sysselsatt kapital

INNTIJENING/RENTABILITET
Netto driftsmargin

Brutto driftsmargin
Egenkapitalrentabilitet
Avkastning pa sysselsatt kapital
Awkastning pa totalkapitalen
Rentedekningsgrad

KAPITALFORHOLD
Egenkapitalandel
Kapitalens omlgpshastighet
Gjeldsgrad

LIKVIDITET

Likviditetsgrad |

Likviditetsgrad II

Kontantstrem fra operasjonell aktivitet

AKSJER

Resultat i NOK per aksje
Gjennomsnittlig antall aksjer (mill.)
Kontantstrem fra operasjonell
aktivitet, i NOK per aksje

Bokfart egenkapital per aksje
Ligningsverdi i NOK per 01.01
Utbytte i NOK per aksje

PERSONAL

Antall ansatte per 31.12.
Sykefraveersprosent
Hyppighetstall, skader med fraveer,
H1-verdi

Forklaring

IO Mmoo

z2<<rr

IFRS
2011 2010
8059.9 7 185.0
2259 2121
129 254.0
1254 82
1124 2458
-85.8 179.7
386.6 258.4
4333.9 4167.7
1540.0 1 755.4
10839 888.6
2637.1 2671.0
02% 3.5%
30% 6.5%
-5.2% 10.6 %
0.5% 10.2 %
03% 6.6%
02 57
35.6 % 42.1%
19 19
070 051
185 1.97
075 083
266.4 -89.3
-0.64  1.40
1295 1295
206 -0.69
11.88 13.55
13.98 14.82
00 065
3482 3270
52% 5.5%
16.4 19.3

2009

6 248
203
91

50
141
100

222
3250
1627

368
2 066

15%
4.7 %
6.2 %
3.9%
2.7%

4.4

50.1 %
1.8
0.23

1.92
0.85
441.1

0.77
129.5

3.41
12.56
15.31

0.16

2992
6.0 %

16.4

NGAAP
2008

7 658
199
145

-149

346
3599
1614

600
2244

1.9%
4.5 %
0.1%
6.6 %
4.0 %

1.0

44.8 %
21
0.37

1.83
0.69
216

0.01
129.5

1.67
12.46
12.36

0.0

3285
5.6 %

18.3

2007

7944
177
990

972
695

292
3604
1570

154
1801

12.5%
14.7 %
88.6 %
52.7 %
29.7 %

30.4

43.6 %
2.4
0.10

1.43
0.63
1010

5.37
129.5

7.80
12.12
8.79
2.6

3425
6.3 %

17.5

=]

m

=

M:

=

: Investeringer i driftsmidler og immaterielle eiendeler

- goodwill

: Egenkapital + rentebaerende gjeld

: Driftsresultat

Driftsinntekt

: Driftsresultat + av- og nedskrivninger

Driftsinntekt

: Resultat etter skatter

Gjennomsnittlig egenkapital

: Driftsresultat + renteinntekter

Gjennomsnittlig sysselsatt kapital

: Driftsresultat + renteinntekter

Gjennomsnittlig total kapital

: Resultat fer skatt + finanskostnader

Finanskostnader

: Egenkapital

Totalkapital

: Driftsinntekt

Gjennomsnittlig totalkapital

: Netto rentebzerende gjeld

Egenkapital

: Omlgpsmidler

Kortsiktig gjeld

Likvider + finansinvesteringer + debitorer

Kortsiktig gjeld

: Resultat etter betalbare skatter -

avskrivninger -minoritetsinteresser +/-
korreksjon for andre ikke likvide resultatposter og
endring i arbeidskapital.

: Arsresultat henfort til aksjonzrer i morselskapet

Gjennomsnittlig antall aksjer

: Kontantstrgm fra operasjonell aktivitet

Gjennomsnittlig antall aksjer

Total egenkapital

Gjennomsnittlig antall aksjer

: Forslag til utbytte for regnskapsaret

: Antall timer sykefravar

Tilgjengelige timer - Overtid

: Antall fravaersskader per million arbeidede timer
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Konsolidert regnskap

Belgp i NOK mill. Note 2011 2010
Salgsinntekt 6,7 8033,5 71558
Annen driftsinntekt 26,3 28,7
Driftsinntekter 8059,9 71845
Varekostnad 52149 45964
Endring i beholdning ravarer, varer under tilvirkning og ferdig tilvirkede varer 126,2 -81,7
Lennskostnad 11 16059 13784
Avskrivning pa varige driftsmidler og immaterielle eiendeler 9,10 225,9 2121
Annen driftskostnad 874,0 825,3
Driftskostnader 8046,9 6930,5
Driftsresultat 12,9 254,0
Inntekt p& investering i tilknyttet selskap 16 -0,7 -2,3
Verdigkning av finansielle instrumenter til virkelig verdi 0,0 34,5
Annen finansinntekt 12 13,6 12,3
Verdireduksjon avfinansielle instrumenter til virkelig verdi -60,1 -0,3
Annen finanskostnad 12 -78,2 -52,4
Netto finansposter -125,4 -8,2
Resultat fgr skattekostnad -112,4 245,8
Skattekostnad 13 -26,6 66,1
Arsresultat -85,8 179,7
Resultat henfgrt til:
Ikke kontrollerende eierinteresser -2,6 -14
Eiere avmorforetaket -83,2 181,1
Arsresultat overfert til/fra annen egenkapital -85,8 179,7
Sum disponering -85,8 179,7
Resultat per aksje (i hele NOK)
Resultat per aksje henfgrt til Moelvens aksjoneerer 21 -0,64 1,40
Oppstilling av totalresultat
Belgp i NOK mill. Note 2011 2010
Arsresultat -85,8 179,7
Andre inntekter og kostnader
Elementer som ikke omklassifiseres senere til resultatet
Aktuarielle gevinster (tap) pa ytelsesbaserte pensjonsodringer 23 -49,0 -49,8
Skatt p& elementer som ikke omklassifiseres senere til resultatet 13 13,7 13,9
-35,3 -35,9
Elementer som kan bli omklassifisert senere til resultatet
Omregningsdifferanser -0,5 40,6
Andelen avandre inntekter og kostnader i tilknyttede selskaper 16 0,0 0,0
Andre endringer -5,3 0,0
Skatt pa elementer som kan bli omklassifisert senere til resultatet 13 0,0 0,0
-5,8 40,6
Andre inntekter og kostnader i perioden (etter skatt) -41,1 4,7
Totalresultat for perioden -126,9 184,5
Totalresultat henfart til:
Eiere avmorforetaket -124,3 185,9
Ikke kontrollerende eierinteresser -2,6 -1,4
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Konsolidert oppstilling av finansiell stilling 31.12

Belgp i NOK mill. Note 2011 2010 01.01.2010
EIENDELER

Utsatt skattefordel 14 12,5 9,6 7,3
Goodwill 10 16,9 13,3 0,0
Andre immaterielle eiendeler 10 28,7 31,9 6,0
Sum immaterielle eiendeler 58,1 54,8 13,3
Tomter 88,4 72,4 67,7
Bygninger og annen fast eiendom 380,4 367,1 312,7
Maskiner og anlegg 1155,5 1 058,3 970,1
Driftslgsare, inventar, verktgy, kontormaskiner og lignende 45,5 42,0 43,4
Sum varige driftsmidler 9 1669,7 1539,8 1393,9
Investeringer i tilknyttet selskap 16 12,4 13,2 10,6
Investeringer i aksjer og andeler 15 1,0 1,0 1,0
Obligasjoner og andre fordringer 0,0 0,1 0,2
Netto pensjonsmidler 23 4,3 0,0 0,0
Sum finansielle anleggsmidler 17,7 14,3 11,8
Sum anleggsmidler 1745,4 1 608,9 1419,0
Varebeholdninger 17 1 343,9 1 309,6 898,6
Kundefordringer 18, 19 1023,5 1031,9 773,1
Andre fordringer 18 191,5 168,0 143,1
Sum fordringer 1215,0 1199,9 1814,8
Finansielle derivater 26 4,0 23,1 6,5
Bankinnskudd og kontanter 20 25,5 26,2 70,5
Sum omlgpsmidler 2 588,5 2 558,8 1891,8

Sum eiendeler
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Belgp i NOK mill. Note 2011 2010 01.01.2010

GJELD OG EGENKAPITAL

Aksjekapital 27 647,7 647,7 647,7
Egne aksjer -0,0 -0,0 -0,0
Ovwerkursfond 180,7 180,7 180,7
Opptjent egenkapital 698,3 910,1 745,9
Sum egenkapital henfart til eierne av morforetaket 1526,7 1738,5 1574,3
Ikke-kontrollerende eierinteresser 13,3 16,9 14,6
Total egenkapital 1 540,0 1755,4 1588,9
Pensjonsforpliktelser 23 209,6 169,7 151,3
Utsatt skatt 14 56,5 95,3 66,1
Andre avsetninger for forpliktelser 12,5 13,8 18,0
Sum avsetning for forpliktelser 278,6 278,8 235,4
Gjeld til kredittinstitusjoner 22 1053,3 765,3 428,5
@wrig langsiktig gjeld 22 59,1 70,5 68,5
Sum langsiktig gjeld 11124 835,8 497,0
Gjeld til kredittinstitusjoner 22 0,0 79,0 10,4
Finansielle derivater 26 65,8 25,7 43,1
Leverandargjeld 536,8 482,1 350,6
Skyldige offentlige awifter 166,6 149,5 142,1
Betalbar skatt 0,0 22,5 0,2
Annen kortsiktig gjeld 19, 25 633,6 538,9 443,1
Sum kortsiktig gjeld 1 402,8 12977 989,5
Sum gjeld 27939 2412,3 17219
Sum egenkapital og gjeld 4333,9 4167,7 3 310,8
Garantiansvar 24 59,5 47,0 38,9
Panteheftelser 22 23,3 75,1 38,5
Antall aksjer (Palydende per aksje NOK 5,-) 27 129 541 284 129 541 284 129 541 284

Moelv, 28. februar 2012
Styret i Moelven Industrier ASA

coret t{/ﬂf;ﬂ{é}?ﬂ /A,\::(l rasl f[;.aﬁ Bafe

erre Leire Ilaaheth E!Jar Elisabeth Krokeide Teq'Ei'Jnhé
Styreleder |
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g!l mar Stunsjﬁe Martin Fauchald unde Haglund

Harns Rindal
Konsarns|ef
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Konsolidert oppstilling av endringer i egenkapitalen

Egenkapital henfort til eierne av morforetaket

Annen Ikke-

Aksje- Overkurs- Egne egen- kontrollerende Sum egen-
Belgp i NOK mill. kapital fond aksjer kapital Sum eierinteresser kapital
31.12.2009 647,7 180,7 0,0 784,0 1612,4 14,6 1627,0
Effekt overgang til IFRS 0,0 0,0 0,0 -38,1 -38,1 0,0 -38,1
Omarbeidede tall 1.1.2010 647,7 180,7 0,0 745,9 1574,3 14,6 1588,9
Totalresultat for perioden
Arsresultat 0,0 0,0 0,0 181,1 181,1 -1,4 179,7
Andre inntekter og kostnader
Omregningsdifferanser 0,0 0,0 0,0 39,6 39,6 1,0 40,6
Aktuarielle gevinster (tap) pa ytelsesbaserte
pensjonsordninger 0,0 0,0 0,0 -49,8 -49,8 0,0 -49,8
Skatt p& andre inntekter og kostnader 0,0 0,0 0,0 13,9 13,9 0,0 13,9
Andre inntekter og kostnader i perioden (etter skatt) 0,0 0,0 0,0 3,7 3,7 1,0 4,7
Transaksjoner med eierne, innregnet direkte mot
egenkapitalen
Kjep av ikke-kontrollerende eierinteresser 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Effekt oppkjep 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2,7 2,7
Utbytte til eierne 0,0 0,0 0,0 -20,7 -20,7 0,0 -20,7
Aksjebaserte betalingstransaksjoner 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sum transaksjoner med eierne 0,0 0,0 0,0 -20,7 -20,7 2,7 -18,0
Sum pr 31.12.2010 647,7 180,7 0,0 910,1 1738,5 16,9 17554
Sum pr 1.1.2011 647,7 180,7 0,0 910,1 1738,5 16,9 1755,4
Totalresultat for perioden
Arsresultat 0,0 0,0 0,0 -83,2 -83,2 -2,6 -85,8
Andre inntekter og kostnader
Omregningsdifferanser 0,0 0,0 0,0 -0,5 -0,5 0,0 -0,5
Andre endringer 0,0 0,0 0,0 -8,6 -8,6 0,0 -8,6
Aktuarielle gevinster (tap) pa ytelsesbaserte
pensjonsordninger 0,0 0,0 0,0 -49,0 -49,0 0,0 -49,0
Skatt p& andre inntekter og kostnader 0,0 0,0 0,0 13,7 13,7 0,0 13,7
Andre inntekter og kostnader i perioden (etter skatt) 0,0 0,0 0,0 -44,3 -44,3 0,0 -44,3
Transaksjoner med eierne, innregnet direkte mot
egenkapitalen
Kjep av ikke-kontrollerende eierinteresser 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,0 -1,0
Effekt oppkjep 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Utbytte til eierne 0,0 0,0 0,0 -84,2 -84,2 0,0 -84,2
Aksjebaserte betalingstransaksjoner 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sum transaksjoner med eierne 0,0 0,0 0,0 -84,2 -84,2 -1,0 -85,2
Sum pr 31.12.2011 647,7 180,7 0,0 698,3 1526,7 13,3 1540,0
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Konsolidert kontantstrgm

Belgp i NOK mill. Note 2011 2010
KONTANTSTROMMER FRA OPERASJONELLE AKTIVITETER

Arsresultat -85.8 179.7
Justeringer for & avstemme &rsresultat mot netto kontantstrgm fra driften:

Ordineere avskrivninger 9 2259 2121
Nedskrivninger 0.0 0.1
Resultatandel fra tilknyttede selskaper 16 0.7 23
Betalt skatt -22.5 -0.2
Kostnadsfart ikke utbetalt pensjonskostnad og inntektsfarte pensjonsmidler ikke innbetalt -14.3 5.0
Tap (gevinst) ved salg avanleggsmidler -1.7 -2.3
Netto verdiendring avfinansielle instrumenter til virkelig verdi 60.1 -34.2
Skattekostnad 13 -26.6 66.1
Endring i driftsmessige eiendeler og gjeld:

Endring i varelager -34.3 -411.0
Endring i kundefordringer og andre fordringer -15.1 -283.7
Endringer i leverandgrgjeld 54.7 131.5
Endring i avsetninger og ytelser til ansatte 1.3 -4.2
Endring i kortsiktig gjeld eksklusive innlan 124.0 49.5
Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter 266.4 -89.3
KONTANTSTROMMER FRA INVESTERINGSAKTIVITETER

Investeringer i driftsmidler og immaterielle eiendeler fratrukket goodwill 9,10 -386.6 -258.7
Netto kontantutlegg ved oppkjgp 0.0 -84.0
Innbetalinger fra salg driftsmidler 11.7 3.0
Salg avandre langsiktige investeringer 0.1 0.0
Kjop av datterselskap, redusert med kontanter i virksomheten -4.7 0.0
Kontantstrgm fra investeringsaktiviteter 8 -379.6 -339.7
KONTANTSTRIMMER FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER

Endring i kortsiktige 1an og kassekreditter -79.0 68.6
Kjop av ikke-kontrollerende eierinteresser -1.0 0.0
Endring i langsiktig gjeld 276.7 336.8
Utbetaling av utbytte -84.2 -20.7
Kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter 1125 384.7
Netto gkning (reduksjon) i betalingsmidler gjennom &ret -0.7 -44.3
Betalingsmidler 01.01. 26.2 70.5
Betalingsmidler 31.12. 25.5 26.2
Kontanter og kontantekvivalenter 31.12

Betalingsmidler 31.12. 255 26.2
Ubenyttede trekkrettigheter 31.12. 590.3 555.2
Bundne bankinnskudd 0.0 0.0
Kontanter og kontantekvivalenter 31.12. 20 615.8 581.4
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KONSERN

Hendelser i 2011

Norge:

Det nystiftede selskapet Moelven Profil AS overtok per
17. oktober 2011 virksomheten i konkursboet H-Profil
AS og H-Profil Grinder AS. Den kjgpte virksomheten
produserer i hovedsak komponenter i tre til
vindusindustrien i Norge. De har virksomhet pa
Kirkenzger og pa Grinder og omsatte for i overkant av
NOK 80 mill i 2010. Selskapet hadde 38 ansatte ved
overtakelsestidspunktet. Virksomheten inngar i
divisjonen Timber.

Sverige:

I mars 2011 ble selskapet Moelven Lovene AB stiftet.
Selskapet som er lokalisert i Lovene har gjennom
2011 bygget opp en platebearbeidingslinje for
produksjon av plateprodukter i MDF til interigrformal.
Tidligere har denne produksjonen blitt ivaretatt av en
ekstern leverandgr. Produksjonen som startet opp i
fierde kvartal 2011 bestar av formpressing, profilering
og overflatebehandling av MDF-plater. Per utgangen
av 2011 har selskapet 6 ansatte. Det forventes full
produksjon fra januar 2012 med noe gkning av
personalstyrken. Virksomheten inngar i divisjonen
Wood.

Sverige:

Det nystiftede selskapet Moelven Vénerply AB kjgpte
per 20. juni 2011 virksomheten i plywood produsenten
Vanerply AB. Vanerply ligger i Otterbacken og
produserer kryssfinerprodukter av gran og furu.
Fabrikken har en produksjonskapasitet pa cirka
90.000 m3 eller cirka 6 millioner m2 plywood per ar.
Selskapet Vanerply AB omsatte for SEK 300 mill i
2010 og hadde 166 ansatte per juni 2011. Det
viktigste markedet for selskapet er Nord-Europa med
hovedvekt pa Skandinavia. Virksomheten inngar i
divisjonen Wood.

Norge:

Moelven Elektro AS ervervet per 31. mars 2011 alle
aksjene i K-elektro AS, et elektroselskap med syv
ansatte lokalisert pd Raufoss. Selskapet har en
historisk rsomsetning pa cirka NOK 8 mill. Bedriften
virker 100 prosent innenfor segmentet
industriautomasjon og har all sin omsetning innen
service- og rammeavtaler. K-elektro AS vil bli fusjonert
inn i Moelven Elektro AS i 2012. Virksomheten inngar
i divisjonen Byggsystemer.

Hendelser i 2010

Norge:

Moelven Industrier ASA ervervet per 1.juni 2010 Sgr-
Tre Bruk AS som er en ledende akter pa
trykkimpregnerte materialer og trebeskyttelse i Norge.
Sar-Tre Bruk AS har hovedkontor og
produksjonsanlegg lokalisert til Kragerg kommune og
har 30 ansatte. Selskapet som har skiftet navn til
Moelven Sgr-Tre AS, vil innga i Moelvens Wood
divisjon. Transaksjonen ble meldt
konkurransemyndighetene og det fremkom ingen
innvendinger til Moelvens overtakelse. Med pé kjgpet
fulgte Ser-Tre Bruk AS sin eierandel pa 67,11 % av
aksjene i Granvin Bruk AS beliggende i Hardanger.
Selskapet har skiftet navn til Moelven Granvin Bruk
AS og har 40 ansatte. Moelven Granvin Bruk AS er et
kombinert sagbruk og hgvleri og inngar i Moelvens
Wood divisjon. Moelven Industrier ASA har etter
overtakelsen av Moelven Sgr-Tre AS gkt sin eierandel
i Moelven Granvin Bruk AS til 87,95 %. Selskapene
har samlet en omsetning pa ca NOK 250 mill i 2010.

Norge:

Moelven Industrier ASA ervervet per 1. juni 2010 Eco
Timber AS som har kontor og lager i Stange og har 4
medarbeidere. Eco Timber AS betjener det norske
markedet via forhandlerleddet med produkter som
sibirsk lerk, varmebehandlet tre og ulike gulv.
Omsetningen er pa ca 30 millioner kroner i 2010. En
stor del av salget er prosjektrelatert, hvor man finner
lgsninger i tett samarbeid med arkitekter. Selskapet
har skiftet navn til Moelven Wood Prosjekt AS og
inngar i Moelvens Wood divisjon.

Sverige:

Moelven har sagt opp avtalen med AB Karl Hedin og
Bergkvist-Insjon AB om samarbeid om virkesinnkjgp i
Sverige gjennom selskapet Weda Skog AB. Moelvens
eierandel i Weda Skog AB er 50 prosent. Bakgrunnen
for at samarbeidet avvikles er endringer i
virkesmarkedet og endrede krav til virkesinnkjgpet fra
de involverte partene. Forhandlingene vedrgrende
Weda Skog AB ble sluttfgrt den 22. september og
aktiviteten i selskapet vil avvikles og delvis viderefares
i henhold til eiernes planer. Moelven vil legge
hoveddelen av sin fremtidige virkesforsyning i Sverige
til det heleide datterselskapet Moelven Skog AB.
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Samarbeidet med Bergkvist-Insjén AB vil viderefagres
gjennom Weda Skog AB i regionen Dalarna-
Harjedalen-Hélsingland, der Moelvens eierandel blir
30 prosent. De gvrige 70 prosent eies av Bergkvist-
Insjon AB.

Norge:

Etter 6 ars drift besluttet styret i Moelven Massivtre AS
i september 2010 4 se etter andre interessenter som
vil drive videre hele, eller deler av virksomheten ved
bedriften. Dersom dette ikke lykkes vil man
gjennomfgre en styrt avvikling av selskapet.
Prosessen drives i sin helhet av Moelven som har
overatt alle aksjene i selskapet og som per arsskiftet
behandles som et heleiet datterselskap.

Danmark:

Moelven Danmark A/S valgte med virkning fra
1.november 2010 & kjgpe virksomheten til Lamelspaer
ApS. Bakgrunnen for kjgpet var at Lamelspaer-
programmet supplerer Moelvens eksisterende
Bjelkesystem (Kerto, I-bjeelker og Limtre) til en enda
sterkere pakke og vil utgjare en forbedring av
markedsposisjonen innenfor baerende konstruksjoner i
tre. Produksjonen av Lamelspaer produktene vil i
fremtiden skje hos Moelven Danmark sin
foredlingsvirksomhet i Odense.
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24



Hovedtall for 5 &r

IFRRS NGAAP IFRRS NGAAP

Belgp i NOK mill. 2011 2010 2009 2008 2007 Belgp i NOK mill. 2011 2010 2009 2008 2007

KONSERNET Limtre

Driftsinntekter 8059,9 71845 |6247,8 7657,7 7944,0 Driftsinntekter 470.7 4679 397.1 5241 4832

Av- og nedskrivninger 2259 2121 2025 199,2 177,0 Av-og nedskrivninger 18.2 184 15.6 16.0 147

Driftsresultat 129 254,0 91,1 144,7 989,6 Driftsresultat 4.3 12.9 4.0 385 24.4

Finansposter -125,4 -8,2 50,1 -148,7 -17,4 Driftsmarginiprosent 0.9 2.8 1.0 7.3 5.0

Resultat for skattekostnad = -112,4 2458 141,2 -40 9722 Investeringer 10.2 42.0 25 20 22

Totalkapital 43339 4167,7 |3250,2 3598,6 3604,2 Antall ansatte 266 300 280 258 279

Egenkapital i prosent 356 421 50,1 448 436

Driftsmargin i prosent 0,2 3,4 15 1,9 12,5 Elektro

Kontantstrem fra Driftsinntekter 4974 4121 3975 4355 3584

driftsresultat 238,8 466,1 | 293,6 3439 1166,6 Av-og nedskrivninger 1.8 1.2 3.1 3.0 19

Investeringer 386,6 2584 222 346 292 Driftsresultat -46.6 3.1 9.0 8.5 5.9

Antall ansatte 3482 3270 2992 3285 3425 Driftsmarginiprosent 9.4 0.8 2.3 2.0 1.6
Investeringer 1.5 4.0 1 0 0
Antall ansatte 302 278 238 243 207

TIMBER

Driftsinntekter 23941 2436,412166,8 2472,4 31364 Byggmoduler

Av- og nedskrivninger 90,3 834 871 846 722 Driftsinntekter 11388 740.4 | 513.0 1030.7 944.4

Driftsresultat -524 947 12,7 -1433 5444 Av-og nedskrivninger 10.9 10.6 106 128 112

Finansposter 257 -138| -11,1  -13.1 0,3 Driftsresultat 590 337 15 942  66.0

Resultat far skattekostnad -78,1 80,9 1,6 -156,4 544,7 Driftsmarginiprosent 52 4.6 0.3 9.1 7.0

Totalkapital 15922 1545513064 15728 17885 |Investeringer 23.0 8.0 2 16 29

Driftsmargin i prosent 2,2 3.9 0.6 -58 174 Antall ansatte 524 516 410 522 606

Kontantstrem fra

driftsresultat 37,9 178,1 99,8 -58,7 616,6 Byggmnrednmg

Investeringer 1442 112,0 86 175 130  Driftsinntekter 605.6 581.7| 6448 7843 6338

Antall ansatte 692 643 661 803 869 Av- og nedskrivninger 5.0 4.7 4.4 34 3.7
Driftsresultat 34.0 425 46.9 939 63.0

WOOoD Driftsmargin i prosent 5.6 7.3 73 120 9.9

Driftsinntekter 29324 26839 [2227,4 26340 29146 |nvesteringer 35 7.0 3 10 3

Av- og nedskrivninger 89,5 86,0 72,9 67,4 61,1 Antall ansatte 450 448 451 489 451

Driftsresultat 57,6 96,3 43,2 80,3 3244

Finansposter -280 -224 -204 -171 <76 @VRIGVIRKSOMHET

Resultat for skattekostnad =~ 296 73,9 228 632 3168 Dpriftsinntekter 26772 17560 | 965.1 3885 368.9

Totalkapital 19757 17972 11497,8 1563,5 1653,7 Ay og nedskrivninger 10.0 78 8.7 11.6 11.6

Driftsmargin i prosent 20 36 19 30 111 Dpriftsresultat 430 292 -262 274 -386

Kontantstrem fra Finansposter 762 269 783 -1332 -20.6

driftsresultat 1471 1823 | 1161 147,7 3855 Resultatforskattekostnad -119.2  -2.3| 521 -1606 -59.1

Investeringer 169,5 66,3 80 109 106  Kontantstrgm fra

Antall ansatte 1114 952 856 880 922 (ifisresultat 330 -214| -175 -158 -27
Investeringer 34.7 191 25 16 2
Antall ansatte 134 133 96 90 91

BYGGSYSTEMER

Driftsinntekter 26658 21715119330 2748,0 23828

Av- 0g nedskrivninger 36,0 34,9 33,7 35,2 31,5

Driftsresultat 50,8 92,2 61,4 2351 1593

Finansposter 45 1,1 33 14,7 10,7

Resultat for skatt 55,3 93,3 64,7 249,8 1700

Totalkapital 1217,9 12084 953,9 1108,6 1041,7

Driftsmargin i prosent 1,9 4.2 3,2 8,6 6,7

Kontantstrgm fra

driftsresultat 86,8 1271 951 270,3 1908

Investeringer 38,3 61,0 31 46 54

Antall ansatte 1542 1542 1379 1512 1543
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Note 1 - Generell informasjon

Moelven Industrier ASA er et allmennaksjeselskap
registrert i Norge. Selskapets hovedkontor er lokalisert
i Industriveien 2, 2390 Moelv, Norge.

Konsernets virksomhet er beskrevet i styrets
beretning.

Note 2 - Grunnlag for utarbeidelse av
arsregnskapet

Konsernregnskapet til Moelven konsernet er avlagt i
samsvar med Internasjonale Regnskapsstandarder
(IFRS) og fortolkninger fra IFRS fortolkningskomite
(IFRIC), som fastsatt av EU. Dette er Moelven sitt
farste konsernregnskap som er utarbeidet etter IFRS
og IFRS 1 Fgrstegangsanvendelse av internasjonale
standarder for finansiell rapportering er benyttet. |
henhold til IFRS 1 er det ogsa utarbeidet en
apningsbalanse pr 1.1.2010. Overgangseffektene
mellom NGAAP og IFRS er beskrevet i note 32.

Konsernregnskapet ble avlagt av styret den
28.02.2012 og ordineer generalforsamling som
behandler arsregnskapet er satt til 24.04.2012.

Konsernregnskapet legger til grunn prinsippene i et
historisk kost regnskap, med unntak av fglgende
regnskapsposter:

e VYtelsesbaserte pensjonsordninger, vurderes
til ndverdien av de fremtidige pensjonsytelser
som regnskapsmessig anses opptjent pa
balansedagen. Pensjonsmidler vurderes til
virkelig verdi.

e Finansielle instrumenter til virkelig verdi over
resultatet. Dette inkluderer
rentesikringsderivater, valutasikringsderivater
og stramsikringsderivater.

Konsernregnskapet er utarbeidet etter ensartede
regnskapsprinsipper for like transaksjoner og
hendelser under ellers like forhold.

Note 3 - Vesentlige regnskapsprinsipper

Nedenfor presenteres de viktigste
regnskapsprinsippene som er benyttet ved
utarbeidelsen av konsernregnskapet. Disse
prinsippene er benyttet pA samme mate i
sammenligningstallene i konsernregnskapet.

3.1 Konsolideringsprinsipper

Konsernregnskapet inkluderer Moelven Industrier ASA
og selskaper som Moelven Industrier ASA har
bestemmende innflytelse over. Bestemmende
innflytelse oppnas normalt n&r konsernet eier mer enn
50 % av aksjene i selskapet, og konsernet er i stand til
& utgve faktisk kontroll over selskapet.
Minoritetsinteresser inngar i konsernets egenkapital.

Oppkjgpsmetoden benyttes ved regnskapsfaring av
virksomhetssammenslutninger, se note 8. Selskaper
som er kjapt eller solgt i lapet av aret inkluderes i
konsernregnskapet fra det tidspunktet kontroll oppnas
og inntil kontroll opphgrer.

Endringer i eierandeler i datterselskapene som ikke
medfarer tap av kontroll regnskapsfagres som en
egenkapitaltransaksjon. Vederlaget innregnes til
virkelig verdi og differansen mellom vederlaget og
balansefgrt verdi av eierandelen regnskapsfgres mot
majoritetseiernes egenkapital.

Ved endring i eierandel som medfarer tap av kontroll
males vederlaget til virkelig verdi. Balansefert verdi av
eiendeler og forpliktelser i datterselskapet og
minoritetsinteressene fraregnes pa tidspunkt for tap av
kontroll. Differansen mellom vederlaget og balansefart
verdi av eierandelen innregnes i resultatet som
gevinst eller tap. En eventuell gjenveerende eierandel
males til virkelig verdi, og eventuell gevinst eller tap
innregnes i resultatet som andel av gevinst/tap ved
salg av datterselskap. Belgp innregnet i andre
inntekter og kostnader resultatfares.

Tilknyttede selskaper er enheter hvor konsernet har
betydelig innflytelse, men ikke kontroll, over den
finansielle og operasjonelle styringen. | Moelvens
tilknyttede selskaper er eierandelene pa mellom 20 %
og 50 %. Konsernregnskapet inkluderer konsernets
andel av resultat fra tilknyttede selskaper
regnskapsfart etter egenkapitalmetoden fra det
tidspunktet betydelig innflytelse oppnas og inntil slik
innflytelse opphgarer.

Nar konsernets tapsandel overstiger investeringen i et
tilknyttet selskap, reduseres konsernets balansefgrte
verdi til null og ytterligere tap regnskapsfares ikke
med mindre konsernet har en forpliktelse til & dekke
dette tapet.

Alle andre investeringer er regnskapsfart i
overensstemmelse med IAS 39, Finansielle
instrumenter: Innregning og maling hvor utfyllende
opplysninger er gitt i note 26.
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Konserninterne transaksjoner og
konsernmellomveerende, inkludert internfortjeneste og
urealisert gevinst og tap er eliminert. Urealisert gevinst
knyttet til transaksjoner med tilknyttede selskaper og
felleskontrollert virksomhet er eliminert med
konsernets andel i selskapet/virksomheten.
Tilsvarende er urealisert tap eliminert, men kun i den
grad det ikke foreligger indikasjoner pa verdinedgang
pa eiendelen som er solgt internt.

3.2 Nye standarder og fortolkninger

Nedenfor fglger en oversikt over nye og reviderte
standarder som er vedtatt, men som ikke er tradt i
kraft per 28.02.2012. Moelven konsernet har benyttet
muligheten for tidlig anvendelse av endringene i IAS 1
og IAS 19.

Virkningen av endringene for gvrig antas, basert p& en
forelapig analyse, ikke & ha vesentlig betydning for
arsregnskapet.

Dato for Planlagt
ikrafttredelse implementeringstidspunkt
Nye standarder og fortolkninger
IFRS 10 Consolidated Financial Statements . Januar 2013 Regnskapsaret 2013
IFRS 11 Joint Arrangements . Januar 2013 Regnskapsaret 2013
IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities . Januar 2013 Regnskapsaret 2013
IFRS 13 Fair Value Measurement . Januar 2013 Regnskapsaret 2013
IFRS 9 Financial Instruments and related amendments . Januar 2015 Regnskapsaret 2015
to IFRS 7 regarding transition
Reviderte standarder og fortolkninger
Disclosures — Transfers of Financial Assets . Juli 2012 Regnskapsaret 2012
(Amendments to IFRS 7)
Deferred Tax: Recovery of Underlying Assets . Januar 2012 Regnskapsaret 2012
(Amendments to IAS 12)
Presentation of Items of Other Comprehensive Income . Juli 2012 Regnskapsaret 2013
(Amendments to IAS 1)
IAS 19 Employee Benefits (amended 2011) . Januar 2013 Regnskapsaret 2013
IAS 27 Separate Financial Statements (2011) . Januar 2013 Regnskapsaret 2013
IAS 28 Investments in Associates and Joint Ventures . Januar 2013 Regnskapsaret 2013
(2011)
Disclosures—Offsetting Financial Assets and Financial . Januar 2013 Regnskapsaret 2013
Liabilities (Amendments to IFRS 7)
Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities . Januar 2014 Regnskapsaret 2014
(Amendments to IAS 32)
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3.3 Funksjonell valuta og presentasjonsvaluta
Konsernets presentasjonsvaluta er NOK. Dette er
ogsa morselskapets funksjonelle valuta. Datterselskap
med annen funksjonell valuta, omregnes til
balansedagens kurs for balanseposter, og til
transaksjonskurs for resultatposter. Som en
tilnaerming til transaksjonskurs er manedlige
gjennomsnittskurser benyttet. Omregningsdifferanser
fgres mot andre inntekter og kostnader. Ved en
eventuell fremtidig avhendelse av investering i
utenlandske datterselskaper blir akkumulerte
omregningsdifferanser knyttet til datterselskapet som
er henfart til majoritetseierne resultatfart.

3.4 Bruk av estimat i utarbeidelsen av
arsregnskapet

Ledelsen har brukt estimater og forutsetninger som
har pavirket eiendeler, gjeld, inntekter, kostnader og
opplysning om potensielle forpliktelser. Dette gjelder
seerlig avskrivninger pa varige driftsmidler, vurdering
av merverdier og goodwill i tilknytning til oppkjgp,
varelager, prosjektvurderinger og
pensjonsforpliktelser. Fremtidige hendelser kan
medfgre at estimatene endrer seg. Estimater og de
underliggende forutsetningene vurderes Igpende.
Endringer i regnskapsmessige estimater
regnskapsfares i den perioden endringene oppstar.
Hvis endringene ogsa gjelder fremtidige perioder,
fordeles effekten over inneveerende og fremtidige
perioder. Se ogsa note 4.

3.5 Utenlandsk valuta

Transaksjoner i utenlandsk valuta

Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til kursen
pa transaksjonstidspunktet. Pengeposter i utenlandsk
valuta omregnes til norske kroner ved & benytte
balansedagens kurs. Ikke-pengeposter som males til
historisk kurs uttrykt i utenlandsk valuta, omregnes til
norske kroner ved & benytte valutakursen pa
transaksjonstidspunktet. Ikke-pengeposter som males
til virkelig verdi uttrykt i utenlandsk valuta, omregnes til
valutakursen fastsatt pa balansetidspunktet.
Valutakursendringer resultatfgres lgpende i
regnskapsperioden.

Virksomhet i utlandet

Eiendeler og forpliktelser i utenlandske virksomheter,
inkludert goodwill og virkelig verdi justeringer, som
fremkommer ved konsolideringen, omregnes til norske
kroner ved & benytte balansedagens kurs. Inntekter
og kostnader fra utenlandske virksomheter omregnes
til norske kroner ved a benytte gjennomsnittskurs.

Valutakursdifferanser innregnes i andre inntekter og
kostnader (“OCI - Other Comprehensive Income”).

3.6 Prinsipper for inntektsfgring

Inntekt regnskapsfares nar det er sannsynlig at
transaksjoner vil generere fremtidige gkonomiske
fordeler som vil tilflyte selskapet og belgpets starrelse
kan estimeres palitelig. Salgsinntekter er presentert
fratrukket merverdiavgift og rabatter. Konserninternt
salg elimineres.

Inntekter fra salg av varer resultatferes nar levering
har funnet sted og det vesentligste av risiko og
avkastning er overfart.

Inntekter fra salg av tjenester og langsiktige
tilvirkingsprosjekter resultatfares i takt med prosjektets
fullfgringsgrad, nar utfallet av transaksjonen kan
estimeres pa en palitelig mate. | noen av selskapene
males fremdriften som palapte kostnader i forhold til
totalt estimerte kostnader, mens i noen selskaper
males fremdriften ved fakturering i forhold til
kontraktssummen. Nar transaksjonens utfall ikke kan
estimeres palitelig, vil kun inntekter tilsvarende
palgpte prosjektkostnader inntektsfares. | den
perioden det blir identifisert at et prosjekt vil gi et
negativt resultat, vil det estimerte tapet pa kontrakten
bli resultatfart i sin helhet.

Konsernet produserer og selger energi til sluttkunder.
Salget resultatfgres nar energien er levert og avlest
hos kunden. Salg regnskapsfares basert pa oppnadde
priser som er kontraktspriser, men som ogsa kan
veere prissikret for leveranseperioden. Det vurderes a
ikke foreligge finansieringselementer i salgene.
Betalingsbetingelsene for gvrig samsvarer med
vanlige betingelser i markedet.

Renteinntekter inntektsfgres basert pa effektiv rente-
metode etter hvert som de opptjenes.

Utbytte inntektsfares nar aksjoneerenes rettighet til &
motta utbytte er fastsatt av generalforsamlingen.
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3.7 Segment

For ledelsesformal er konsernet organisert i fire
forskjellige divisjoner etter produkt/tjenestespekter.
Divisjonene utgjgar basisen for den primaere
segmentrapporteringen. Finansiell informasjon
vedrgrende segmenter og geografisk fordeling er
presentert i note 6.

| segmentrapporteringen er internfortjeneste ved salg
mellom de ulike segmentene eliminert.

3.8 Lanekostnader

Lanekostnader resultatfares nar lanekostnaden
oppstéar. Lanekostnader balansefgres i den grad disse
er direkte relatert til kjgptilvirking av et anleggsmiddel
og der tilvirkningstiden er lang. Lang tilvirkningstid vil
si opp mot 12 maneder. Rentekostnadene lgper under
byggeperioden til anleggsmiddelet balansefares.
Balansefaring av lanekostnadene gjares frem til det
tidspunkt anleggsmiddelet er klart for bruk. Om
kostprisen overstiger anleggsmiddelets virkelig verdi
blir det foretatt en nedskrivning.

3.9 Inntektsskatt

Skattekostnad bestar av betalbar skatt og endring i
utsatt skatt. Utsatt skatt/skattefordel er beregnet pa
alle forskjeller mellom regnskapsmessig og
skattemessig verdi pa eiendeler og gjeld med unntak
av:

e midlertidig forskjell knyttet til goodwill som ikke er
skattemessig fradragsberettiget

o midlertidige forskjeller relatert til investeringer i
datterselskaper, tilkknyttede selskaper eller
felleskontrollert virksomhet nar konsernet
kontrollerer nar de midlertidige forskjellene vil bli
reversert og det ikke er antatt & skje i overskuelig
fremtid.

Utsatt skattefordel er regnskapsfart nar det er
sannsynlig at selskapet vil ha tilstrekkelige
skattemessige overskudd i senere perioder til &
nyttiggjere skattefordelen. Selskapene regnskapsfarer
tidligere ikke regnskapsfart utsatt skattefordel i den
grad det har blitt sannsynlig at selskapet kan benytte
seg av den utsatte skattefordelen. Likeledes vil
selskapet redusere utsatt skattefordel i den grad
selskapet ikke lenger anser det som sannsynlig at det
kan nyttiggjare seg av den utsatte skattefordelen.

Utsatt skatt og utsatt skattefordel er malt basert pa
forventet fremtidig skattesats til de selskapene i
konsernet hvor det har oppstatt midlertidige forskijeller.

Utsatt skatt og utsatt skattefordel fares opp til nominell
verdi og er klassifisert som finansielt anleggsmiddel
(langsiktig forpliktelse) i balansen.

Betalbar skatt og utsatt skatt er regnskapsfart direkte
mot egenkapitalen i den grad skattepostene relaterer
seqg til egenkapitaltransaksjoner.

3.10 Forskning og utvikling

Utgifter knyttet til forskningsaktiviteter resultatferes nar
de palgper. Utgifter knyttet til utviklingsaktiviteter blir
balansefgrt i den grad produktet eller prosessen er
teknisk og kommersielt giennomfarbar og konsernet
har tilstrekkelig ressurser til & ferdigstille utviklingen.
Utgifter som balansefgres inkluderer
materialkostnader, direkte lgnnskostnader og en andel
av direkte henfarbare fellesutgifter. Balansefgrte
utviklingskostnader fares i balansen til
anskaffelseskost fratrukket akkumulerte av- og
nedskrivninger.

Balansefgrte utviklingskostnader avskrives linezert
over eiendelens estimerte brukstid.

3.11 Varige driftsmidler

Varige driftsmidler méles til anskaffelseskost,
fratrukket akkumulerte av- og nedskrivninger. Nar
eiendeler selges eller avhendes, blir balansefgrt verdi
fraregnet og eventuelt tap eller gevinst resultatfgres.

Anskaffelseskost for varige driftsmidler er kjgpsprisen,
inkludert avgifter/skatter og kostnader direkte knyttet
til & sette anleggsmiddelet i stand for bruk. Utgifter
palapt etter at driftsmidlet er tatt i bruk, slik som
lgpende vedlikehold, resultatfgres, mens gvrige
utgifter som forventes & gi fremtidige gkonomiske
fordeler blir balansefart.

Avskrivning er beregnet ved bruk av lineser metode
over fglgende dekomponering og brukstid:
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Type driftsmiddel Vesentlige komponenter Avskrivningshastighet
Kontorbygg Bygning 15-20 ar
Sprinkling 10 ar
Brannvarsling 10 ar
Tekniske installasjoner 7-10ar
Lager Kun bygningen 15—-20 ar
Tarker Tarkene er en konstruksjon som
bar sees pa samlet. Avskrivningen
bar veere lik for alle elementer av
tarken: 10-15ar
Bygning 10-15ar
Maskin 10-15ar
Styring 10-15 ar
Kulvert
Maskiner Maskin 10-12ar
Styringssystemer 10-12ar
Fundering 10-12ar
Produksjonslokale Bygning 10-15 ar
Teknisk installasjon Ca 10 éar
Vann og avlgp Ca 10 éar
Sprinkel anlegg Ca 10 éar
Fyrhus Bygning 15-20 ar
Kulvert 10-15ar
Fyringsenhet 10-15 ar
Driftslgsgare, inventar, verktay, Ingen dekomponering 4-7a&r
kontormaskiner etc
Transportmidler Ingen dekomponering 4-Tar
Tomter Ingen avskrivning

Avskrivningsperiode og -metode vurderes arlig. Utrangeringsverdi estimeres ved hver arsavslutning og endringer i
estimat pa utrangeringsverdi er regnskapsfgrt som en estimatendring.

Anlegg under utfgrelse er klassifisert som anleggsmidler og er oppfart til kost inntil tilvirking eller utvikling er
ferdigstilt. Anlegg under utfarelse blir ikke avskrevet far anleggsmiddelet blir tatt i bruk.
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3.12 Leasing
Finansielle leieavtaler

Leieavtaler hvor konsernet overtar den vesentlige
del av risiko og avkastning som er forbundet med
eierskap av eiendelen er finansielle leieavtaler. Ved
leieperiodens begynnelse innregnes finansielle
leieavtaler til et belgp tilsvarende det laveste av
virkelig verdi og minsteleiens naverdi, fratrukket
akkumulerte av- og nedskrivninger. Ved beregning
av leieavtalens naverdi benyttes den implisitte
rentekostnaden i leiekontrakten dersom det er mulig
a beregne denne, i motsatt fall benyttes selskapets
marginale lanerente. Direkte utgifter knyttet til
etablering av leiekontrakten er inkludert i eiendelens
kostpris.

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

Operasjonelle leieavtaler

Leieavtaler hvor det vesentligste av risiko og
avkastning som er forbundet med eierskap av
eiendelen ikke er overfart, klassifiseres som
operasjonelle leieavtaler. Leiebetalinger
klassifiseres som driftskostnad og resultatfares
lineeert over kontraktsperioden.

3.13 Immaterielle eiendeler

Immaterielle eiendeler ervervet separat
balansefgres til kost. Kostnaden ved immaterielle
eiendeler ervervet ved oppkjgp balansefares til
virkelig verdi i &pningsbalansen i konsernet.
Balansefgrte immaterielle eiendeler regnskapsfares
til kost redusert for eventuell av — og nedskrivning.

Internt genererte immaterielle eiendeler, med
unntak av balansefarte utviklingskostnader,
balansefgres ikke, men kostnadsfares lgpende.

@konomisk levetid er enten bestemt eller ubestemt.
Immaterielle eiendeler med bestemt levetid
avskrives over gkonomisk levetid og testes for
nedskrivning ved indikasjoner pa dette.
Avskrivningsmetode og — periode vurderes minst
arlig. Endringer i avskrivningsmetode og eller —
periode behandles som estimatendring.

Immaterielle eiendeler med ubestemt levetid testes
for nedskrivning minst arlig, enten individuelt eller
som en del av en kontantstramgenererende enhet.
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Immaterielle eiendeler med ubestemt levetid
avskrives ikke. Levetiden vurderes arlig med hensyn
til om antakelsen om ubestemt levetid kan
forsvares. Hvis ikke behandles endringen til bestemt
levetid prospektivt.

Programvare

Utgifter knyttet til kjgp av ny programvare er
balansefgrt som en immateriell eiendel, om disse
utgiftene ikke er en del av anskaffelseskostnaden til
hardware. Programvare avskrives normalt lineeert
over 3 &r. Utgifter padratt som falge av &
vedlikeholde eller opprettholde fremtidig nytte av
programvare, kostnadsfgres dersom ikke
endringene i programvaren gker den fremtidige
gkonomiske nytten av programvaren.

3.14 Virksomhetssammenslutninger og goodwill
Virksomhetssammenslutninger regnskapsfares i
henhold til oppkjgpsmetoden. For omtale av maling
av minoritetsinteressene vises det til note 3.24.
Transaksjonsutgifter resultatfgres etter hvert som de
palaper.

Vederlaget ved kjgp av virksomhet males til virkelig
verdi pa oppkjgpstidspunktet og bestar av
kontanter.

Ved kjgp av en virksomhet vurderes alle overtatte
eiendeler og forpliktelser for klassifisering og
tilordning i samsvar med kontraktsbetingelser,
wgkonomiske omstendigheter og relevante forhold pa
oppkjgpstidspunktet. Overtatte eiendeler og gjeld
balansefares til virkelig verdi i apningsbalansen i
konsernet, med mindre det fremkommer av IFRS 3
at andre maleregler skal benyttes.

Merverdiallokeringen ved
virksomhetssammenslutningen endres dersom det
fremkommer ny informasjon om virkelig verdi
gjeldende per dato for overtakelse av kontroll.
Allokeringen kan endres inntil 12 maneder etter
oppkjgpstidspunktet dersom dette presiseres ved
oppkjgpet. Minoritetsinteressene beregnes til
minoritetens andel av identifiserbare eiendeler og
gjeld.

Ved trinnvise oppkjgp males tidligere eierandeler til
virkelig verdi p& oppkjgpstidspunktet.
Verdiendringer pa tidligere eierandeler resultatfares.

Goodwill beregnes som summen av vederlaget og
regnskapsfart verdi av minoritetsinteressene og
virkelig verdi av tidligere eide eierandeler, med
fradrag for nettoverdien av identifiserbare eiendeler
og forpliktelser beregnet pa overtakelsestidspunktet.
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Gooduwill avskrives ikke, men testes minst arlig for
verdifall. | forbindelse med en
nedskrivningsvurdering allokeres goodwill til de
kontantstrgamgenererende enheter eller grupper av
kontantstramgenererende enheter som forventes &
fa synergier av virksomhetssammenslutningen.

Den del av virkelig verdi av egenkapitalen som
overstiger vederlaget (negativ goodwill)
inntektsfares umiddelbart p& oppkjgpstidspunktet.

3.15 Offentlige tilskudd

Offentlige tilskudd regnskapsfares nar det foreligger
rimelig sikkerhet for at selskapet vil oppfylle
vilkarene knyttet til tilskuddene, og tilskuddene vil bli
mottatt. Regnskapsfaring av driftstilskudd innregnes
pa en systematisk mate over tilskuddsperioden.
Tilskudd fares til fradrag i den kostnad som
tilskuddet er ment a dekke. Investeringstilskudd
balansefares og innregnes pa en systematisk méte
over eiendelens brukstid. Investeringstilskudd
innregnes enten ved at tilskuddet fgres som utsatt
inntekt, eller ved at tilskuddet trekkes fra ved
fastsettelse av eiendelens balansefgrte verdi.

3.16 Finansielle instrumenter

| overensstemmelse med IAS 39 Finansielle
instrumenter- Innregning og maling klassifiseres
finansielle instrumenter innenfor virkeomradet til IAS
39 i falgende kategorier: virkelig verdi med
verdiendringer over resultatet, holde til forfall, utlan
og fordringer, tilgjengelig for salg og andre
forpliktelser.

Finansielle instrumenter som holdes i farste rekke
med formal om & selge eller kjgpe tilbake pa kort
sikt, finansielle instrumenter som inngar i en
portefglje av identifiserte instrumenter som er styrt
sammen og hvor det beviselig er spor av kortsiktig
gevinstrealisering, eller derivater som ikke er utpekt
som sikringsinstrumenter er klassifisert som holdt
for handelsformal. Disse instrumentene inngar i
kategorien finansielle instrumenter regnskapsfart til
virkelig verdi med verdiendringer over resultatet,
sammen med finansielle instrumenter som
kvalifiserer for, og er utpekt som, instrumenter
regnskapsfart til virkelig verdi med verdiendringer
mot resultatet. Finansielle garantikontrakter males til
det hgyeste av det som fglger fra IAS 37
Avsetninger, betingede eiendeler og forpliktelser og
IAS 18 Inntekter, med mindre kontraktene
kvalifiserer for, og er utpekt som, instrumenter til
virkelig verdi med verdiendringer over resultatet.

Finansielle eiendeler med faste eller bestembare
kontantstrammer og bestemt innlgsningsdato hvor
konsernet har intensjon om og evne til & holde
investeringen til forfall, er klassifisert som
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investeringer holdt til forfall, med unntak av de
instrumentene som virksomheten utpeker som til
virkelig verdi med verdiendringer mot resultatet eller
tilgjengelig for salg, eller som mgter kriteriene for &
innga i kategorien utlan og fordringer.

Finansielle eiendeler med faste eller bestembare
kontantstrammer som ikke er notert i et aktivt
marked er klassifisert som utlan og fordringer, med
unntak av instrumenter som konsernet har utpekt
som til virkelig verdi med verdiendringer mot
resultatet eller som tilgjengelig for salg.

Alle andre finansielle eiendeler er klassifisert som
tilgjengelig for salg.

Finansielle forpliktelser som ikke faller inn i
kategorien holdt for handelsformal og som ikke er
utpekt som til virkelig verdi med verdiendringer mot
resultatet er klassifisert som andre forpliktelser.

Finansielle instrumenter holdt til forfall er inkludert i
finansielle anleggsmidler, om ikke innlgsningsdato
er innen 12 maneder etter balansedato. Finansielle
instrumenter i gruppen holdt for handelsformal
klassifiseres som omlgpsmidler. Finansielle
instrumenter tilgjengelig for salg presenteres som
omlgpsmidler dersom ledelsen har bestemt &
avhende instrumentet innen 12 maneder fra
balansedagen.

Investeringer holdt til forfall, 1an og fordringer og
andre forpliktelser regnskapsfares til amortisert kost.
Finansielle instrumenter klassifisert som tilgjengelig
for salg og holdt for handelsformal er regnskapsfert
til virkelig verdi, som observert i markedet pa
balansedagen, uten fradrag for kostnader knyttet til
salg.

Gevinst eller tap som fglge av endringer i virkelig
verdi pa finansielle investeringer klassifisert som
tilgjengelig for salg blir regnskapsfart som andre
inntekter og kostnader inntil investeringen
avhendes. Ved avhendelse blir akkumulert gevinst
eller tap pa det finansielle instrumentet som tidligere
er regnskapsfart mot egenkapitalen reversert, og
gevinst eller tap blir resultatfart.

Endringer i virkelig verdi pa finansielle instrumenter
klassifisert som holdt for handelsformal eller som er
utpekt som til virkelig verdi med verdiendringer mot
resultatet resultatfgres og presenteres som
finansinntekt/-kostnad.
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Virkelig verdi av finansielle instrumenter som
omsettes i aktive markeder fastsettes ved slutten av
rapporteringsperioden med henvisning til noterte
markedspriser eller kurser fra forhandlere av
finansielle instrumenter (kjgpskurs pa lange
posisjoner og salgskurs for korte posisjoner), uten
fradrag for transaksjonskostnader.

For finansielle instrumenter som ikke omsettes i et
aktivt marked, fastsettes den virkelige verdien ved
hjelp av en egnet verdsettingsmetode. Slike
verdsettingsmetoder omfatter bruk av nylig foretatte
markedstransaksjoner pa armlengdes avstand
mellom velinformerte og frivillige parter, dersom
slike er tilgjengelige, henvisning til Iapende virkelig
verdi av et annet instrument som er praktisk talt det
samme, diskontert kontantstrams beregning eller
andre verdsettelsesmodeller.

En analyse av virkelig verdi av finansielle
instrumenter og ytterligere detaljer om malingen av
disse er gitt i note 26.

3.17 Sikring

Konsernet gjennomfagrer gkonomiske
sikringstransaksjoner. Men ut fra en vurdering av
kost nytte opp mot sikringsbokfgring ihht IAS 39 er
det besluttet at konsernet ikke gjennomfarer
sikringsbokfgring.

3.18 Derivater som ikke er sikringsinstrumenter
Finansielle derivater som ikke er regnskapsfart som
sikringsinstrumenter vurderes til virkelig verdi.
Endringer i virkelig verdi resultatfgres lgpende.

Et innebygdt derivat separeres fra vertskontrakten
og regnskapsfagres som et derivat hvis og bare hvis
alle falgende forutsetninger er oppfylt:

e De gkonomiske kjennetegnene og den
gkonomiske risikoen ved det innbygde derivatet
ikke er naert relatert til de gkonomiske
kjennetegnene og den gkonomiske risikoen til
vertskontrakten.

e Et separatinstrument med de samme
betingelser som det innebygde derivatet ville
tilfredsstilt definisjonen av et derivat.

e Det kombinerte instrumentet (hovedkontrakt og
innebygd derivat) ikke blir malt til virkelig verdi
med endringer i verdien innregnet i resultatet.

3.19 Nedskrivning av finansielle eiendeler
Finansielle eiendeler vurdert til amortisert kost
nedskrives nar det ut fra objektive bevis er
sannsynlig at instrumentets kontantstremmer har
blitt pavirket i negativ retning av en eller flere
begivenheter som har inntradt etter farstegangs
regnskapsfaring av instrumentet.
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Nedskrivningsbelgpet resultatfgres. Dersom
arsaken til nedskrivningen i en senere periode
bortfaller, og bortfallet kan knyttes objektivt til en
hendelse som skjer etter at verdifallet er innregnet,
reverseres den tidligere nedskrivningen.
Reverseringen skal ikke resultere i at den
balansefgrte verdien av den finansielle eiendelen
overstiger belgpet for det som amortisert kost ville
ha veert dersom verdifallet ikke var blitt innregnet pa
tidspunktet da nedskrivningen blir reversert.
Reversering av tidligere nedskrivning presenteres
som inntekt.

Finansielle eiendeler klassifisert som tilgjengelig for
salg nedskrives nar det er objektive indikasjoner pa
at eiendelen har falt i verdi. Det akkumulerte tapet
som er innregnet direkte i egenkapitalen
(differansen mellom anskaffelseskost og lgpende
virkelig verdi fratrukket nedskrivning som tidligere er
innregnet i resultatet og eventuelle
amortiseringsbelgp) fiernes fra egenkapitalen og
innregnes i resultatet. Dersom den virkelige verdien
av et gjeldsinstrument klassifisert som tilgjengelig
for salg gker i en senere periode, og gkningen
objektivt kan knyttes til en hendelse som skjedde
etter at nedskrivningen ble innregnet i resultatet,
skal nedskrivningen reverseres over resultatet.
Resultatfgrt nedskrivning for en investering i et
egenkapitalinstrument reverseres ikke over
resultatet.

3.20 Varelager

Varelager regnskapsfares til det laveste av
anskaffelseskost og netto salgspris. Netto salgspris
er estimert salgspris ved ordinger drift fratrukket
estimerte utgifter til ferdigstillelse, markedsfaring og
distribusjon. Anskaffelseskost tilordnes ved bruk av
FIFO metoden og inkluderer utgifter palgpt ved
anskaffelse av varene og kostnader for a bringe
varene til ndvaerende tilstand og plassering.
Egenproduserte varer inkluderer variable kostnader
og faste kostnader som kan allokeres basert pa
normal kapasitetsutnyttelse.

3.21 Prosjekter

Byggsystem divisjonen bestar hovedsakelig i
utfgrelse av entreprengroppdrag (prosjekter), med
varighet fra noen maneder til et til to ar. For
prosjekter anvender Moelven i hovedsak lgpende
inntektsfgring, basert pa forventet sluttresultat.
Dette innebeerer at det foretas inntektsfaring i takt
med utfgrelsen av arbeidet, basert p&
fullfgringsgrad.

| oppfalgingen av prosjektene fokuseres det pa
forventet sluttresultat (sluttprognose), og resultat pr.
dato er lik forventet sluttresultat multiplisert med
fullfgringsgrad.
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Tilleggskrav og omtvistede belgp inntektsfares
normalt ikke fgr det er oppnadd enighet eller
foreligger rettskraftig dom. Det inntektsfares
imidlertid en andel av kravet dersom forventet utfall
har sannsynlighetsovervekt. Det foretas avsetning
for reklamasjonsarbeid basert pa historiske
erfaringer og identifiserte risikoforhold. Garantitiden
er normalt fra tre til fem ar.

For prosjekter som forventes & gi tap, blir hele tapet
resultatfart sa snart det er identifisert. Utgifter
vedrgrende anbud og andre forberedelser
kostnadsfares lgpende.

For Limtre, Elektro og Byggmoduler fastsettes
fullfgringsgraden pa grunnlag av utfart produksjon
og beregnes normalt som forholdet mellom palgpte
kostnader pr. dato og estimerte totalkostnader pa
prosjektet. Palgpte kostnader pr. dato er lik bokfarte
kostnader pluss periodisering for etterslep i
faktureringen (Palapt, ikke bokfart). Inntekter pr.
dato er lik totale forventede kostnader pluss
forventet prosjektbidrag, multiplisert med
fullfgringsgraden.

For Bygginredning fastsettes fullfgringsgraden
basert pa faktureringsplanen. Her skjer
faktureringen i henhold til fremdriften. Palgpte
kostnader pr. dato er lik bokfarte kostnader pluss
periodisering for etterslep i faktureringen (Palgpt,
ikke bokfart).

For prosjekter i fremmedregi foretas det manedlig
fakturering, med betaling pr. 30 dager.
Faktureringen skjer normalt i takt med utfarelsen av
arbeidet, men man har ogsa betalingsplaner som
ikke samsvarer med fremdriften.

For prosjekter foretas det periodisering av bade
inntekter og kostnader. Opptjent inntekt som ikke er
fakturert, fares under posten "Utfart, ikke fakturert".
Fakturert inntekt som ikke er opptjent (framtunge
betalingsplaner) fares under posten "Forskudd fra
kunder" under annen kortsiktig gjeld, se note 19.

Pr. prosjekt anvendes bare en av disse postene.
Man viser saledes pr. prosjekt netto enten en
fordring pa& kunden eller en gjeld til kunden.

Kostnadsperiodiseringer (Palapt, ikke bokfart) fares
som leverandgrgjeld, mens avsetninger for
reklamasjonsarbeid pa avsluttede prosjekter fares
som reklamasjonsavsetninger mv.
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En del av utestdende fordringer er sikret i form av
bankgarantier eller annen form for sikkerhet. Det
anses ikke & veere kredittrisiko knyttet til offentlige
kunder. Det vises til note 5 Finansiell
risikohandtering.

Det vises til note 19 Prosjekter under utfgrelse, note
18 Kundefordringer og andre fordringer, note 25
Annen kortsiktig gjeld og note 24
Garantiavsetninger.

Nar transaksjonens utfall ikke kan estimeres
palitelig, vil kun inntekter tilsvarende pélgpte
prosjektkostnader inntektsfares. | den perioden det
blir identifisert at et prosjekt vil gi et negativt resultat,
vil det estimerte tapet pa kontrakten bli resultatfart i
sin helhet.

3.22 Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter inkluderer kontanter i kasse og
bankbeholdning. Kontantekvivalenter er kortsiktig
likvide investeringer som omgaende kan
konverteres til kontanter med et kjent belgp, og med
maksimal lgpetid pa 3 maneder.

| kontantstrgmoppstillingen er kassakreditt fratrukket
beholdningen av kontanter og kontantekvivalenter.

3.23 Egenkapital
Egne aksjer

Ved tilbakekjgp av egne aksjer fgres kjgpspris
inklusiv direkte henfgrbare kostnader som endring i
egenkapital. Egne aksjer presenteres som
reduksjon av egenkapital. Tap eller gevinst pa
transaksjoner med egne aksjer blir ikke resultatfart.

Kostnader ved egenkapitaltransaksjoner

Transaksjonskostnader direkte knyttet til en
egenkapitaltransaksjon blir regnskapsfart direkte
mot egenkapitalen etter fradrag for skatt.

Annen egenkapital

Omregningsdifferanser oppstar i forbindelse med
valutaforskjeller ved konsolidering av utenlandske
enheter.

Valutaforskjeller pa pengeposter (gjeld eller
fordring) som i realiteten er en del av et selskaps
nettoinvestering i en utenlandsk enhet inngar ogsa
som omregningsdifferanser.

Ved avhendelse av utenlandsk enhet reverseres og
resultatfgres akkumulert omregningsdifferanse
knyttet til enheten i samme periode som gevinsten
eller tapet ved avhendelsen er regnskapsfaort.
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3.24 Ikke-kontrollerende eierinteresser
(minoritetsinteresser)

Minoritetsinteresser i konsernregnskapet utgjar
minoritetens andel av balansefgrt verdi av egen-
kapital. Ved oppkjgp males minoritetsinteresser til
deres forholdsmessige andel av identifiserte
eiendeler.

Datterselskapets resultat, samt de enkelte
komponentene av andre inntekter og kostnader, er
henfagrbare til eiere av morforetaket og
minoritetsinteressene. Totalresultatet henfgres til
morforetakets eiere og til minoritetsinteressene selv
om dette fgrer til en negativ minoritetsinteresse.

3.25 Ansatte ytelser
Konsernets norske selskaper

Alle norske selskaper har kollektiv innskuddsbaserte
pensjonsordninger. Dette er ordninger med en
sparedel og risikodel med opptjeningsrett.
Pensjonspremien utgiftsfares lgpende.

1 2005 ble kollektiv innskuddspensjon etablert, med
frivillig overgang for de som var medlemmer av
konsernets kollektive ytelsespensjonsplaner.
Ytelsesplanene lgper videre som lukkede ordninger
og det tas ikke inn nye medlemmer i disse
ordningene. Alle nytilsatte skal innga i konsernets
kollektive innskuddspensjon. De lukkede
ordningene er ytelsesplaner som gir de ansatte
rettigheter til avtalte fremtidige pensjonsytelser.
Ytelsene er basert p& antall opptjeningsar og
lgnnsniva ved oppnadd pensjonsalder.

Konsernets utenlandske selskaper

Mange av konsernets utenlandske selskaper gir
sine ansatte et pensjonstilbud ut fra avtalte
individuelle innskuddsbaserte pensjonsplaner. |
Sverige inngar de fleste ansatte i en kollektiv
tienestepensjonsavtale. Ordningene er definert som
en fler foretaksplan («multi-employer plan»).
Tjenestemenn fadt far 1979 inngar i en ITP Igsning
(Individuell Tjeneste Pensjon) som ogsa er definert
som en ytelsesplan. P& grunn av manglende
mulighet for palitelig maling av ytelsesnivaet
innenfor disse planene er det ikke tilstrekkelig med
informasjon pa individbasis til & regnskapsfere
planene som ytelsesordninger. Planene er
regnskapsfart som om de er innskuddsbaserte
ordninger. Tjenestemenn som er fgdt etter 1979
inngar i en ITP ordning som er definert som
premiebasert og er derav regnskapsmessig
behandlet som innskuddsbaserte ordninger.
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Ytelsesbaserte pensjonsordninger

Ytelsesbaserte pensjonsordninger, vurderes til
naverdien av de fremtidige pensjonsytelser som
regnskapsmessig anses opptjent pa balansedagen.
Pensjonsmidler vurderes til virkelig verdi.

Endring i ytelsesbaserte pensjonsforpliktelser som
skyldes endringer i pensjonsplaner, fordeles over
antatt gjennomsnittlig gjenveerende opptjeningstid.
Estimatendringer og endringer i finansielle og
aktuarielle forutsetninger (aktuarielle gevinster og
tap) innregnes mot andre inntekter og kostnader
(OCI). Periodens netto pensjonskostnad
klassifiseres som lgnns- og personalkostnader.

Konsernet innregnet alle akkumulerte netto
aktuarielle tap og gevinster (estimatavvik) mot
egenkapitalen pa dato for overgang til IFRS, 1.
januar 2010.

Gevinster og tap pa avkortning eller oppgjer av en
ytelsesbasert pensjonsordning innregnes i resultatet
pa det tidspunkt avkortningen eller oppgjeret
inntreffer.

En avkortning inntreffer nar konsernet vedtar en
vesentlig reduksjon av antall ansatte som omfattes
av en ordning eller endrer vilkarene for en
ytelsesbasert pensjonsordning slik at en vesentlig
del av ndveerende ansattes fremtidige opptjening
ikke lenger kvalifiserer til ytelser eller bare
kvalifiserer til reduserte ytelser.

Innskuddsbasert pensjonsordning

| tillegg til ytelsesordningen beskrevet ovenfor, har
konsernets gvrige selskaper ytet innskudd til lokale
pensjonsplaner. Innskuddene er gitt til
pensjonsplanen for alle ansatte, og tilskuddet utgjer
fra 3 % til 6 % av lgnn. Pensjonspremien
kostnadsferes nar den palgper.

3.26 Avsetninger

En avsetning regnskapsfgres nar konsernet har en
forpliktelse (rettslig eller selvpalagt) som en fglge av
en tidligere hendelse, det er sannsynlig (mer
sannsynlig enn ikke) at det vil skje et gkonomisk
oppgjar som falge av denne forpliktelsen og
belgpets starrelse kan males palitelig. Hvis effekten
er betydelig, beregnes avsetningen ved &
neddiskontere forventede fremtidige
kontantstrammer med en diskonteringsrente far
skatt som reflekterer markedets prissetting av
tidsverdien av penger og, hvis relevant, risikoer
spesifikt knyttet til forpliktelsen.
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En avsetning for garanti innregnes nar de
underliggende produkter eller tjenester selges.
Avsetningen er basert p& historisk informasjon om
garantier og en vekting av mulige utfall mot deres
sannsynlighet for & inntreffe.

Restruktureringsavsetninger innregnes nar
konsernet har godkjent en detaljert og formell
restruktureringsplan, og restruktureringen enten har
startet eller har blitt offentliggjort.

Avsetning for tapsbringende kontrakter innregnes
nar konsernets forventede inntekter fra en kontrakt
er lavere enn uunngaelige kostnader som palgpte
for & innfri forpliktelsene etter kontrakten.

3.27 Betingede forpliktelser og eiendeler
Betingede forpliktelser er ikke regnskapsfart i
arsregnskapet. Det er opplyst om vesentlige
betingede forpliktelser med unntak betingede
forpliktelser hvor sannsynligheten for forpliktelsen er
lav.

En betinget eiendel er ikke regnskapsfart i
arsregnskapet, men opplyst om dersom det er
sannsynlig at en fordel vil tilflyte konsernet.

3.28 Hendelser etter balansedagen

Ny informasjon etter balansedagen om selskapets
finansielle stilling pa balansedagen er hensyntatt i
arsregnskapet. Hendelser etter balansedagen som
ikke pavirker selskapets finansielle stilling pa
balansedagen, men som vil pavirke selskapets
finansielle stilling i fremtiden er opplyst om dersom
dette er vesentlig.

Valutakurser

Foglgende valutakurser mot norske kroner (NOK) er
benyttet ved konsolideringen av konsernregnskapet.

2011 2010
Svenske kroner (SEK)
Resultatkurs 0,8634 0,8394
Balansekurs 0,8701 0,8707
Danske kroner (DKK)
Resultatkurs 1,0460 1,0751
Balansekurs 1,0430 1,0480
Euro (EUR)
Resultatkurs 7,7931 8,0065
Balansekurs 7,7540 7,8125
Britiske pund (GBP)
Resultatkurs 8,9833 9,3353
Balansekurs 9,2829 9,0680

Moelven arsrapport 2011
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Note 4 - Viktige regnskapsestimater og
skjgnnsmessige vurderinger

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet i henhold til
IFRS har selskapets ledelse benyttet estimater
basert pa beste skjgnn og forutsetninger som er
vurdert & veere realistiske. Det vil kunne oppsta
situasjoner eller endringer i markedsforhold som
kan medfare endrede estimater, og dermed pavirke
selskapets eiendeler, gjeld, egenkapital og resultat.

Selskapets mest vesentlige regnskapsestimater er
knyttet til falgende poster:

« Avskrivninger pa varige driftsmidler.
« Verdsettelse av varelager

« Virkelig verdi av eiendeler og forpliktelser ved
oppkijap.

« Netto pensjonsforpliktelser.
« Prosjektvurderinger

Forventet brukstid pa selskapets produksjonsutstyr
er pavirket av den teknologiske utvikling og
lannsomheten til anlegget. Valg av
avskrivningsperiode er en skjgnnsmessig vurdering.

Varelageret i datterselskapene ma ved indikasjoner
pa verdifall testes mot verdifall. Da blir bokfgrt verdi
sammenlignet mot beregnet netto salgsverdi.
Beregningen er skjignnsmessig og mange
forutsetninger ma tas stilling til av ledelsen.

Selskapets balansefgrte goodwill og immaterielle
eiendeler vurderes arlig for nedskrivning.
Virksomheten er i stor grad pavirket av konjunkturer
som medfgrer vesentlige svingninger i virkelig verdi
av virksomheten. Seerlig er konsernet pavirket av
utviklingen i eksportmarkedene i Europa og Afrika,
samt i de skandinaviske bygge konjunkturene.
Valutakurser og markedsrenter pavirker ogsa
verdsettelsen. Verdsettelsene av de ulike etablerte
segmentene vil naturlig variere innenfor et intervall
pa +/- 20 %.
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For virksomheter i umodne markeder kan intervallet
veere stgrre. Moelven ma fordele kostpris for
ervervede virksomheter pa ervervede eiendeler og
overtatt gjeld basert pa anslatt virkelig verdi.
Verdivurderingene forutsetter at ledelsen gjar
betydelige vurderinger ved valg av metode,
estimater og forutsetninger. Vesentlig oppkjgpte
immaterielle eiendeler som Moelven har innregnet,
omfatter kundebase og goodwill. Forutsetninger
som legges til grunn for vurdering for immaterielle
eiendeler, omfatter, men er ikke begrenset til,
anslatt gjennomsnittlig levetid pa kundeforholdet
basert pa kundeavgang. Forutsetninger som legges
til grunn for verdifastsettelse av eiendeler omfatter,
men er ikke begrenset til, gjenanskaffelseskost for
varige driftsmidler. Ledelsens beregninger av
virkelig verdi er basert pa forutsetninger som antas
a veere rimelige, men som har en iboende
usikkerhet, og som fglge av dette kan de faktiske
resultatene avvike fra beregningene.

Pensjonsforpliktelsene beregnes av aktuar.
Aktuaren beregner forpliktelsene basert pa
forutsetninger fra Moelven sin ledelse.
Forutsetningene er beste estimat pa
markedssituasjonen per 31.12. Moelven bygger i
stor grad pa regnskapsstiftelsen sin anbefaling, men
ledelsen gjennomgar forutsetningene for & forsikre
at de samsvarer med situasjonen i konsernet.
Endringer i forutsetninger vil kunne ha stor
betydning p& pensjonsforpliktelsen og
egenkapitalen. | note 23 er det vist
sensitivitetsberegninger.

Prosjektvurderingene er avhengige av
skjgnnsmessige vurderinger som fullfgringsgrad,
forventet sluttstatus, eventuelle tapsprosjekter,
garantiforpliktelser og reklamasjoner. Ledelsen i
datterselskapene innenfor Byggsystemer benytter
blant annet erfaringstall i utgvelsen av
beregningene.
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Note 5 Finansiell risikohandtering

Risikohandteringsprinsipper og -prosesser
Gjennom sin virksomhet blir Moelvenkonsernet
eksponert mot flere typer finansiell risiko.
Konsernets finanspolicy har som hovedformal a
sgrge for forutsigbare og kostnadseffektive
finansielle rammebetingelser for den industrielle
virksomheten, og & minimere de potensielle
negative effekter som uforutsette hendelser i
finansmarkedene kan fa pa konsernets
kontantstram. Finanspolicyen er basert pa en
grunnleggende forutsetning om at det er den
industrielle virksomheten, fremfor
finanstransaksjoner, som skal danne grunnlaget for
lgnnsomheten.

Den finansielle risikohandteringen ivaretas av
konsernets sentrale finansavdeling i samarbeid med
de ulike driftsenhetene.

De viktigste finansielle risikoer og prinsippene for
handtering av disse er beskrevet nedenfor:

5.1 Markedsrisiko

Markedsrisiko er risikoen for at et finansielt
instruments virkelige verdi eller framtidige
kontantstrammer vil svinge pa grunn av endringer i
markedspriser. Markedsrisiko omfatter tre typer
risiko: valutarisiko, renterisiko og annen prisrisiko.

5.1.1  Valuta —transaksjonsrisiko

Med transaksjonsrisiko menes i denne
sammenheng den valutarisiko som skyldes
muligheten for kursendringer i perioden mellom det
tidspunktet en transaksjon i fremmed valuta avtales
til det tidspunktet oppgjaret skjer.

Om lag 20 prosent av konsernets driftsinntekter
kommer fra markeder utenfor Skandinavia og
medfgrer valutarisiko.

Det importeres ogsa bade rastoff og ferdigvarer fra
Sverige til Norge. De viktigste valutaene er EUR,
SEK og GBP.

Det benyttes valutaterminer for & motvirke stgrre
kontantstrgmsvingninger som fglge av variasjoner i
valutakurser.

Konsernselskapene skal gjgre all valutasikring mot
konsernets sentrale finansavdeling, som sikrer
konsernets samlede nettoeksponering videre
eksternt.

Norske datterselskaper sikrer mot NOK, svenske
mot SEK. Resultater fra svenske datterselskaper
inngar som en del av nettoinvestering i utenlandske
datterselskaper og valutasikres sammen med gvrig
egenkapital.

Nettoeksponeringer i valuta sikres mot

kurssvingninger etter fglgende hovedprinsipper:

e Forpliktelser i valuta skal sikres med minst 80
prosent ved avtaleinngaelse. Dette gjelder
hovedsakelig investerings-prosjekter hvor
maskiner og utstyr kjgpes fra utlandet.

e Forventet netto eksponering de kommende 3
maneder skal sikres.

e Forventet netto eksponering fra 4 til 18
maneder fram i tid kan sikres innenfor definerte
rammer.

Pa grunn av de sikringsstrategiene som er valgt, ma
endringene i valutakursene veere varige for at det
skal fa full effekt for konsernets lgnnsomhet. |
sikringsperioden kan det gjgres operative
tilpasninger som kompenserer for de eksterne
endringene.

Sensitiviteter - valuta
Tabellen viser transaksjonsvolumet for
hovedvalutaene i 2011.

NOK mill SEK EUR GBP DKK Andre Total
Driftsinntekter 3014 588 266 500 72 8 060
Driftskostnader -234 -10 -465 -30
Netto eksponering 3014 355 256 35 42 8 060
Estimert arlig netto eksponering 360 230 35 40
Sikringsvolum per 31.12.2011 med forfall <12 md -91 -48 -8 -6 -99

Sikringsandel per 31.12.2011 for de kommende 12 md

25 % 21 % 24 % 15%

Estimert arlig netto eksponering i NOK bestar
hovedsakelig av norske enheters import av tsammer
fra Sverige, samt svenske enheters eksport av
ferdigvarer til Norge. Siden en stor andel av
konsernets samlede produksjon skjer i Sverige, har
konsernet betydelige driftskostnader i Sverige. Det
er imidlertid kun norske enheters driftskostnader i
SEK som valutasikres.
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Netto resultat fra svenske datterselskaper inngar i
opptjent egenkapital, og den valutarisiko som
oppstar i forbindelse med disse enhetenes
driftsinntekter og — kostnader hensyntas
risikomessig sammen med omregningsrisikoen for
egenkapitalen.
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Tabellen nedenfor viser sensitivitet pa resultat far skatt for valutakursendringer nar alle andre forhold holdes

uendret.
Beregningene er gjort basert p& at kursendringen er konstant for hele aret. Effekten av valutasikringer,

markedsverdiendring av finansielle sikringsinstrumenter og revaluering av balanseposter er ikke hensyntatt.

Gjennomsnitts Arlig netto NOK svekkelse  NOK svekkelse NOK styrking NOK styrking
kurs 2011 eksponering med 10 gre med 50 gre med 10 gre med 50 gre
Endring i EURNOK 7,79 360 4,62 23,10 -4,62 -23,10
Endring i GBPNOK 8,98 230 2,56 12,81 -2,56 -12,81
Gjennomsnitts Arlig netto NOK svekkelse  NOK svekkelse NOK styrking NOK styrking
kurs 2011 eksponering med 1 gre med 5 gre med 1 gre med 5 gre
10% endring i SEKNOK 0,86 -293 -3,41 -17,03 3,41 17,03

Basert pa historisk kursutvikling er det benyttet endring pa henholdsvis 1 og 5 gre for SEKNOK.
Markedsverdien av finansielle instrumenter avhenger av balansedagens kurs i forhold til sikringskursene som er
oppnadd. Endret markedsverdi vil medfare en urealisert gevinst eller tap som resultatfgres som finanspost.
Tabellen nedenfor viser hvordan resultat for skatt ville blitt pavirket av en endring i balansedagens kurs.
Beregningen er gjort pa grunnlag av faktiske sikringsvolumer i de angitte valutaene per 31.12.2011.

NOK svekkelse  NOK svekkelse NOK styrking NOK styrking
Kurs per 31.12 med 10 gre med 50 gre med 10 gre med 50 gre
EUR 7,75 -1,15 -5,76 1,15 5,76
GBP 9,28 -0,52 -2,62 0,52 2,62
5.1.2  Valuta-omregningsrisiko

Med omregningsrisiko menes i denne sammenheng valutarisiko knyttet til at balansen inneholder poster som er
denominert i fremmed valuta. For konsernselskapene blir denne omregningsrisikoen eliminert ved at finansiering
skal skje i samme valuta som eiendelene bokfgres.

Av konsernets totale balanse er rundt halvparten knyttet til virksomhet i Sverige. Balansetallene vil derfor pavirkes
av kursforholdet mellom svenske og norske kroner. Egenkapitalen er for en stor del sikret mot dette ved at
aksjeinvesteringen i de fleste av konsernets svenske datterselskaper er finansiert i svenske kroner.

Tabellen nedenfor viser effekten pa konsolidert egenkapital ved en endring i balansedagens kurs pa +/- 10

prosent:

Belgp i NOK mill. 2011 2010
10 % endring i SEK/NOK 66,7 58,2
10 % endring i EUR/NOK 0,1 0,1
10 % endring i DKK/NOK 24 2.4
10 % endring i GBP/NOK 0,3 0,2
Total effekt av ovenstéende 69,5 60,9

5.1.3 Renterisiko
Renterisiko er risikoen for at et finansielt instruments

virkelige verdi eller framtidige kontantstrammer vil
svinge pa grunn av endringer i markedsrenten.
Konsernets netto rentebaerende gjeld gir grunnlag
for renterisiko. Hoveddelen av gjelden er i svenske
kroner, og det er derfor rentenivaet i Sverige som er
viktigst for utviklingen av konsernets rentekostnad.
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Konsernselskapene skal finansieres med lan fra
morselskapet. Alle eksterne laneopptak gjeres av
morselskapet, som ogsa foretar rentesikring i
henhold til finanspolicyen. Sikringsinstrumenter som
kan benyttes er ordinaere rentebytteavtaler, FRAer
0g sammensatte swaper av typer som normalt
benyttes til slike formal. Som mal pa omfanget at
rentesikringen benyttes durasjon beregnet samlet
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for utestaende gjeld og sikringsforretninger. Samlet
durasjon skal vaere minimum 12 md og maksimum
36 md. Det skal ikke inngas rentesikringsavtaler
med en lgpetid pa mer enn 10 ar.

Konsernets gjennomsnittlige netto rentebserende
gjeld i 2011 var NOK 1 077 mill. Dersom hele
gjelden hadde veert uten rentesikring ville ett
prosentpoeng endring i rentenivaet medfert en
endring i konsernets finansieringskostnad pa NOK
10,7 mill. I henhold til finanspolicyen var imidlertid
67,5 prosent av konsernets netto rentebaerende
gjeld sikret ved bruk av finansielle

sikringsinstrumenter, hovedsakelig rentebytteavtaler
hvor flytende rente byttes mot fast rente.
Markedsverdiendringer for renteinstrumentene
bokfgres over finansresultatet og vil ha en motsatt
effekt resultatmessig, men pavirker ikke
kontantstrammen. Den urealiserte posten fra
renteinstrumentene vil normalt veere stgrre enn de
realiserte postene, fordi markedsverdien knytter seg
til gjenveerende lgpetid pa instrumentet.

Estimert effekt pa resultat far skatt ved en endring i
renteniva og rentekurver frem i tid er vist i tabellen
nedenfor.

Gjennomsnittlig Gjenomsnittlig Renteendring Renteendring

NOK mill. NRBG 2011 sikret andel - 50 bp + 50 bp

Estimert rentekostnad, 100% flytende 1077.2 5.4 -5.4
Sikret andel som ikke pavirkes av markedssvingninger 67.5 % -3.6 3.6
Netto effekt pd arlig rentekostnad fer urealiserte poster 1.8 -1.8
Urealisert gevinst/tap pa sikringsinstrumenter som resultatferes -13.2 12.4
Samlet effekt inkludert urealisert verdiendring -11.5 10.6

5.1.4  Annen prisrisiko

Annen prisrisiko er risikoen for at et finansielt instruments virkelige verdi eller framtidige kontantstrammer vil
svinge pa grunn av endringer i markedspriser (bortsett fra endringer som skyldes renterisiko eller valutarisiko),
uansett om disse endringene forarsakes av faktorer som er spesifikke for det enkelte finansielle instrumentet eller
instrumentets utsteder, eller av faktorer som pavirker alle tilsvarende finansielle instrumenter som omsettes i

markedet.

Prisene pa elektrisk kraft er en annen viktig faktor som pavirker konsernets lgannsomhet. Via konsernets
stramleverandgrer kjgpes det arlig inn cirka 185 GWh elektrisk kraft pa kraftbgrsen Nasdag OMX

I henhold til konsernets finanspolicy skal behovet for elektrisk kraft sikres mot prissvingninger for & sikre stabilitet
og forutsigbarhet. Forventet kraftbehov prissikres innenfor gitte maksimums- og minimumsrammer gjennom
terminhandel pa Nasdag OMX med en sikringshorisont pa maksimalt 5 ar.

Prisen pa elektrisk kraft er denominert i EUR. Konsernets kraftkostnad pavirkes derfor bade av prisendringer og
av valutakursendringer. Konsernets arlige elkraftforbruk har veert relativt stabilt, sett bort fra gkning forarsaket av

virksomhetsovertakelser.

Tabellen nedenfor illustrerer effektene pa resultat far skatt ved en endring i kraftprisen pa +/- 1 EUR per MWh ved

ulike kursnivaer for EURNOK.

Resultateffekt EURNOK
NOK mill. i EUR 1.000 7,50 7,75 8,00
@kning i kraftprisen pad 1 EUR/MWh -185,00 -1,39 -1,43 -1,48
Andel sikret iht. policy er giennomsnittlig 72,5% 134,13 1,01 1,04 1,07
Sensitivitet hensyntatt prissikring -50,88 -0,38 -0,39 -0,41

Effekten pa resultat fgr skatt av valutakursendringer pa det samlede forbruket per ar der vist i tabellen under:

NOK mill.

Arlig forbruk

Endring i kostnad ved valutakursendring i EURNOK fra 7,50

Pris EURNOK
EUR/MWh 7,50 7,75 8,00
35 48,56 50,18 51,80
1,62 3,24

Den indirekte valutakurseksponeringen anses ikke som et innebygget derivat siden kraftprisen er denominert i
EUR. Eksponeringen er hensyntatt ved beregning av netto valutaeksponering for konsernet.
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Tabellen under viser sensitivitet for endringer i prisnivaet for el.terminer pa Nasdaq OMX. Det er tatt utgangspunkt
i sikret volum per 31.12.2011 og forutsatt at hele priskurven for terminkontraktene endres med 1 EUR/MWh.

Sensitivitet EURNOK
NOK mill. volumi MWh i EUR 1.000 7,50 7,75 8,00
Sikringer iht IAS 39 om eget bruk (forbruk i Norge) 175879 175,88 1,32 1,36 1,41
Sikringer hvor markedsverdi balansefgres etter IAS 39 230733 230,73 1,73 1,79 1,85
Sum 406 612 406,61 3,05 3,15 3,25

5.15 Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risikoen for at selskapet vil state
pa vanskeligheter med & oppfylle plikter tilknyttet
finansielle forpliktelser som er gjort opp med
kontanter eller en annen finansiell eiendel.

Konsernets fremmedkapitalfinansiering bestar av to
langsiktige trekkfasiliteter med rammer pa
henholdsvis NOK 1 050 mill som Igper frem til mai
2015 og NOK 300 mill som lgper til mai 2016. Til
avtalene er det knyttet alminnelige
misligholdsklausuler med hensyn til
egenkapitalandel, netto egenkapitalverdi og
gjeldsgrad. Per 31. desember 2011 var konsernets
ngkkeltall bedre enn de avtalte nivaer. | tillegg til de
langsiktige trekkfasilitetene har konsernet i sine
banksystemer ogsa ubenyttede kredittrammer pa til
sammen cirka NOK 240 mill. Kredittrammer som
fornyes arlig.

Langsiktige kontantstrgmprognoser blir utarbeidet i
forbindelse med strategi- og budsjettprosessen.

Avdragsplan, rentebeerende gjeld

Finansavdelingen overvaker utnyttelsen av
trekkfasilitetene opp mot det langsiktige
likviditetsbehovet for & sikre at konsernet har
tilstrekkelig langsiktig finansiering.

Kontantstrgmprognoser pa kort sikt blir utarbeidet i
de ulike konsernselskapene og rapportert ukentlig til
konsernets finansavdeling som aggregerer
prognosene og overvaker konsernets samlede
prognostiserte likviditetsbehov. Basert pa
prognosene sgrger finansavdelingen for at
konsernet har tilstrekkelig likviditet til & mgte
driftsmessige forpliktelser. Overskuddslikviditet
benyttes til & innfri langsiktig gjeld, og kortsiktige
plasseringer foretas derfor kun unntaksvis.

Som felge av arlige sesongvariasjoner i
rastofftiigang og markedsaktivitet, varierer
konsernets arbeidskapital med NOK 300 — 400 mill.
fra hgyeste punkt i mai/juni til det laveste i
november/desember.

NOK mill 2012 2014 2015 2016 2017 + Total
Gjeld til kreditinstitusjoner 7,9 4,9 744,2 291,9 2,4 1058,3
Finansiell leasing 19,4 7,2 3,9 3,6 10,3 54,1
Lang rentebeaerende gjeld 27,3 12,1 748,1 295,5 12,7 1112,4
Kortsiktig rentebaerende gjeld 27,3
Langsiktig rentebaerende gjeld 1085,1

5.1.6 Refinansieringsrisiko
Refinansieringsrisiko er risikoen for at det oppstéar
vanskeligheter med & refinansiere konsernets
langsiktige gjeld.

I henhold til konsernets finanspolicy skal
gjenveerende lgpetid pa finansieringen veere
minimum 1 &r.

Konsernet baserer sin langsiktige finansiering pa
syndikerte lan plassert hos noen f& utvalgte
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finansinstitusjoner som det har blitt samarbeidet tett
med over lengre tid. Bakgrunnen for dette er
betydningen av finansinstitusjonenes satsning pa
tremekanisk industri, kombinert med
bransjekompetanse og kjennskap til risikoprofil,
samt sesong- og konjunkturvariasjoner.

Dagens finansiering er tatt opp med negativ
pantsettelseserklaering og med misligholds klausuler
knyttet til ngkkeltall fra balansen. Laneavtalene
inneholder ikke resultatavhengige
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misligholdsklausuler.

5.1.7 Kredittrisiko
Kredittrisiko oppstar i transaksjoner med derivater,

innskudd i banker og finansinstitusjoner i tillegg til
transaksjoner med kunder, herunder utestaende
fordringer og faste avtaler.

Konsernet gjgr som hovedregel finansielle
transaksjoner kun med finansinstitusjoner som
deltar i den langsiktige finansieringen av konsernet.
Ingen av disse har en kredittrating som er darligere
enn A hos de stgrste ratingbyraene. Konsernet har
tilsvarende prinsipp nar det gjelder bankinnskudd og
plasseringer.

I henhold til konsernets finanspolicy skal kredittsalg
kun skje mot tilfredsstillende sikkerhet i form av
kredittforsikring eller garantier. Konsernets
rammeauvtale for kredittforsikring er gjort med en
motpart som er anerkjent i markedet og som har
kredittrating A.

| enkelte tilfeller er det ikke mulig & oppna
tilfredsstillende sikkerhet for kredittsalg. Det er
derfor opprettet en rutine for intern fastsettelse
interne kredittgrenser og oppfglging av kredittsalget.

5.2 Risiko knyttet til kapitalforvaltning
Konsernets malsetting for kapitalforvaltningen er:
- A sikre fortsatt god drift for konsernet for &
gi en tilfredsstillende og forutsigbar
avkastning til eierne
- A sarge for tilstrekkelig finansielt
handlingsrom til & na de fastsatte
malsettinger om vekst
- Gir ngdvendig tillit i
fremmedkapitalmarkedene til & holde
kapitalkostnadene lave

Styrets utbyttepolitikk har som utgangspunkt & legge
til rette for at Moelvens aksjonaerer far en forutsigbar
og tilfredsstillende kontantavkastning pa sin
aksjeinvestering. Hovedregelen i konsernets
utbyttepolitikk tilsier et kontantutbytte tilsvarende 50
prosent av resultat etter skatt, gitt at hensynet til
selskapets finansielle stilling og andre kapitalkilder
er tilfredsstillende ivaretatt.
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Styrets har en malsetting om at egenkapitalandelen
er minimum 40 prosent, et niva som er
hensiktsmessig med tanke pa de
konjunktursvingninger man har sett de senere
arene. | tillegg har Moelvens virksomhet et
sesongmessig syklisk behov for arbeidskapital som
gir store variasjoner i egenkapitalandelen.

Konsernet har en malsetting om et gjeldsgradsniva
pa 0,50 for en sesongmessig normalbalanse.

Gjeldsgraden beregnes ved at netto rentebaerende
gjeld deles pa egenkapitalen.

Belgp i NOK mill. 2011 2010

Rentebaerende forpliktelser 1 109,4 914,8

Rentebaerende eiendeler 25,5 26,2

Netto rentebaerende gjeld 1 083,9 888,6

Total egenkapital 1540,0 17554

Gjeld / egenkapital 0,70 0,51
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Note 6 — Driftssegmenter
6.1 — Hovedtall for konsern og driftssegmenter

Kriterier for inndeling i divisjoner

Divisjonene er inndelt etter Moelvens tre kjernevirksomheter; Timber (industrivare), Wood (byggevare) og
Byggsystemer (prosjekt). | tillegg er det en divisjon "gvrig" der resterende enhetene inngér. Divisjonene er bygget opp
omkring selvstendige datterselskaper med aktiviteter klart definert innenfor divisjonene. Alle transaksjoner mellom
divisjonene gjennomfares til normale forretningsmessige vilkar. Inndelingen i divisjoner avviker fra den formelle
juridiske eierstruktur.

Konsernledelsen utgjgr konsernets gverste beslutningstaker. Driftssegmentene styres etter deres seeregenhet.

Segmentene er inndelt etter hvem som er kundene. Timber leverer hovedsakelig til industrikunder, Wood leverer
hovedsakelig til handelskunder/byggevarekjeder og Byggsystemer leverer hovedsakelig kundetilpassede produkter og
tjenester til prosjektkunder/entreprengrer. @vrig virksomhet bestar hovedsaklig av tjenesteytende virksomhet for
Moelvens industrivirksomhet gjennom virkesforsyning og omsetning av flis- og energiprodukter og i tillegg konsernst
morselskapsfunksjoner.

Spesielt mellom segmentene Timber og Wood er det mye samarbeid og salg av varer gjennom et ordingert kunde og
leverandgrforhold. Det foreligger samarbeid gjennom kunde leverandgrforhold mellom alle segmentene.
Transaksjoner mellom segmentene avtales pa vilkar etter prinsippet om armlengdes avstand. Inntekter fra kunder
utenfor segmentet blir rapportert til konsernledelsen etter samme prinsipper som i konsolidert resultatregnskap.

Pa et overordnet niva styres divisjonene / segmentene etter fokus pa falgende ngkkeltall: Salgsinntekter, drifstresultat,
netto driftskapitalbinding, sysselsatt kapital og avkastning pa sysselsatt kapital, rentebaerende gjeld og investeringer.
| tillegg folges utviklingen i sykefraveer og skadestatistikker ngye.

Regnskapsprinsipper som ligger til grunn for segmentrapporteringen er de samme som ligger til grunn for
konsernregnskapet og er beskrevet i note 3.
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Hovedtall

Belgp i NOK mill.

Salg til eksterne kunder

Salg til interne kunder
Driftsinntekter

Av- og nedskrivninger
Driftsresultat

Inntekt p& investering i tilknyttet selskap
Finansinntekter

Verdiendring finansielle instrumenter
Finanskostnader

Resultat for skattekostnad
Driftsmargin i prosent
Kontantstrem fra driftsresultat
Anleggsmidler

Varebeholdning
Kundefordringer
Leverandgrgjeld

Prosjekter netto

Netto driftskapital (i % av driftsinntekter)
Totalkapital

Rentebaerende gjeld

Rentefri gjeld

Sysselsatt kapital

Avkastning pa sysselsatt kapital
Egenkapital

Egenkapital andel

Investeringer

Antall arsverk

Sykefraveer i %

H1 verdi

Konsern
2011 2010
8059.9 71845
0.0 0.0
8059.9 71845
225.9 2121
12.9 253.9
-0.7 -2.3
124 12.3
-60.1 34.2
-76.9 -52.4
-112.4 245.7
0.2% 35%
238.8 466.0
17454 1608.9
13439 1309.6
946.5 917.3
536.8 482.1
-26.0 5.4
214% 244%
43339 4167.7
1097.1 914.8
1696.8 1496.6
2637.0 2671.1
05% 102%
15400 17554
356% 421%
386.6 258.4
3482 3270
52% 52%
16.4 19.3

Timber
2011 2010
1956.3 2020.0
437.8 416.4
23941 2436.4

90.3 85.9
-52.4 94.7
-0.7 0.0
25 17
0.0 0.0
-27.5 -155
-78.1 80.9
22% 3.9%
37.9 180.6
755.4 708.8
404.7 433.8
226.0 283.9
191.0 161.6
0.0 0.0

184% 228%
15922 15455
436.9 377.7
405.6 400.7
1186.6 114438
-4.3% 9.1%

749.8 767.1
471% 49.6%
144.2 112.0
692 643
4.1 % 42 %
20.8 17.8

Wood

2011
2852.0
80.4
29324
89.5
57.6
0.0

2.9

0.0
-30.9
29.6
2.0%
147.1
695.5
701.1
344.4
167.7
0.0
29.9 %
1975.7
594.6
613.1
1362.6
4.6 %
768.0
38.9 %
169.5
1114
52 %
13.9

2010
2628.4
555
2683.9
835
96.2
0.0

3.1

0.0
-24.8
745
3.6 %
179.7
624.2
701.3
302.2
193.6
0.0
30.2%
1797.2
496.4
525.2
12719
85%
775.6
43.2%
66.3
952
5.0 %
23.7

Byggsystemer
2011 2010
2651.7 21598
14.1 11.7
26658 21715
36.0 349
50.8 92.2
0.0 -2.3
7.5 9.9
0.0 0.0
-3.0 -6.5
55.3 93.3
1.9% 42 %
86.8 127.1
233.6 233.8
123.2 114.9
367.3 361.2
186.9 1535
-26.0 54
104% 151 %
12179 12084
63.6 79.4
691.1 579.3
526.7 629.1
100% 175%
463.1 549.7
380% 455%
38.3 61.0
1542 1542
6.0 % 6.0 %
17.8 18.3

@vrig
2011 2010
599.9 3763
2077.3 13797
26772 1756.0

10.0 7.9
-43.0 -29.2
0.0 0.0
1141 1196
-60.1 32.7
-130.2 -131.1
-119.2 -8.0
-16% -1.7%
-33.0 -21.3
60.9 18.9
114.9 59.6
2526  203.9
2314 1859
0.0 0.0

51% 44%
23433 2077.1
779.6 577.0
529.8 397.0
1813.7 1680.2
05% 11%
10341 11027
441% 531%

34.6 19.1
134 133
31% 27%
0.0 0.0

Avstemming mellom rapporterte segmenter driftsinntekter, resultat far skatt, eiendeler og gjeld og andre vesentlige

forhold.

Driftsinntekter 2011 2010
Driftsinntekter for rapporterte segmenter 10669,5 90478
Eliminering avinterne transaksjoner 2609,6 1863,3
Konsoliderte driftsinntekter 8059,9 71845
Resultat far skatt 2011 2010
Resultat fra rapporterte segmenter -112,4 2458
Eliminering avinterne transaksjoner 0,0 0,0
Konsolidert resultat fgr skatt -112,4 245,8
Eiendeler 2011 2010
Totale eiendeler fra rapporterte segmenter 7 129,1 6 628,2
Eliminering avinterne transaksjoner -2 795,2 -2460,5
Konsoliderte totale eiendeler 43339 4167,7
Gjeld 2011 2010
Total gjeld fra rapporterte segmenter 4114,3 34327
Eliminering avinterne transaksjoner -1320,4 -1021,3
Konsolidert total gjeld 27939 24114

Moelven arsrapport 2011

44



6.2 — Geografiske segmenter

Ved presentasjonen av geografiske segmenter vises driftsinntekter basert pa geografisk lokasjon av kundene.

Driftsinntekter Driftsinntekter

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Norge 32299 3139,6
Sverige 3398,1 23421
Danmark 313,6 359,2
Storbritannia 267,1 294.,6
Tyskland 1579 179,6
@wrige Europa 432,1 4814
@gwrige Asia 67,7 172,4
@dwvrige Afrika 120,2 201,2
@wrige land 73,3 14,4
Sum 8059,9 71845

Ingen kunder star for mer enn 10 % av inntektene.

Presentasjonen av antall ansatte, anleggsmidler, sysselsatt kapital og investeringer vises basert p& geografisk
lokasjon av eiendelene.

Antall ansatte Anleggsmidler Sysselsatt kapital Investeringer

Belgp i NOK mill. 2011 2010 2011 2010 2011 2010 2011 2010
Norge 1793,0 1824,0 895,1 846,6 1339,7 14139 211,0 151,8
Sverige 16350 1390,0 8475 759,1 1269,8 12280 175,2 106,0
Danmark 42,0 44,0 25 3,0 23,1 25,2 0,4 0,6
England 8,0 8,0 0,3 0,2 2,8 2,8 0,0 0,0
Tyskland 3,0 3,0 0,0 0,0 14 1,0 0,0 0,0
Nederland 1,0 1,0 0,0 0,0 0,2 0,2 0,0 0,0
Sum 3482,0 32700 17454 16089 26370 26711 386,6 258,4
Note 7 — Salgsinntekter

Belgp i NOK mill. 2011 2010

Salg av varer 6 020,2 5502,8

Salg avtjenester - servicekontrakter 189,0 183,1

Inntekt fra anleggskontrakter 1824,3 14699

Salgsinntekter 80335 7155,8

| salgsinntekter for konsernet er det eliminert for interne leveranser og tjenester mellom konsernselskapene for 5 070
NOK mill. (NOK 4 121 mill.)
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Note 8 — Virksomhetssammenslutninger

Moelven gjennomfgarte tre virksomhetssammenslutninger i 2011 og to i 2010. | tabellen nedenfor vises vederlaget og
overtatte eiendeler og forpliktelser pa oppkjgpstidspunktet.

Belgp i NOK mill. Note 2011 2010
Vederlag:

Kontanter 89,2 61,0
Sum vederlag for virksomhetene 89,2 61,0

Balansefarte belgp av identifserbare eiendelser og
forpliktelser som fglge av oppkjgpene.

Kontanter 0,0 2,9
Varige driftsmidler 66,8 51,6
Kunderelasjoner (inkludert i immaterielle eiendeler) 10a 0,0 26,3
Finansielle eiendeler 0,0 1,3
Varer 39,0 86,9
Kundefordringer og andre fordringer 4,4 42,3
Lewverandgrgjeld og annen kortsiktig gjeld -24,5 -50,0
Rentebeerende langsiktig gjeld 0,0 -67,0
Rentebaerende kortsiktig gjeld 0,0 -29,6
Pensjonsforpliktelser 00 -15
Skatteposter i balansen 00 -93
Sum identifserbare eiendeler 85,6 53,8
Ikke kontrollerende eierinteresser 00 -61
Goodwill 10a 3,6 13,3
Sum 89,2 61,0

Den 17. oktober 2011 overtok det nystiftede selskapet Moelven Profil AS virksomheten i konkursboet H-Profil AS og
H-Profil Grinder AS. Den kjgpte virksomheten produserer i hovedsak komponenter i tre til vindusindustrien i Norge. De
har virksomhet pa Kirkenaer og pa& Grinder og omsatte for i overkant av NOK 80 mill i 2010. Selskapet hadde 38
ansatte ved overtakelsestidspunktet. Kjgpspris var NOK 37 mill. Ingen goodwill ble innregnet. Virksomheten inngar i
divisjonen Timber.

Den 20. juni 2011 kjgpte det nystiftede selskapet Moelven Véanerply AB virksomheten i plywood produsenten Vanerply
AB. Vanerply ligger i Otterbacken og produserer kryssfinerprodukter av gran og furu. Fabrikken har en
produksjonskapasitet pa cirka 90.000 m3 eller cirka 6 millioner m2 plywood per ar. Selskapet Vanerply AB omsatte for
SEK 300 mill i 2010 og hadde 166 ansatte per juni 2011. Det viktigste markedet for selskapet er Nord-Europa med
hovedvekt pa Skandinavia. Kjgpsprisen var SEK 55,5 mill. Ingen goodwill ble innregnet. Virksomheten inngar i
divisjonen Wood. | tabellen over er tallene fra dette kjgpet omregnet til NOK med kurs 20. juni 2011.

Den 31. mars 2011 kjgpte Moelven Elektro AS alle aksjene i K-elektro AS, et elektroselskap med syv ansatte
lokalisert pa Raufoss. Selskapet har en historisk &rsomsetning pa cirka atte millioner. Bedriften virker 100 prosent
innenfor segmentet industriautomasjon og har all sin omsetning innen service- og rammeavtaler. Kjgpsprisen var
NOK 4,2 mill. Det ble innregnet NOK 3,6 mill i goodwill. Virksomheten inngar i divisjonen Byggsystemer.
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Den 1. juni 2010 kjgpte Moelven Industrier ASA alle aksjene i Sgr-Tre Bruk AS som er en ledende aktar pa
trykkimpregnerte materialer og trebeskyttelse i Norge. Sgr-Tre Bruk AS har hovedkontor og produksjonsanlegg
lokalisert til Kragerg kommune og har 30 ansatte. Selskapet har skiftet navn til Moelven Sgr-Tre AS. Med pa kjgpet
fulgte Ser-Tre Bruk AS sin eierandel pa 67,11 % av aksjene i Granvin Bruk AS beliggende i Hardanger og har 40
ansatte. Selskapet som har skiftet navn til Moelven Granvin Bruk AS er et kombinert sagbruk og havleri og inngar i
Moelvens Wood divisjon. Kjgpsprisen var NOK 50 mill og NOK 11,9 mill ble innregnet som goodwiill.

Moelven Industrier ASA har etter overtakelsen av Moelven Sar-Tre AS gkt sin eierandel i Moelven Granvin Bruk AS til
87,95 %.

Den 1. juni 2010 kjgpte Moelven Industrier ASA alle aksjene i Eco Timber AS som har kontor og lager i Stange og har
4 medarbeidere. Eco Timber AS betjener det norske markedet via forhandlerleddet med produkter som sibirsk lerk,
varmebehandlet tre og ulike gulv. Omsetningen er pa ca 30 millioner kroner i 2010. En stor del av salget er
prosjektrelatert, hvor man finner lgsninger i tett samarbeid med arkitekter. Selskapet har skiftet navn til Moelven Wood
Prosjekt AS og inngar i Moelvens Wood divisjon. Kjgpsprisen var NOK 11 mill og NOK 1,4 mill ble innregnet som
goodwill.

Konsolidert inntekter og resultat fra oppkjgpte selskaper:
Moelven Profil AS har fra 17.10.2011 bidratt med NOK 6,6 mill i driftsinntekter og minus NOK 1,8 mill i &rsresultat.

Moelven Vanerply AB har fra overtakelsen 20.06.2011 bidratt med SEK 146,0 mill i driftsinntekter og minus SEK 3,4
mill i arsresultat. Hadde selskapet veert konsolidert i hele 2011 hadde selskapet bidratt med SEK 261,0 mill i
driftsinntekter og minus SEK 10,1 mill i arsresultat.

Moelven Sar-Tre AS ble konsolidert inn 01.06.2010 og bidro med NOK 79,9 mill i driftsinntekter og minus NOK 1,0
mill i &rsresultat i 2010. Hadde selskapet veert konsolidert fra 1.1.2010 hadde selskapet bidratt med NOK 135,7 mill i
driftsinntekter og NOK 0,0 mill i &rsresultat i 2010.

Moelven Granvin Bruk AS ble konsolidert inn 01.06.2010 og bidro med NOK 67,7 mill i driftsinntekter og minus NOK
2,0 mill i &rsresultat i 2010. Hadde selskapet vaert konsolidert fra 1.1.2010 hadde selskapet bidratt med NOK 107,6
mill i driftsinntekter og NOK 0,9 mill i &rsresultat i 2010.

Moelven Wood Prosjekt AS ble konsolidert inn 01.06.2010 og bidro med NOK 13,2 mill i driftsinntekter og minus NOK
0,2 mill i &rsresultat i 2010. Hadde selskapet veert konsolidert fra 1.1.2010 hadde selskapet bidratt med NOK 25,6 mill
i driftsinntekter og NOK 0,3 mill i &rsresultat i 2010.
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Note 9 - Varige driftsmidler

Bygninger og

annen fast  Maskiner og

Belgp i NOK mill. Tomter eiendom anlegg Driftslgsore Sum
Anskaffelsesverdi per 1.1.2010 67,7 722,6 23553 178,3 33239
Tilgang 11 46,9 197,8 9,0 254.8
Avgang 0,0 0,0 0,0 -0,7 -0,7
Virksomhetssammenslutning (note 8) 2,3 26,6 22,1 0,6 51,6
Overfgringer 1,3 18,4 23,1 3,8 46,6
Omregningsdifferanser 0,0 -0,5 -2,9 -0,1 -3,5
Anskaffelsesverdi per 31.12.2010 72,4 814,0 25954 190,9 36727
Akkumulerte ordingere avskrivninger 1.1.2010 0,0 409,9 1380,0 1349 19248
Avgang akkumulerte avskrivninger 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets av- og nedskrivninger 0,0 37,0 157,1 14,0 208,1
Akkumulerte ordineere avskrivninger 31.12.10 0,0 446,9 1537,1 148,9 21329
Bokfart verdi 1.1.2010 67,7 312,7 975,3 434 13991
Bokfert verdi 31.12.10 72,4 367,1 1058,3 42,0 1539,8
Ordinaere avskrivningstider star opplysti note 3.10

Anskaffelsesverdi per 31.12.2010 72,4 814,0 25954 190,9 36727
Tilgang 11,4 59,8 296,9 13,8 382,0
Avgang -2,2 -6,2 -1,3 -0,3 -10,0
Virksomhetssammenslutning (note 8) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Overfaringer 6,7 -3,5 -31,3 3,6 -24.,5
Omregningsdifferanser 0,1 0,0 0,3 0,0 0,4
Anskaffelsesverdi per 31.12.2011 88,4 864,2 2 860,0 208,1 4020,6
Akkumulerte ordineere avskrivninger 31.12.2010 0,0 446,9 1537,1 1489 21329
Avgang akkumulerte avskrivninger 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Arets av- og nedskrivninger 0,0 36,9 167,3 13,7 218,0
Akkumulerte ordinaere avskrivninger 31.12.2011 0,0 483,8 1704,4 162,6 2 350,9
Bokfart verdi 31.12.2010 72,4 367,1 1058,3 42,0 1539,8
Bokfert verdi 31.12.2011 88,4 380,4 11555 45,5 1669,7
Ordinaere avskrivningstider star opplysti note 3.10
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Note 10 a - Immaterielle eiendeler

Andre
immaterielle

Belgp i NOK mill. Goodwill eiendeler Sum
Anskaffelsesverdiper 1.1.2010 0.0 75 75
Tilgang 0.0 3.6 3.6
Tilgang virksomhetssammenslutning (note 8) 13.3 26.3 395
Avgang 0.0 0.0 0.0
Overfgringer 0.0 0.0 0.0
Omregningsdifferanser 0.0 0.0 0.0
Anskaffelsesverdi per 31.12.2010 13.3 37.4 50.6
Akkumulerte ordinaere avskrivninger 1.1.2010 0.0 15 15
Avgang akkumulerte avskrivninger 0.0 0.0 0.0
Arets avskrivninger 0.0 4.0 4.0
Akkumulerte ordinaere avskrivninger 31.12.10 0.0 55 5.5
Bokfgrt verdi 1.1.2010 0.0 6.0 6.0
Bokfgrt verdi 31.12.10 13.3 31.9 45.2
Ordinaere avskrivningssatser i prosent 0% 20%
Anskaffelsesverdi per 31.12.2010 13.3 374 50.6
Tilgang 0.0 4.6 4.6
Tilgang virksomhetssammenslutning (note 8) 3.6 0.0 3.6
Avgang 0.0 0.0 0.0
Overfgringer 0.0 0.0 0.0
Omregningsdifferanser 0.0 0.0 0.0
Anskaffelsesverdi per 31.12.2011 16.9 42.0 58.9
Akkumulerte ordinaere avskrivninger 31.12.2010 0.0 55 5.5
Avgang akkumulerte avskrivninger 0.0 0.0 0.0
Arets avskrivninger 0.0 7.9 7.9
Akkumulerte ordinaere avskrivninger 31.12.2011 0.0 13.3 13.3
Bokfert verdi 31.12.2010 13.3 31.9 45.2
Bokfgrt verdi 31.12.2011 16.9 28.7 45.6
Ordinaere avskrivningssatser i prosent 0% 20%
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Note 10 b - Nedskrivningstest av goodwill

Balansefgrt goodwill i konsernet utgjer per 31.12.2011 NOK 16,9 mill. Denne er i hovedsak knyttet til oppkjgpene av
Sar-Tre Bruk AS, Granvin Bruk AS og Eco Timber AS som ble gjennomfart i 2010 (se note 8). Disse tre oppkjgpte
selskapene ligger alle i Wood divisjonen og det er divisjonens virksomhet som er ansett for & veere den
kontantstramsgenerende gruppen som goodwillen skal testes mot.

Belgp i NOK mill.

Bokfart verdi av goodwill: 2011 2010
Ser-Tre/Granvin/Eco Timber 13,3 13,3
Andre enhenter 3,6 0,0
Sum 16,9 13,3

"Gooduwill er testet pa det nivd som konsernledelsen overvaker, noe som tilsier at det er grupper av kontantstrgms-
genererende enheter (KGE). Gjenvinnbart belgp av KGE er beregnet ved a ta

utgangspunkt i historiske tall for KGEene, men hvor det er lagt inn forventninger om moderat vekst i totalmarkedet,
Moelvens markedsandel og prisene pa produktene. Etter ledelsens oppfatning er dette rimelig & anta da det skjer en
betydelig utvikling av nye produkter og teknologier innen disse omradene.

Renten som er benyttet for diskontering av kontantstrammene er 13 %. Dette er basert pa en risikofri rente pa 4,5 %
tillagt risikopremie pa 8,5 %. Risikopremien er basert pa observasjoner av lignende selskaper og 13 % er
avkastningskravet som ledelsen har satt ved investeringer.

Nedskrivningstesten er beregnet ved forutsetning om fortsatt drift for KGE og med fglgende estimater:

e Salgspris estimater er basert pa interne og eksterne analyser

e Inflasjon er beregnet til 2 % hvert ar

e Dagens kostnadshase er ansett & reflektere fremtiden

e  For goodwilltesting har ledelsen brukt en 4 ars periode med terminalen uten vekstanslag

Det var ingen nedskrivning av goodwill hverken i 2011 eller 2010.

Maksimal eksponering for mulig nedskrivning av goodwill er pA NOK 16.9 mill. Det er et belgp som ikke er vesentlig
for konsernet. Vi har beregnet sensitivitet for nedskrivningsvurderingene og en 1 % endring i diskonteringsrente, salg
eller kostnader vil ikke medfgre noen nedskrivning i konsernregnskapet.

Segmenter - Grupper av kontantstramsgenererende enheter (KGE):

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Goodwill Goodwill ved
ved arsslutt Nedskrivning  arsslutt Nedskrivning
Timber 0,0 0,0 0,0 0,0
Wood 13,3 0,0 13,3 0,0
Byggsystemer 3,6 0,0 0,0 0,0
Total goodwill 16,9 0,0 13,3 0,0
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Note 11 a - Lennskostnader

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Lgnn og sosiale avgifter 1541,3 1360,3
Pensjonskostnader - innskuddsbaserte pensjonsordninger 40,0 245
Pensjonskostnader - ytelsesbaserte pensjonsordninger 24,6 -6,4
Sum 16059 13784

11 b Gennomsnittlig antall ansatte

Gjennomsnittlig antall ansatte i 2011 var 3 376 og i 2010 var det 3 131. Moelven hadde 3 482 ansatte

ved utgangen av2011, sammenlignet med 3 270 ansatte ved utgangen av 2010.

11 ¢ Godtgjoerelse til revisor

Belgp i NOK mill., utbetalt i regnskapsaret 2011 2010
Lovpalagt revisjon 4,5 3,8
Andre attestasjonstjenester 0,1 0,1
Skatteradgivning 0,1 0,1
Andre tienester utenfor revisjonen 0,3 0,8
Sum 5,0 4,8
Note 12 - Fnansinntekter og -kostnader
Belgp i NOK mill
2011 2010

Fnans inntekter 13,6 12,3
Fnans kostnader -78,2 -52,4
Finansinntekter

Renteinntekter bank 0,9 0,8

Valutagevinst 115 8,1

Andre finansinntekter 1,2 34

Sum finansinntekter 13,6 12,3
Finanskostnader

Rente-og provisjonkostnader bank -2,0 -1,8

Renter pa lang lanefinansiering -58,3 -38,1

Valutatap -12,6 -7,4

Andre finanskostnader -5,3 5,1

Sum finanskostnader -78,2 -52,4
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Note 13 — Skattekostnad

Belgp i NOK mill 2011 2010
Betalbar skatt 20,6 40,2
Endring utsatt skatt -47,2 25,9
Skattekostnad -26,6 66,1

2011 2010
Arets betalbare skatt 20,6 40,2
Justering fra tidligere ar 0,0 0,0
Sum betalbar skatt 20,6 40,2

Avstemming av skatt beregnet mot konsernets veide gjennomsnittlige skattesats og skattekostnaden slik den

fremkommer i resultatet:

Belgp i NOK mill 2011 2010
Resultat for skatt -112.,4 245,8
Skatt beregnet med konsernets veide gjennomsnittlige skattesats -30,7 65,8
Skatteeffekter av:
Andel resultat i tilknyttet selskap -0,2
Permanente forskjeller 4,3 0,3
Annet
Skattekostnad i resultatet -26,6 66,1

2011 2010
Veid gjennomsnittlig skattesats 23,7% 269%
Skatt pa poster fgrt mot andre inntekter og kostnader:
Belgp i NOK mill 2011 2010

Skatte- Etter Skatte- Etter

Skatt pa poster fgrt mot andre inntekter og kostnader For skatt kostnad skatt For skatt kostnad skatt
Elementer som ikke omklassifiseres senere til resultatet
Aktuarielle gevinster (tap) pa ytelsesbaserte pensjonsodringer -49,0 13,7 -35,3 -49,8 13,9 -35,9
Elementer som kan bli omklassifisert senere til resultatet
Omregningsdifferanser -5,8 0,0 -5,8 40,6 0,0 40,6
Andelen avandre inntekter og kostnader i tilknyttede selskaper 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Andre inntekter og kostnader i perioden (etter skatt) -54.8 13,7 -41,1 -9,2 13,9 4.7
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Note 14 - Utsatt skatt

Utsatt skattefordel og utsatt skatt nettofgres nar det foreligger en juridisk rett til & motregne slike eiendeler og
forpliktelser. Tabellen under viser grunnlagene som har gitt utspring i bokfart utsatt skattefordel og utsatt skatt:

14.1 Eiendeler og forpliktelser ved utsatt skatt bestar av:

Belgp i NOK mill. 2011 2010

Midlertidige forskjeller

Fordringsreserver -6,8 -6,2
Varelager 280 183
Kostnadsavsetninger -18,3 -345
@wrige Kkortsiktige midlertidige forskjeller -50 29,0
Delsum kortsiktige forskjeller -2,0 6,6
Varige driftsmidler 2525 257,6
Gevinst og tapskonto 6,0 7,0
Pensjonsmidler 4.5 0,0
Pensjonsforpliktelser -209,3 -169,7
@wrige langsiktige poster 188,0 199,8
Delsum langsiktige poster 2417 2947
Utlignede skattemessig fremfgrbare underskudd -63,3 -31,0
Netto midlertidige forskjeller 176,5 270,3
Utsatt skattefordel 12,5 9,6
Utsatt skatt 56,5 95,3
Netto utsatt skatt / (netto utsatt skattefordel) 440 85,7

14.2 Eiendel ved utsatt skatt fra fremfgrbare underskudd

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Norge 15,7 8,6
Sverige 0,0 0,0
Danmark og gvrige 1,8 0,0
Sum utsatt skattefordel fra fremfagrbare underskudd 17,5 8,6

Konsernet har totalt NOK 63,3 mill i fremfgrbare underskudd pr 31.12.11. Av dette er NOK 30 mill fra norske
selskaper hvor eierandelen er over 90 %. Disse fremfgrbare underskuddene vil konsernet nyttiggjgre seg av ved
fremtidige konsernbidrag. NOK 16,5 mill av totalt fremfagrbart underskudd vedrgrer et norsk selskap der eierandelen er
under grensen for konsernbidrag. | dette selskapet er ledelsen i gang med en kartlegging av mulige produksjonstiltak
for & bedre lgnnsomheten. Selskapet har ikke konkludert pr tidspunkt for konsernregnskapet. Den utsatte
skattefordelen beholdes i balansen i pavente av konklusjon i selskapet. Siste del av det fremfarbare underskuddet,
NOK 7,3 mill, vedrarer Moelven Danmark. Her har ledelsen iverksatt tiltak for & bedre lgnnsomheten og det antas at
selskapet vil kunne generere fremtidige skattepliktige overskudd som forsvarer den utsatte skattefordelen i lgpet av en
3-5 ars periode, se ogsa note 31.
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14.3 Analyse utsatt skatt gjennom aret

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Netto forpliktelse ved utsatt skatt 1. januar 85,7 58,8
Innregneti resultatregnskapet -453 25,9
Andre inntekter og kostnader (OCI) pensjoner 13,7 139
Innregneti egenkapitalen 0,0 0,0
Omregningsdifferanser og annet -10,1  -12)9
Netto forpliktelse ved utsatt skatt 31.desember 440 85,7
Note 15 - Andre aksjer
Antall
aksjer i
Eierandel Selskapets Moelvens Samlet Bokfort
Belgp i NOK 1000 i % aksjekapital eie palydende verdi 31.12
Eiet av Moelven Industrier ASA;
Tretorget AS 9,0 % 222 200 20 100
Andre 31
Sum Moelven Industrier ASA 131
Eiet av andre konsernselskaper;
Transportfellesskapet @stlandet AS 25,0 % 500 250 100 126
Transportselskapet Nord AS 12,5 % 500 125 63 64
MNAB Holding AB ( Naturbrénsle) 10,7 % SEK 1405 1500 SEK 150 139
Swenskt Limtra AB 33,0 % SEK 100 333 SEK 33 44
Combino AS 1) 66,4 % 151 10000 100 165
Andre 307
Sum gvrige 845
Sum konsern 976
1) Combino AS utelates fra konsolidering da selskapet er stiftet av Moelven Utvikling AS med sikte pa midlertidig eie av majoritet.
Note 16 - Investeringer i tilknyttet selskap
Belgp i NOK mill. 2011 2010
Balansefgort verdi 31.12.10 13.2 10.6
Andel av rets resultat -0.7 -2.3
Tilgang 0.0 5.0
Onregningsdifferanser -0.1 -0.1
Andel av andre inntekter og kostnader 0.0 0.0
Balansefort verdi 31.12.11 12.4 13.2
Belgp i NOK mill.
2010
Navn HiemlandEiendeler Gjeld Inntekt Resultat ~ Bokfert verdi Eierandel
Land Sag AS Norge 9.0 5.8 12.0 -0.4 3.2 30.0%
Weda Skog AB 1) Sverige 2.6 0.0 0.0 0.0 2.6 30.0%
Gamla Weda Skog i Karlstad AB Sverige 258.5 251.2 1119.2 -1.9 7.3 50.0 %
Eco Timber Sverige AB Sverige 0.0 51.0 %
270.1 257.0 1131.2 -2.3 13.2
2011
Navn HiemlandEiendeler Gjeld Inntekt Resultat ~ Bokfert verdi Eierandel
Land Sag AS 2) Norge 9.0 6.5 12.0 -0.7 2.5 30.0 %
Weda Skog AB 1) Sverige 34.0 314 165.4 0.0 2.6 30.0 %
Gamla Weda Skog i Karlstad AB Sverige 21.8 14.5 181.2 0.0 7.3 50.0 %
64.8 52.4 358.6 -0.7 12.4

1) Selskapet har avvikende regnskapsér med balansedato 31.08. Resultatet for 4 ma&neder vil veere uvesentlig for Moelven konsernet. Det er derfor ikke
utarbeidet noen mellombalanse. Selskapet ble stiftet pa slutten av 2010 sa det er ingen sammenligningstall for 2010.
2) Selskapet har ikke avlagt 2011 arsregnskap pr 28.2.2012. Eiendeler og inntekter er tatt inn likt som i 2010. Resultat er hentet fra perioderapportering

fra selskapet.
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Note 17 — Varelager

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Ravarer og innkjgpte halvfabrikata 533.0 563.3
Varer under tilvirkning 131.2 134.1
Ferdig egentilvirkede varer 676.7 611.7
Forskuddsbetaling til leverandgr 3.0 0.4
Sum varelager 13439 1309.6
Belgp i NOK mill.

Varelager wurdert til anskaffelseskost 993.5 865.5
Varelager wurdert til virkelig verdi 350.5 444.1
Sum varelager 13439 1309.6

Bokfart verdi av varelager stilt som sikkerhet i 2011 var NOK 18,3 mill og i 2010 var det NOK 29,3 mill.

Note 18 - Kundefordringer og andre fordringer

Belgp i NOK mill. Note 2011 2010

Kundefordringer

Kundefordringer brutto 951.2 921.8
Avsetning for tap pa kundefordringer -4.7 -4.5
Opptjent ikke fakturert 19 76.9 114.6
Balansefgrte kundefordringer 10235 1031.9
Arets konstaterte tap pa fordringer 1.7 11
Endring i avsetning for tap -0.2 -0.1
Tap pa fordringer i resultatregnskapet 1.9 1.2

Andre fordringer

Merverdiavgift til gode 80.9 88.0
@wrige fordringer 110.6 80.0
Total andre fordringer 1915 168.0

En del av utestdende fordringer er sikret i form av bankgarantier eller annen form for sikkerhet. Det anses ikke & veere
kredittrisiko knyttet til offentlige kunder. Det vises til note 5 Finansiell risikohandtering.

@vrige fordringer bestar av andre periodiseringer, forskuddsbetalinger og driftsrelaterte poster. En stor del av
konsernets kundefordringer er sikret gjennom kredittforsikring.
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Valutanedbrytning av brutto kundefordringer

Belgp i NOK mill. 2011 2010 *
NOK 497,7 482,3
SEK 377,7 366,0
EUR 35,8 34,7
DKK 16,5 16,0
GBP 21,5 20,9
Andre valutaer 1,9 1,9
Sum 951,2 921,8

Aldersfordeling utestaende brutto kundefordringer — forfalt

Belgp i NOK mill. 2011 2010 *
Under 30 dager forfalt 411,8 399,1
31 til 60 dager forfalt 19,2 18,7
61 til 90 dager forfalt 20,7 20,0
91 til 180 dager forfalt 15,0 14,6
Over 180 dager forfalt 3,8 3,7
Totalt forfalte kundefordringer 470,6 456,1
Kundefordringer innenfor kredittvilkar 480,6 465,7
Sum 951,2 921,8

*) 2010 fordeling er gjort utfra forholdsmessig fordeling i 2011. Dette er gjort utfra en kost nytte vurdering og det
faktum at det ikke lenger er risko knyttet til 2010.
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Note 19 - Prosjekter under utfgrelse

Belgp i NOK mill.

Note 2011 2010
Omsetningsfordeling
Prosjektomsetning 1824,3 1 469,9
Senvicekontrakter 189,0 183,1
Salg av varer 726,0 598,7
Sum 2739,3 2 251,7
Resultatfgrt pa prosjekter under utarbeidelse *)
Akkumulerte inntekter 1170,5 1118,6
Akkumulerte palgpte utgifter 1 003,5 932,7
Akkumulert bidrag 167,1 185,9
Tapsprosjekter under utfgrelse **) 38,0 0,0

2011 2010

Opptjent ikke fakturert inntekt 18 76,9 114,6
Forskudd fra kunder 25 73,1 92,1
Kostnadsperiodisering (+ gjeld / - fordring) 20,5 18,8

*) Prosjekter i produksjon, ikke overlevert kunde

**) Forventet tap pa disse prosjektene er resultatfgrt

For prosjekter i fremmedregi foretas det manedlig fakturering, med betaling pr. 30 dager. Faktureringen skjer normalt i
takt med utfgrelsen av arbeidet, men man har ogsa betalingsplaner som ikke samsvarer med fremdriften.

For prosjekter foretas det periodisering av bade inntekter og kostnader. Opptjent inntekt som ikke er fakturert, fares
under posten "Utfart, ikke fakturert". Fakturert inntekt som ikke er opptjent (framtunge betalingsplaner) fgres under
posten "Forskudd fra kunder" under annen kortsiktig gjeld, se note 25.

Pr. prosjekt anvendes bare en av disse postene. Man viser séledes pr. prosjekt netto enten fordring pa kunden eller
gjeld til kunden.

Kostnadsperiodiseringer (Palgpt, ikke bokfart) fares som leverandgrgjeld, mens avsetninger for reklamasjonsarbeid
pa avsluttede prosjekter fares som reklamasjonsavsetninger mv.
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Note 20 - Kontanter og kontantekvivalenter

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Bankinnskudd 31.12. 25,5 26,2
Ubenyttede trekkrettigheter 31.12. 590,3 555,2
Bundne bankinnskudd 0,0 0,0
Kontanter og kontantekvivalenter 31.12. 6158 5814

| kontantstramsanalysen er kun endringer i bankinnskudd tatt med i beregningen av
endringer i likviditet i perioden.

Note 21 - Resultat per aksje og egenkapital per aksje

Resultat per aksje

Resultat per aksje er beregnet ved & dele arsresultatet tilordnet morselskapets aksjonzerer pa et
veid gjennomsnitt av antall utestdende ordingere aksjer gjennom aret, fratrukket egne aksjer.

2011 2010
Arsresultat henfart til Moelvens aksjongerer i NOK mill -83,2 181,11
Gjennomsnittlig antall aksjer i mill 1295 1295
Resultat per aksje -0,64 1,40

Egenkapital per aksje

Egenkapital per aksje er beregnet ved & dele egenkapitalen henfgrt til morselskapets aksjonzerer
pé et veid gjennomsnitt av antall utestdende ordinaere aksjer gjennom aret, fratrukket egne aksjer.

2011 2010
Sum egenkapital henfort til eierne av morforetaket i NOK mill 1526,7 17385
Gjennomsnittlig antall aksjer i mill 129,5 1295
Egenkapital per aksje 11,8 13,4
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Note 22 - Langsiktig gjeld

per 31 Desember

per 31 Desember

Innfris innen 1 ar

Innfris etter 1 &r

Belgp i NOK mill. 2011 2010 2011 2010
Syndikerte lanetrekk - - 1026.3 701.0
Bilaterale 1an 4.9 39.0 21.9 24.9
Finansiell leasing 194 5.6 34.7 54.1
Annen langsiktig gjeld 3.0 2.4 2.2 8.8
Total langsiktig gjeld 27.3 47.0 1085.1 788.8
Ytterligere informasjon om langsiktig gjeld finnes i note 5.1.5 0g 5.1.6
Langsiktig gjeld per valuta
per 31 Desember
Belgp i NOK mill. 2011 2010
NOK 310.6 229.6
SEK 801.8 606.2
Total 1112.4 835.8
Ytterligere informasjon om langsiktig gjeld finnes i note 5.1.5 0g 5.1.6
22.1 —Lan sikret med pant i eiendeler
Belgp i NOK mill. 2011 2010
Kassekreditt 0.0 11.2
Langsiktige 1&n 23.3 63.9
Sum 23.3 75.1
22.2 — Bokfert verdi av pantsatte eiendeler
Belgp i NOK mill. 2011 2010
Maskiner og anlegg 19.0 68.8
Bygninger 10.0 34.8
Tomter 2.3 5.6
Varebeholdninger 18.3 29.3
Kundefordringer 6.3 6.8
Sum 55.8 145.3
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Note 23 - Pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser
Pensjonsordninger

De balansefgrte pensjonsmidler og -forpliktelser
gjelder hovedsakelig konsernets norske selskaper.

Konsernets ytelsesordning ble lukket i 2005 og er i sin
helhet knyttet til norske arbeidstakere.
Ytelsesordningen har en pensjonsdekning pa omlag
60 % av sluttlenn ved fylte 67 ar og full opptjeningstid
pa 30 ar. Alle nyansatte i Norge blir tilsluttet
innskuddsbasert pensjonsordning.

Innskuddsordningen har risikodekning ved ufgrhet pa
omlag 60 prosent (med fripoliseopptjening) og er en
lgsning som er bedre enn de lovpalagte
minimumslgsninger vedrgrende pensjon. Over
halvparten av konsernets ansatte er na en del av
innskuddsordningen.

Konsernet er pliktig til & ha tjenestepensjonsordning
etter lov om obligatorisk tjenestepensjon.
Pensjonsordningene oppfyller kravene etter denne
loven.

Sikrede ordninger

For noen av konsernets sikrede pensjonsordninger er
pensjonsmidlene st@rre enn pensjonsforpliktelsene.
Overfinansieringen i disse ordningene er vurdert til &
veere anvendbar etter lov om foretakspensjon.

Usikrede ordninger

Usikrede ordninger er i hovedsak relatert til
avtalefestet pensjon (AFP) og er beregnet i henhold til
NRS om pensjonskostnader. Den gamle AFP-
ordningen ble vedtatt avviklet i 2010. Som en fglge av
lovendringen ble AFP forpliktelsen redusert med cirka
NOK 25 mill i 2010. Det foreligger ingen usikrede
pensjonsforpliktelser som ikke er hensyntatt i
ovennevnte beregning.

Den nye AFP - ordningen ble etablert i avtale som LO
og NHO inngikk 2. april 2008 som en del av
lannsoppgjaret. | avtalen ble det forutsatt at staten

23.1 — gkonomiske og aktuarielle forutsetninger

Falgende gkonomiske forutsetninger er lagt til grunn:

skulle bidra til at pensjonsnivaet (summen av
folketrygd og ny AFP) minst skulle tilsvare nivaet pa
gammel AFP. Ordningen er etablert gjennom
vedtekter for fellesordningen for avtalefestet pensjon
(AFP). Ny AFP beregnes som et livsvarig tillegg til
alderspensjon fra folketrygden med mulighet for &
kombinere pensjon og arbeidsinntekt uten avkortning
av pensjonen. Den nye AFP- ordningen i privat sektor
er etablert som en felles ordning (Fellesordningen for
AFP) ved at de tre ordningene (LO, Spekter og
finansnaeringen) er slatt sammen. Ny AFP- ordning er
definert som er ytelsesbasert flerforetaksordning i
regnskapsmessig sammenheng. Foretaket har gitt
sine ansatte et lgfte om en livsvarig pensjon pa et
fastsatt niva.

Sa langt ligger det ikke tilstrekkelig informasjon til at
beregning kan gjennomfares.

Ny APF vil bli finansiert gijennom en arlig premie som
fastsettes som en prosent av lgnn mellom 1 og 7,1G.
Premien for 2011 er fastsatt til 1,4 % og for 2012 til
1,75 %. Premien er lik pensjonskostnaden.

Konsernets utenlandske selskaper

Mange av konsernets utenlandske selskaper gir sine
ansatte et pensjonstilbud ut fra avtalte individuelle
innskuddsbaserte pensjonsplaner.

| Sverige inngar de fleste ansatte i en kollektiv
tienestepensjonsavtale. Ordningene er definert som
en flerforetaksplan ("multi-employer plan”).
Tjenestemenn fadt far 1979 inngar i en ITP lgsning
(Individuell Tjeneste Pensjon) som ogséa er definert
som en ytelsesplan. P& grunn av manglende mulighet
for pélitelig méling av ytelsesnivaet innenfor disse
planene er det ikke tilstrekkelig med informasjon pa
individbasis til & regnskapsfgre planene som
ytelsesordninger. Planene er i henhold til god
regnskapsskikk regnskapsfart som om de er
innskuddsbaserte ordninger. Tjenestemenn som er
fadt etter 1979 inngar i en ITP ordning som er definert
som premiebasert og er derav regnskapsmessig
behandlet som innskuddsbaserte ordninger.

2011 2010

Avkastning pa pensjonsmidler
Diskonteringsrente

Arlig lennsvekst

Arlig G-regulering

Arlig regulering av pensjoner under utbetaling
Uttakstilbgyelighet AFP

Gjennomsnittlig arbeidsgiveravgiftssats

480% 5,00 %
330% 4,00%
400% 4,00 %
375% 3,75%
250% 2,50%
50,00 % 50,00 %

1410% 1410%
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23.2 - Bokfgrt pensjonsforpliktelse

Belgp i NOK mill.

2011 2010
Naverdi av de sikrede pensjonsforpliktelsene 459.3 402.8
Nawerdi av de usikrede pensjonsforpliktelsene 47.4 56.5
Total naverdi av pensjonsforplktelsene 506.7 459.4
Virkelig verdi av pensjonsmidlene 325.8 310.1
Arbeidsgiverawift av netto pensjonsforpliktelse -24.4 -20.4
Bokfgrt pensjonsforpliktelse -205.3 -169.7
| balansen er pensjonsforpliktelsen fart brutto med felgende belgp: 2011 2010
Pensjonsmidler 4.3 0.0
Pensjonsforpliktelse 209.6  169.7
23.3 — Pensjonskostnader
Belgp i NOK mill. 2011 2010
Arets opptjening av pensjonsrettigheter 16.2 15.7
Rentekostnad pa pensjonsforpliktelsene 17.8 18.2
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene -15.5 -18.1
Resultatfert nettoforpl. Ved overgang til ny AFP-ordning 0.0 -26.9
Resultatfgrte planendringer og awkorting -0.5 -1.4
Administrasjonskostnader 3.6 3.5
Arbeidsgiverawift 3.0 2.6
Pensjonskostnad sikrede og usikrede ytelsesordninger 24.6 -6.4
Innskuddspensjonskostnader og andre pensjonskostnader 40.0 24.5
Resultatfgrt pensjonskostnad (netto) 64.6 18.1
Herav utgjer pensjonskostnad beregnet for avtalefestet pensjon (AFP 1.6 -21.3
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23.4 — Pensjonsforpliktelser og pensjonsmidler

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Sikrede Usikrede Sum Sikrede Usikrede Sum
Endring brutto pensjonsforpliktelse:
Pensjonsforpliktelse 1.1. 402.8 56.5 459.4 3555 80.7 436.2
Nawverdi av arets pensjonsopptjening 16.2 0.0 16.2 14.5 1.2 15.7
Rentekostnad p& pensjonsforpliktelsene 15.9 1.9 17.8 15.8 2.4 18.2
Innbetalinger 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Aktuariell gevinster og tap 35.8 5.8 41.6 26.8 1.9 28.7
Pensjonsutbetalinger -11.4 -16.4 -27.8 -10.4 -5.9 -16.3
Forpliktelser overtatt gjennom virksomhetssammenslutninger 0.0 -0.4 -0.4 0.7 -23.8 -23.1
Awkorting 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Brutto pensjonsforpliktelse 31.12 459.3 47.4  506.7 402.8 56.5 459.4
Endringer brutto pensjonsmidler:
Virkelig verdi pensjonsmidler 1.1 308.5 308.5 300.7 300.7
Forventet akastning pa pensjonsmidler 15.5 15.5 18.1 18.1
Aktuariell gevinster og tap -6.2 -6.2 -18.1 -18.1
Premieinnbetalinger 18.2 18.2 18.0 18.0
Utbetaling av pensjoner/fripoliser -11.4 -11.4 -10.2 -10.2
Virksomhetssammenslutning 0.0 0.0 0.1 0.1
Virkelig verdi pensjonsmidler 31.12 324.6 324.6  308.5 308.5
20111) 2010
Den faktiske avkastningen pa pensjonsmidlene var 30% 57%

1) Beregning av den forventede avkastningen er basert pa avkastning fierde kvartal 2011.

Faktisk avkastning per 31.12.2011 viser en verdijustert og bokfart avkastning i kollektivportefglien pd henholdsvis 2,4 og 3,5 prosent. Dette betyr at

aktuar i beregningene har tatt hensyn til at tilfgrt avkastning ikke forventes mer enn det man er garantert i form av grunnlagsrenten dvs. 3 %.

23.5 - Investeringsprofil pensjonsmidler pa slutten av aret (veid gjennomsnitt)

Hovedkategori 20111) 2010

Aksjer 10,4% 18,7 %
Obligasjoner 48,6 % 48,6 %
Fast eiendom 18,0% 17,6 %
Annet 23,0% 15,1 %
Sum 100,0 % 100,0 %

1) Fordelingen i 2011 er pr 30.09.2011 da endelig fordeling pr 31.12.2011 ikke foreligger fra aktuar pa tidspunkt for regnskapet

23.6 - Sensitivitetsanalyse:

Tabellen nedenfor viser estimat for potensielle effekter ved en endring i visse forutsetninger for ytelsesbaserte
pensjonsplaner i Norge. Estimatene er basert pa fakta og omstendigheter per 31.12.2011. Faktiske resultater kan i
vesentlig grad avvike fra disse estimatene.

Pensjons
Belgp i NOK mill. Diskonteringsrente| Lgnnsregulering G-regulering regulering
Endring i pensjon: -1% +1% -1% +1% -1% +1% -1% +1%
Netto pensjonsforpliktelse 66.0 -63.7 -54.1 52.3 21.3 -42.9 -44.5 39.6
Periodens netto pensjonskostnad 0.8 -0.9 -5.1 6.5 3.1 -3.4 -5.8 7.7
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Note 24 - Garantiavsetninger

Garantiansvar pa prosjekter

Garantiavsetninger 2011 2010
Garantiavsetning pr 1.1 11,1 10,8
Benyttet i Igpet av aret -16 -0,9
Reversertilgpet av aret -06 -05
Avsatti lgpet av aret 2,1 1,7
Garantiavsetninger 31.12 11,0 111
Andre garantiansvar

2011 2010
Lanegarantierfinansielle garantier 595 47,0
Note 25 - Annen kortsiktig gjeld
Annen kortsiktig gjeld Note 2011 2010
Forskudd fra kunder 19 73,1 92,1
Palgpte feriepenger 150,7 135,2
Bonusavsetninger 97,9 80,0
Palgpte kostnader og annen kortsiktig gjeld 312,0 2316
Sum annen kortsiktig gjeld 633,6 538,9

Forskudd fra kunder gjelder fakturert inntekt pa prosjekter, som ikke er opptjent (fakturert, ikke utfart).

Det vises ogsa til note 19 prosjekter.
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Note 26 - Finansielle instrumenter

26.1 Bokfgrt verdi av finansielle eiendeler og forpliktelser fordelt per kategori: 31.12.2011
Virkelig verdi
m/verdiendring
NOK mill Fordringer over resultat Bokfgrt verdi Virkelig verdi
Finansielle fordringer
Kundefordringer 946.5 0.0 946.5 946.5
Andre fordringer 1915 0.0 1915 1915
Finansielle instrumenter 0.0 4.0 4.0 4.0
Bankinnskudd o .I . 255 0.0 255 255
Total 1163.5 4.0 1167.5 11675
Finansiell gjeld Virkelig verdi
balansefort til m/verdiendring
NOK mill amortisert kost over resultat Bokfgrt verdi Virkelig verdi
Finansiell gjeld
Gjeld til kreditinstitusjoner 1053.3 0.0 1053.3 1053.3
Finansiell leasinggjeld 54.1 0.0 54.1 54.1
@vrig langsiktig gjeld 5.0 0.0 5.0 5.0
Finansielle instrumenter 0.0 65.8 65.8 65.8
Leverandgrgjeld 536.8 0.0 536.8 536.8
Kassakreditt 0.0 0.0 0.0 0.0
Total 1649.2 65.8 1715.1 1715.1
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Bokfgrt verdi av finansielle eiendeler og forpliktelser fordelt per kategori: 31.12.2010

Virkelig verdi
m/verdiendring

NOK mill Fordringer over resultat Bokfart verdi Virkelig verdi
Finansielle fordringer
Kundefordringer 917.3 0.0 917.3 917.3
Andre fordringer 168.0 0.0 168.0 168.0
Finansielle instrumenter 0.0 23.1 23.1 23.1
Bankinnskudd o .| . 26.2 0.0 26.2 26.2
Total 11115 23.1 1134.6 1134.6

Finansiell gjeld Virkelig verdi

balansefort til m/verdiendring
NOK mill amortisert kost over resultat Bokfart verdi Virkelig verdi
Finansiell gjeld
Gjeld til kreditinstitusjoner 765.3 0.0 765.3 765.3
Finansiell leasinggjeld 59.7 0.0 59.7 59.7
@vrig langsiktig gjeld 11.2 0.0 11.2 11.2
Finansielle instrumenter 0.0 25.7 25.7 25.7
Leverandgrgjeld 482.1 0.0 482.1 482.1
Kassakreditt 79.0 0.0 79.0 79.0
Total 1397.3 25.7 1423.0 1423.0
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26.2 Nominell verdi av finansielle instrumenter

Per 31 Desember
NOK mill 2011 2010

Rentederivater

Forfall under 1 ar 0.0 87.1
Forfall 2 -5 ar 345.8 130.6
Forfall 6 - 10 &r 354.5 195.9
Total 700.3 413.6

Valutaderivater, terminkontrakter for salg av fremmed valuta

Forfall 0-6 md 149.1 171.2
Forfall 7-12 md 26.4 52.6
Forfall >12 md 0.0 8.3
Total 175.5 232.1

Valutaderivater, terminkontrakter for kjgp av fremmed valuta

Forfall 0-6 md 77.1 74.4
Forfall 7-12 md 1.8 7.9
Forfall >12 md 0.0 0.0
Total 78.9 82.3

Kraftderivater

Forfall under 1 ar 31.1 29.0
Forfall 1-2 ar 44.8 30.7
Forfall 3-4 ar 3.1 0.0
Total 78.9 59.7

Kraftderivater behandlet etter unntaksregel i IAS 39 om innkjap til

eget bruk:

Forfall under 1 ar 22.8 26.4
Forfall 1-2 &r 29.3 37.2
Forfall 3-4 ar 9.2 9.7
Total 61.3 73.4

Tabellen viser nominell brutto verdi i NOK. Salg av fremmed valuta er salg av fremmed valuta mot henholdsvis NOK
og SEK. Beregning av nominell verdi i NOK er gjort ved & benytte nominell SEK verdi omregnet til NOK etter
balansedagens kurs. Kjgp av fremmed valuta gjelder i hovedsak salg av SEK mot NOK, samt salg SEK mot EUR.
Kraftkontrakter er kjgpte terminkontrakter for elektrisk kraft.
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26.3 Virkelig verdi nivaer
Niva 1: Notert pris i et aktiv marked for en identisk eiendel eller forpliktelse

Niva 2: Verdsettelse basert pa andre observerbare faktorer enn notert pris (brukt i niva 1) enten direkte
eller indirekte (utledet fra priser) for eiendelen eller forpliktelsen.

Niva 3: Verdsettelse basert pa faktorer som ikke er hentet fra observerbare markeder.
(Ikke-observerbare forutsetninger)

26.4 Virkelig verdi malinger regnskapsfart i oppstillingen av finansiell stilling

Tabellen under viser finansielle instrumenter til virkelig verdi etter verdsettelsesmetode.

31.12.2011

NOK mill. Nivdl Nivd2 Nivd3 Total
Eiendeler

Finansielle instrumenter til valutasikring 0.0 4.0 0.0 4.0
Sum eiendeler 0.0 4.0 0.0 4.0
Forpliktelser

Finansielle instrumenter til rentesikring 0.0 55.1 0.0 55.1
Finansielle instrumenter til prissikring av el .kraft 10.7 0.0 0.0 10.7
Sum forpliktelser 10.7 55.1 0.0 65.8

Forpliktelser etter unntaksregel i IAS 39 *

Finansielle instrumenter til prissikring av el .kraft 5.8 0.0 0.0 5.8
Sum ikke bokfgrte forpliktelser 5.8 0.0 0.0 5.8
31.12.2010

NOK mill. Nivdl Nivd2 Nivd3 Total
Eiendeler

Finansielle instrumenter til valutasikring 0.0 10.6 0.0 10.6
Finansielle instrumenter til prissikring av el .kraft 14.5 0.0 0.0 14.5
Sum eiendeler 14.5 10.6 0.0 25.1
Forpliktelser 0.0 0.0 0.0 0.0
Finansielle instrumenter til rentesikring 0.0 25.4 0.0 25.4
Sum forpliktelser 0.0 25.4 0.0 25.4

Eiendeler etter unntaksregel i IAS 39 *
Finansielle instrumenter til prissikring av el .kraft 19.2 0.0 0.0 19.2
Sum ikke bokfgrte eiendeler 19.2 0.0 0.0 19.2

*) Instrumentene er i henhold til unntaksregelen i IAS 39 om innkjap til eget forbruk holdt utenfor regnskapet.
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Note 27 - Aksjekapital og overkursfond

Siste endring i morselskapets aksjekapital skjedde i 2004:

Endring i Total
aksjekapitali aksjekapital i Endring i Sum antall
Ar Type endring NOK mill. NOK mill. antall aksjer aksjer
2004 Rettetemisjon for ervervav Are-Gruppen 52,5 647,7 10500000 129542384

Moelven Industrier ASA med datterselskaper har per 31.12.11 en beholdning av egne aksjer pa samlet 1 100 aksjer.

Aksjoneeroversikt per 31.12.10

Antall aksjer 129 542 384
Antall egne aksjer 1100
Antall stemmeberettigede aksjer 129 541 284
Palydende NOK 5,-
Aksjekapital 647 711 920
Antall aksjer i gjennomsnitt 129 541 284

Aksjoneeroversikt per 31.12.11

Antall aksjer 129 542 384
Antall egne aksjer 1100
Antall stemmeberettigede aksjer 129 541 284
Palydende NOK 5,-
Aksjekapital 647 711 920
Antall aksjer i gjennomsnitt 129541 284
Eierandel av
stemme-

berettige aksjer
Aksjonaerer Antall aksjer i prosent
Glommen Skog BA Norge 32 486 396 25,08 %
Eidsiva Vekst AS Norge 30803177 23,78 %
Agri Ml AS Norge 20535 452 15,85 %
Viken Skog BA Norge 15378530 11,87 %
Migsen Skog BA Norge 15221 334 11,75 %
AT Skog BA Norge 9442 026 7,29 %
Havass Skog BA Norge 5202 676 4,02 %
7 stgrste eiere 129 069 591 99,64 %
@gwrige 949 aksjoneerer 471 693 0,36 %
Sum 956 aksjoneerer 129 541 284 100,00 %
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Note 28 - Godtgjarelse til konsernledelsen, styret og bedriftsforsamlingen

28.1 — Aksjer i Moelven Industrier ASA eiet av medlemmer av bedriftsforsamlingen, styret og konsernledelsen

Bedriftsforsamlingen

Even Mengshoel (leder)
Mikael Lgken

Olav A. Veum

Rolf Th. Holm
Gudbrand Gulsvik
Maren Kyllingstad

Thor Svegarden

John Arne Ulvan

Rolf Ellevold *)

Ann Christine Léfborg *)
Lennart Perez*)

Bjarne Undem *)

*) Ansattes representanter

28.2 — Erkleering om fastsettelse av lgnn og annen godtgjgrelse til konsernledelsen

Bakgrunn

1266

[eNelNelNelNelNolNolNolNeNeNel

Varamedlemmer

Marit Olive Lindstad
Bgrre Rogstadkjeernet
Knut Aas

Thorvald Grini

Helge Evju

Anne Nyseether Sagstuen
Ola Syverinsen

Jan Kollsgard

Trond Sgnes *)

Ove Gunnarsson *)
Jorgen Weman *)
John-Inge Lorentsen *)

*) Ansattes representanter

I henhold til allmennaksjeloven §6-16a har Styret i
Moelven Industrier ASA utarbeidet erklaering om
fastsettelse av lgnn og annen godtgjgrelse til ledende
ansatte innen konsernet. Erklaeringen som ble vedtatt
i Generalforsamling 9. mai 2011 har veert
retningsgivende for regnskapsaret 2011. Likelydende
erkleering som vil bli fremlagt for Generalforsamlingen
til behandling 24. april 2012, vil veere retningsgivende

for regnskapséret 2012.

Folgende personer omfattes

Erkleeringen omfatter konsernledelsen i Moelven
Industrier ASA. Med konsernledelsen menes

konsernsjef og divisjonssjefer.

Generelt

Moelven skal ha et lgnnsniva og gvrige
ansettelsesvilkar som er ngdvendig for & kunne
beholde og rekruttere en ledelse med god

kompetanse og kapasitet til & n& de méalsetninger som

er satt.

Lann

Moelven har som hovedprinsipp at ledende ansatte
skal ha fast lgnn. Lgnnen justeres arlig, normalt med

virkning fra 1. juli.

[elelelNoNe oo NeNeNeNeNo)

Styret

Sverre Leiro

Egil Magnar Stubsjgen
Elisabeth Krokeide
Terje Johansen
Elisabeth Bjare

Martin Fauchald *)
Gunde Haglund *)

Varamedlemmer

Per Simon Slettebg
Heidi Ekrem

Lars Hakan Karlsson *)

Iver Melby *)

*) Ansattes representanter

Andre naturalytelser
Moelven skal ha andre ytelser i form av for eksempel
fri bil, fri avis og fri telefoni der hvor dette underletter
arbeidet og anses som rimelig i forhold til praksis i

markedet for gvrig.

O OO 0o OoOo

O O oo

Konsernledelsen

Hans Rindal 1106
Johan Padel 750
Bjarne Hgnningstad 750
Lars Atterfors 750

Fellestjenester

Morten Kristiansen 500
Kristin Vitsg Bjgrnstad 500
Morten Sveiverud 405
Olof Siden 133

Bonuser og andre variable elementer i
godtgjerelsen
Utover hovedprinsippet med fast lgnn gnsker styret at
det skal veere mulig & tilby andre variable former for
godtgjarelse i tilfeller hvor dette finnes
hensiktsmessig. Bonuser kan brukes i begrenset
utstrekning og etter spesiell avtale, og skal vaere
direkte avhengig av driftsresultatet.

Godtgjarelse knyttet til aksjer m.v.

Moelven har ikke former for godtgjgrelse som er
knyttet til aksjer eller utviklingen av aksjekursen for
selskap innen konsernet, herunder aksjer,
tegningsretter og opsjoner. Ved eventuell etablering
av slike ordninger, skal ordningen omfatte et stort
antall ansatte og slike godtgjarelser skal utgjare en
mindre andel enn den faste Ignnen.
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Pensjonsordninger 18 maneder med fradrag fra lgnn opptjent hos

Moelven skal ha pensjonsvilkar som er pa nivd med eventuell ny arbeidsgiver i denne perioden.
markedet i hjemlandet for gvrig. Nyansatte skal

tilsluttes innskuddbaserte pensjonsordninger. Moelven Foreg&ende regnskapsar

skal legge til grunn valgfrihet for ansatte som tidligere Lederlgnnspolitikken i foregdende regnskapsar har
har hatt ytelsesbaserte pensjonsordninger. veert i trdd med innholdet i denne erkleering.
Etterlennsordninger Styret forbeholder seg retten til & fravike disse

Ved krav fra selskapets side om umiddelbar retningslinjene dersom det i enkelttilfeller finnes
fratredelse skal ledelsen som standard ha rett til lznn i vektige grunner for dette. Hvis styret fraviker

retningslinjene skal dette begrunnes i styreprotokollen.

28.3 — Ytelser til ledende personer

Belgp i NOK 1000, utbetalt i regnskapsaret
Pensjons-  Andre
Lonn kostnader  ytelser
Godtgjerelse til:

Konsernsjef Hans Rindal 2386.8 276.3 77.4
Johan Padel, divisjonssjef Timber 1865.9 196.7 192.5
Bjarne Henningstad, divisjonssjef Wood 1469.3 135.7 152.7
Lars Atterfors, divisjonssjef Byggsystemer 1438.5 364.0 52.0
Sum 7 160.5 972.7 474.6

Konsernsjef og divisjonssjefene i Timber og Wood har ved opphgr av ansettelsesforholdet 18 maneders etterlgnn
med fradrag for Ignn fra ny stilling/arbeidsgiver. Divisjonssjef i Byggsystemer har en tilsvarende avtale som gjelder i
12 maneder.

28.4 — Godtgjarelse til styret og bedriftsforsamlingen

Belgp i NOK 1000, utbetalt i regnskapsaret 2011 2010
Godtgjarelse til styret 908,8 915,0
Godtgjarelse til bedriftsforsamlingen 287,8 290,0

Styrets leder mottar NOK 290 000 og styrets medlemmer NOK 110 000 i arlig godtgjarelse. Styrets varamedlemmer
mottar NOK 5 500 per mgte.

Bedriftsforsamlingens leder mottar NOK 50 000 i arlig godtgjgrelse. Bedriftsforsamlingens medlemmer og
varamedlemmer mottar NOK 5 500 per mgte.
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Note 29 - Aksjoneeravtale og neerstaende parter

29.1 Aksjoneeravtale

Aksjekapitalen i Moelven Industrier ASA bestar av 129
542 384 aksjer

palydende NOK 5 og det er en aksjeklasse. Totalt er
aksjene fordelt pa

956 aksjoneerer, hvorav de 7 stgrste, Eidsiva Vekst
AS, Felleskjgpet Agri BA gjennom selskapet Agri Mi
AS, og skogeierandelslagene Glommen Skog BA,
Mjgsen Skog BA, Havass Skog BA, AT Skog BA og
Viken Skog BA, kontrollerer til sammen 99,6 prosent.
Mellom disse aksjonaerene foreligger det en
aksjonaeravtale. Aksjongeravtalen har klausuler som
blant annet fastslar at konsernet skal drives videre
som en selvstendig enhet med et langsiktig perspektiv
og med fortsatt fokus p& Skandinavia som
hovedmarked. Avtalen inneholder ogsa bestemmelser
vedrgrende styresammensetning, utbyttepolitikk,
strategiske fokusomrader og aksjeoverdragelser.

29.2 Neerstédende parter

Pa enkelte omrader innenfor den ordinzere
virksomheten til konsernet gjgres det transaksjoner
med eierne. Dette gjelder blant annet kjgp av tammer,
hvor de norske skogeierandelslagene er leverandar.
Det vil ogsa forega leveranser av biobrensel fra
Moelven konsernet til bioenergi anlegg eiet av Eidsiva
Energi AS, med mulig tilbakekjgp av bioenergi til
Moelvens industri i tilknytning til energianlegget. |
tillegg formidler Eidsiva Energi Marked AS elektrisk
kraft til Moelvens norske industrivirksomheter. Felles
for alle disse transaksjonene er at et prinsipp om
armlengdes avstand skal legges til grunn. Der hvor
andre aktgrer kan tilby bedre priser og/eller
betingelser, vil disse bli benyttet. Av Moelvens
samlede innkjgpsbehov av tammer pa 4 mill m3fub
kommer cirka 40 prosent av volumet via de norske
skogeierandelslagene.

Moelvens leveranse av energirastoff til Eidsivas
bioenergianlegg utgjar pa arsbasis mellom 40 og 50
GWh, mens tilbakekjgp av energi utgjgr mellom 20 og
30 GWh. Netto leveranse av energirastoff blir 20
GWh.

Omfanget av formidlingen av elektrisk kraft tilsvarer
cirka 40 prosent av Moelvens samlede forbruk pa 185
GWh.

Moelven har lang tradisjon for & drive sin virksomhet i
overensstemmelse med alle lover og etiske
retningslinjer i neeringslivet, og er av den oppfatning at
konkurranse er positivt for alle neeringslivets parter.
For & bidra til & opprettholde denne kulturen, er det
utarbeidet etiske retningslinjer og retningslinjer for
overholdelse av Konkurranselovgivningen.
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Note 30 - Konsernselskaper

Falgende selskaper inngér i konsernregnskapet. Oversikten er gruppert for & vise hvilke selskaper som inngar i de fire
divisjonene. Bokfgrt verdi viser hva selskapet er bokfart til, men oversikten viser ikke hvem som eier de ulike
selskapene.

Selskapets Antall aksjer i Bokfart verdi
Belgp i NOK 1000 Eierandel i % aksjekapital Moelvens eie 31.12.
Timber
Moelven Timber AS 100,0 % 20 000 2000 18 005 *
Moelven Valer AS 100,0% 48 000 4800 48 005 *
Moelven Numedal AS 100,0 % 10 000 1000 10 005 *
Moelven Laten AS 100,0 % 12 000 1200 12 005 *
Moelven Mjgsbruket AS 100,0 % 12 000 12 000 15990 *
Moelven Telemarksbruket AS 51,0 % 10 000 510 5490 *
Moelven Valdsen AB 100,0 % 50 000 SEK 500 000 130515 **
Moelven Dalatra AB 100,0 % 20 000 SEK 200 000 47 856 **
Moelven No6ssemark Tra AB 100,0 % 300 SEK 3000 48 918 **
Moelven Arjang S&g AB 100,0 % 300 SEK 3000 43 505 **
Moelven Notnas AB 100,0 % 3250 SEK 650 000 43 505 **
Moelven Norsalven AB 100,0 % 3500 SEK 35000 30 454 **
Moelven Ransbysagen AB 100,0 % 1000 SEK 10 000 14 792 **
Moelven Component AB 100,0 % 2580 SEK 25 800 6 783 **
Moelven Profil AS 100,0 % 15000 15 000 15030 *
UJ-Trading AB 100,0 % 1500 SEK 15000 7 831 **
Moelven Tom Heurlin AB 100,0 % 1500 SEK 15000 17 402 **
Moelven Deutschland GmbH 100,0 % 110 EUR 11 217 *
Moelven Nederland B.V. 100,0 % 36 EUR 360 317 *
Wood
Moelven Wood AS 100,0 % 5500 5500 10 000 *
Moelven Wood AB 100,0 % 9 000 SEK 90 000 13 084 **
Moelven Van Severen AS 100,0 % 35000 3500 35005 *
Moelven @sterdalsbruket AS 100,0 % 20 000 2 000 20 005 *
Moelven Soknabruket AS 100,0 % 30000 3000 32511 *
Moelven Langmoen AS 100,0 % 18 000 1800 37 156 *
Moelven Eidswvoll AS 100,0 % 8 500 850 18 500 *
Moelven Treinterigr AS 100,0 % 3500 3500 8482 *
Moelven Danmark A/S 100,0 % 5000 DKK 50 000 12417 *
Moelven Are AS 100,0 % 300 100 50116 *
Moelven Eidsvold Veerk AS 100,0 % 32500 32500 35578 *
Moelven Trysil AS 100,0 % 15600 15 600 35634 *
Moelven Sar Tre AS 100,0 % 8 487 8 487 50 000 *
Moelven Granvin Bruk AS 87,95 % 1490 2621 14764 *
Moelven List AB 100,0 % 5500 SEK 55000 19 172 **
Moelven Varmlands Tra AB 100,0 % 3000 SEK 3000 28 626 **
Moelven Notnds Wood AB 100,0 % 3800 SEK 38 000 13 400 **
Moelven Valdsen Wood AB 100,0 % 20100 SEK 201 000 24 700 **
Moelven Edanesagen AB 100,0 % 400 SEK 4 000 67 803 **
Moelven Lovene AB 100,0 % 5000 SEK 50 000 4 351 **
Moelven Vanerply AB 100,0 % 20 000 SEK 5000 17 402 **
Moelven Wood Prosjekt AS 100,0 % 300 3000 11000 *
Moelven Malm® AB 100,0 % 1200 SEK 1200 3915 Fxwkrx
Moelven Iso3 AS 845 % 6 750 NOK 5700 7 60Q *xxx*
Moelven Wood Skandinavia AS 100,0 % 500 50 462 *
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Selskapets Antall aksjer i Bokfgrt verdi

Belgp i NOK 1000 Eierandel i % aksjekapital Moelvens eie 31.12.
Byggsystemer

Moelven Limtre AS 100,0 % 11 000 11 000 43028 *
Moelven Téreboda AB 100,0 % 12 000 SEK 120 000 41 765 **
Moelven ByggModul AS 100,0 % 31688 158 440 85299 *
Moelven Byggmodul AB 100,0 % 5000 SEK 50 000 68 648 **
Moelven Byggfinansiering AS 100,0 % 1000 100 4000 *
Moelven Byggfinansiering AB 100,0 % 275 SEK 2750 6 999 **
Moelven Nordia AS 100,0 % 22000 2200 95 000 *
Moelven Eurowand AB 100,0 % 40 000 SEK 40 000 39677 **
Moelven Nordia Prosjekt AS 100,0 % 232 NOK 232 4 250 ****
Moelven Elektro AS 100,0 % 8 000 40 000 12 000 *
Moelven Elektro AB 100,0 % 100 SEK 1000 1827 **
Moelven U.K. Ltd 100,0 % 50 GBP 49 999 1*
Moelven Massivire AS 100,0 % 21 200 NOK 21200 10 ***
dvrige

Moelven Industrier AB 100,0 % 197 046 SEK 19 704 581 241 406 *
Moelven Skog AB 100,0 % 5000 SEK 400 21 753 **
Moelven Virke AS 100,0 % 5000 50 000 4546 *
Moelven Bioenergi AS 100,0 % 6 000 6 000 6 800 *
Vanerbransle AB 77,8 % 336 SEK 2613 2103 **
Moelven Utvikling AS 70,0 % 1000 700 700 *
Skare Kontorshotell AB 100,0 % 100 SEK 1000 631 **
Moelven Malmé Holding AB 100,0 % 2580 SEK 2580 13488 **
Hen Neaeringspark AS 100,0 % 10 000 1000 6 655 *

*) Selskapet er eid av Moelven Industrier ASA

**) Selskapet er eid av Moelven Industrier AB

***) Selskapet er eid av Moelven Limtre AS

***%) Selskapet er eid av Moelven Nordia AS

**xix) Selskapet er eid av Moelven Wood AS

**kxkr) Selskapet er eid av Moelven Malmé Holding AB

Note 31 - Hendelser etter balansedagen
Danmark:

Moelven Danmark har i et styremgte 16. januar 2012 besluttet en betydelig nedbemanning. Dette innebaerer avvikling
av virksomheten i Odense, samt en reduksjon pa 5 i antall funksjonzerer. | alt 19 personer er bergrt. Arsaken er lav
aktivitet i den danske byggebransjen og derav lav etterspgrsel av Moelvens produkter. Samlet sett opprettholdes
virksomheten i Moelven Danmark med 22 ansatte. Selskapet vil fortsette med salg og distribusjon av Moelvens
produkter. Reduksjonene omfatter ikke det nye satsningsomradet Studio trebekledning, hvor selskapet fortsetter med
de planene som er lagt.

Alle bergrte ansatte jobber ut sine oppsigelsestider.

Moelven arsrapport 2011 73



Note 32 - Forklaring overgang til IFRS
Dette er selskapets farste konsernregnskap avlagt i henhold til internasjonale regnskapsstandarder (IFRS).

Regnskapsprinsipper som beskrevet i note 3 er anvendt i utarbeidelsen av selskapets konsernregnskap for 2011, for
sammenlignbare tall for 2010 og for utarbeidelsen av IFRS apningsbalanse pr. 1. januar 2010, som er konsernets
konverteringsdato fra Norske regnskapsprinsipper (NGAAP) til IFRS.

| forbindelse med utarbeidelsen av IFRS apningsbalanse har konsernet foretatt noen justeringer av regnskapstall i
forhold til det som er blitt rapportert tidligere i henhold til NGAAP. Effekten av overgangen fra NGAAP til IFRS pa
konsernets finansielle stilling, konsernets resultat og konsernets kontantstrgm er forklart neermere i denne noten.

Avstemming av overgangseffekter

Belgp i NOK mill. Note 01.01.2010
Effekt
overgang til
NGAAP IFRS IFRS
EIENDELER
Utsatt skattefordel 73 73
Goodwill 0,0 0,0
Andre immaterielle eiendeler 6,0 6,0
Sum immaterielle eiendeler 13,3 13,3
Tomter 67,7 67,7
Bygninger og annen fast eiendom 312,7 312,7
Maskiner og anlegg D 9129 57,2 970,1
Driftslgs gre, inventar, verktay, kontormaskiner og lignende 43,4 43,4
Sum varige driftsmidler 1336,7 57,2 13939
Investeringer i tilknyttet selskap 10,6 10,6
Investeringer i aksjer og andeler 10 1,0
Obligasjoner og andre fordringer 0,2 0,2
Netto pensjonsmidler C 334 -33,4 0,0
Sum finansielle anleggsmidler 45,2 -33,4 11,8
Sum anleggsmidler 1395,2 23,8 1419,0
Varebeholdninger 898,6 898,6
Kundefordringer B 7325 40,6 7731
Andre fordringer 143,1 143,1
Sum fordringer 875,6 40,6 1814,8
Finansielle derivater 10,3 -3,8 6,5
Bankinnskudd og kontanter 70,5 70,5
Sum omlgpsmidler 1855,0 36,8 1891,8
GJELD OG EGENKAPITAL
Selskapskapital 647,7 647,7
Egne aksjer 0,0 0,0
Overkursfond 180,7 180,7
Opptjent egenkapital ACE 784,0 -38,1 745,9
Sum egenkapital henfgrt til eierne av morforetaket 1612,4 -38,1 15743
Ikke-kontrollerende eierinteresser 14,6 14,6
Total egenkapital 1627,0 -38,1 1588,9
Pensjonsforpliktelser C 109,4 41,9 151,3
Utsatt skatt AC 89,0 -22,9 66,1
Andre avsetninger for forpliktelser 18,0 18,0
Sum avsetning for forpliktelser 2164 19,0 2354
Gjeld til kredittinstitusjoner 4285 4285
@wrig langsiktig gjeld D 11,3 57,2 68,5
Sum langsiktig gjeld 439,8 57,2 497,0
Gjeld til kredittinstitusjoner 10,4 10,4
Finansielle derivater A 40,5 2,6 43,1
Leverandergjeld 350,6 350,6
Forpliktelser ved periodeskatt 0,2 0,2
Skyldige offentlige avgifter 1421 142,1
Avsatt utbytte E 20,7 -20,7 0,0
Annen kortsiktig gjeld B 402,5 40,6 443,1
Sum kortsiktig gjeld 967,0 22,5 989,5
Sum gjeld 1623,2 98,7 1721,9
Sum egenkapital og gjeld 3250,2 60,6 3310,8

Moelven &rsrapport 2011 74



Belgp i NOK mill. Note 31.12.2010
Effekt
overgang til
NGAAP IFRS IFRS
EIENDELER
Utsatt skattefordel 9,6 9,6
Goodwill F 295 -16,2 13,3
Andre immaterielle eiendeler F 8,3 23,6 31,9
Sum immaterielle eiendeler 474 74 54,8
Tomter 72,4 72,4
Bygninger og annen fast eiendom 367,1 367,1
Maskiner og anlegg D 999,0 59,3 1058,3
Driftslgsgre, inventar, verktay, kontormaskiner og lignende 42,0 42,0
Sum varige driftsmidler 1480,5 59,274 1539,8
Investeringer i tilknyttet selskap 13,2 13,2
Investeringer i aksjer og andeler 1,0 1
Obligasjoner og andre fordringer 0,1 0,1
Netto pensjonsmidler C 29,6 -29,6 -
Sum finansielle anleggsmidler 43,9 -29,6 14,3
Sum anleggsmidler 1571,8 37,1 1608,9
Varebeholdninger B 13429 -33,3 1309,6
Kundefordringer B 917,3 114,6 1031,9
Andre fordringer 168,0 168,0
Sum fordringer 1085,3 114,6 1199,9
Finansielle derivater A 10,6 12,5 23,1
Bankinnskudd og kontanter 26,2 26,2
Sum omlgpsmidler 2465,0 93,8 2558,8
Sum eiendeler 4036,8 130,9 4167,7
GJELD OG EGENKAPITAL
Selskapskapital 647,7 6477
Egne aksjer 0,0 0
Overkursfond 180,7 180,7
Opptjent egenkapital ACEF 908,5 1,6 910,1
Sum egenkapital henfert til eierne av morforetaket 1736,9 1,6 17385
Ikke-kontrollerende eierinteresser 16,9 16,9
Total egenkapital 1753,8 1,6 17554
Pensjonsforpliktelser C 85,6 84,1 169,7
Utsatt skatt ACF 1214 -26,1 95,3
Andre avsetninger for forpliktelser 13,8 13,8
Sum avsetning for forpliktelser 220,8 58,0 278,8
Gjeld til kredittinstitusjoner 765,3 765,3
@wrig langsiktig gjeld D 11,2 59,3 70,5
Sum langsiktig gjeld 776,5 59,3 835,8
Gjeld til kredittinstitusjoner 79,0 79
Finansielle derivater A 10,8 14,9 25,7
Leverandergjeld 482,1 482,1
Forpliktelser ved periodeskatt 225 225
Skyldige offentlige avgifter 149,5 149,5
Avsatt utbytte E 84,2 -84,2 0
Annen kortsiktig gjeld B 457,6 81,3 538,9
Sum kortsiktig gjeld 1285,7 12 1297,7
Sum gjeld 2283,0 129,308 2412,308
Sum egenkapital og gjeld 4036,8 130,9 4167,7
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Resultatregnskap

Belgp i NOK mill. Note
Effekt
overgang til
2010 NGAAP IFRS 2010 IFRS
Salgsinntekt 7155,8 7 155,8
Annen driftsinntekt 28,7 28,7
Driftsinntekter 7184,5 71845
Varekostnad 4596,4 4596,4
Endring i beholdning varer under tilvirkning, ferdig tilvirkede varer og prosjekter -81,7 -81,7
Lonnskostnad C 1389,8 -11,4 13784
Avskrivning pa varige driftsmidler og immaterielle eiendeler F 212,8 -0,7 2121
Annen driftskostnad F 824,8 0,5 825,3
Driftskostnader 6942,1 -11,6 6 930,5
Driftsresultat 242 .4 254,0
Finansinntekt A 38,8 194 58,2
Finanskostnad A -52,1 -14,3 -66,4
Netto finansposter -13,28 51 -8,2
Resultat fgr skattekostnad 229,12 245,8
Skattekostnad 62,4 3,7 66,1
Arsresultat 166,7 13,0 179,7
Oppstilling av totalresultat
Belgp i NOK mill.
Arsresultat 166,7 13 179,7
Andre inntekter og kostnader
Omregningsdifferanser 40,3 0,0 40,3
Aktuarielle gevinster (tap) pa ytelsesbaserte pensjonsodringer 0,0 -49,8 -49,8
Skatt pd andre inntekter og kostnader 0,0 13,9 13,9
Andre inntekter og kostnader i perioden (etter skatt) 40,3 -35,9 4,4
Totalresultat for perioden 207,0 -22,9 184,1
Endringer i egenkapitalen
Belgp i NOK mill. Note 01.01.2010 31.12.2010
Konsernets rapport over endringer i egenkapitalen
Egenkapital etter tidligere rapportert NGAAP 1627,0 17538
Innregning av stremderivater A -6,9 12,5
Innregning av rentederivater A 0,6 -13,7
Endringer knyttet til pensjoner C -75,3 -113,7
Tilbakefering av utbytte pa balansedagen E 20,7 84,2
Endret oppkjgpsanalyse og avskrivninger av oppkjgp F 0,0 1,0
Sum justeringer -60,9 -29,7
Skatteeffekt pd justeringene G 22,8 31,3
Total justering av egenkapitalen -38,1 1,6
Egenkapital etter IFRS 1588,9 17554
Egenkapitalandelen 01.01.2010 31.12.2010
Egenkapitalandel etter tidligere rapportert NGAAP 50,1 % 43,4 %
Egenkapitalandel etter IFRS 48,0 % 421 %
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Forklaring til avstemming av egenkapitalen:

A) Finansielle instrumenter

I henhold til IAS 39 "Finansielle instrumenter -
innregning og maling" skal alle finansielle instrumenter
regnskapsfares. En revurdering av tidligere
regnskapsfarte finansielle instrumenter er
gjennomfart. Konsernet benytter seg av tre forskjellige
type finansielle instrumenter i form av derivater;
valutasikringsderivater, rentesikringsderivater og
strgmsikringsderivater. Tidligere er bare
valutasikringsderivatene og deler av
rentesikringsderivatene regnskapsfart i
konsernregnskapet etter NGAAP. Konsernet har ogsa
valgt ikke & benytte seg av sikringsbokfaring etter
innfgringen av IFRS, mens konsernet tidligere
benyttet sikringsbokfaring etter NGAAP reglene. Ved
overgangen til IFRS er resten av
rentesikringsderivatene og stremsikringsderivatene
tatt inn i regnskapet.

Alle derivater skal etter IAS 39 klassifiseres i
kategorien til virkelig verdi i balansen med
verdiendringer over resultatet.

Valutaderivater:

1 2010 ble alle valutaderivater regnskapsfart etter
NGAAP til virkelig verdi i balansen og med
verdiendring over resultatet og det er ingen
overgangseffekter.

Rentederivater:

Moelven har rentesikret den eksterne bankgjelden for
a oppna mer forutsigbare rentekostnader. | en periode
med fallende rentenivaer har dette medfeart tap for
konsernet pa rentederivatene. Alle rentederivater med
forfall innenfor lanets lgpetid ble fart som sikring etter
NGAAP, mens etter IFRS bruker ikke konsernet
sikringsbokfaringsreglene. Ved 4 ta inn alle
rentederivatene og uten bruk av sikringsbokfaring ble
det en positiv effekt pa egenkapitalen pA MNOK 0,4,
okt utsatt skatt pA MNOK 0,2 og redusert forpliktelse
med MNOK 0,6 pr 1.1.2010. Finanskostnadene gkte
med MNOK 14,3 i 2010 og ga en gkt forpliktelse med
MNOK 14,3 pr 31.12.2010.

Strgmderivater:

Moelven har inngatt stramsikring bade i Sverige og
Norge. Disse derivatene ble etter NGAAP definert til &
ligge utenfor kravet til balansefering i 2010. Ved
overgangen til IAS 39 "Finansielle instrumenter -
innregning og maling" skal deler av stremavtalene
balansefgres til virkelig verdi, mens deler av
strgmkontraktene skal ligge utenfor balansen.

Forpliktelsen gkte med MNOK 6,9 pr 1.1.2010 noe
som reduserte egenkapitalen med MNOK 5,0. | 2010
fikk Moelven en finansinntekt pA MNOK 19,4 pa
verdiendringen som ogsa medferte en reversering av
forpliktelsen pd MNOK 6,9 og en gkt eiendel pa
MNOK 12,5 pr 31.12.2010.

B) Prosjekter

Moelven har besluttet at utfgrte ikke-fakturerte
beholdninger ikke skal presenteres sammen med
varelager, men sammen med kundefordringer. Dette
gir en bedre fremstilling av realiteten. Pr 1.1.2010
hadde ikke konsernet utfgrte ikke-fakturerte
beholdninger. Pr 31.12.2010 var utfgrte ikke-fakturert
beholdning pd MNOK 33,3 som er flyttet fra varelager
til kundefordringer.

I henhold til IAS 11 "Anleggskontrakter" skal
prosjektene presenteres brutto i balansen, mens hvert
enkelt prosjekt skal presenteres netto. Ved
overgangen til IFRS 1.1.2010 medfarte dette en
ogkning av kundefordringer og kortsiktig gjeld med
MNOK 40,6 og pr 31.12.2010 en gkning av
kundefordringer og annen kortsiktig gjeld med MNOK
81,3.

C) Pensjoner

| henhold til IFRS 1 "Fagrstegangsanvendelse av IFRS"
skal alle estimatavvik nullstilles ved overgangen til
IFRS. Dette medfarte en gkt pensjonsforpliktelse med
MNOK 75,4 og en redusert egenkapital med MNOK
54,2 og redusert utsatt skatt med MNOK 21,1.

Moelven har valgt a fgre alle estimatavvik som
oppstar etter overgangen til IFRS fortlgpende mot
andre inntekter og kostnader. | tillegg tillater ikke IAS
19 "Ansatteytelser" bruk av andre renter enn
statsobligasjonsrenter til neddiskontering i Norge.
Disse to effektene medfgrte en redusert Ignnskostnad
med MNOK 11,7 i 2010 og pr 31.12.2010 en
ytterligere gkning i pensjonsforpliktelse med MNOK
38,9, redusert egenkapital med MNOK 28 og redusert
utsatt skatt med MNOK 10,9."
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D) Leasing

Moelven sine datterselskaper har leaset trucker,
temmerlgftere og noe produksjonsutstyr. Dette er
tidligere presentert som operasjonell leasing, men i
overgangen til IFRS er dette presentert som finansiell
leasing. Dette betyr at driftsmidler og forpliktelse til
leasingselskapet er tatt inn i balansen. Pr 1.1.2010 har
vi tatt inn driftsmidler og leasing gjeld pA MNOK 57,2
og pr 31.12.2010 driftsmidler og leasing gjeld pa
MNOK 59,3.

E) Utbytte

Etter IFRS er ikke utbytte en forpliktelse far det er
vedtatt, det vil si pa tidspunktet for generalforsamling.
Pr 1.1.2010 var avsatt utbytte etter NGAAP pa MNOK
20,7 og pr 31.12.2010 MNOK 84,2. Disse utbyttene
kan ikke vises som gjeld etter IFRS pa
balansetidspunktene og de er reversert med motpost
okt egenkapital med tilsvarende belgp.

F) Oppkjgp

Moelven gjennomfgarte oppkjap av tre selskaper i
2010, ref note 8. Merverdiene fra disse oppkjgpene
ble innregnet som goodwill etter NGAAP og avskrevet
over 10 ar. Avskrivning av goodwill er ikke tillatt etter
IFRS.

Etter overgangen til IFRS 3 er oppkjgpsanalysene
utarbeidet pa nytt og fglgende endringer er
gjennomfart.

Avskrivningen av goodwill var etter NGAAP pa MNOK
3,3, mens avskrivingen av merverdiene etter IFRS er
MNOK 2,6. | tillegg er transaksjonskostnadene ved
oppkjgpet pA MNOK 0,5 kostnadsfgrt. Pr 31.12.2010
er goodwill redusert fra MNOK 29,5 til MNOK 13,3,
andre immaterielle eiendeler er gkt med MNOK 23,6,
utsatt skatt er gkt med MNOK 6,4 og egenkapitalen er
gkt med MNOK 1,0.

G) Skatteeffekter

Alle IFRS-effektene har oppstéatt i Norge. Belgpene
som er belastet egenkapitalen er derfor justert for 28
% skatt. Alle belgp har hatt skatteeffekt med unntak
av tilbakefagringen av avsatt utbytte.

H) Effekter pa kontantstrgmsanalysen

IFRS 1 stiller krav om a forklare effektene overgangen
har hatt pa kontantstremsanalysen. De identifiserte
IFRS effektene har uvesentlig betydning for
klassifiseringen i kontantstramsanalysen. Det er derfor
ikke utarbeidet noen avstemming.

1) Benyttede unntak

Utgangspunktet til IFRS er at alle standarder skal
benyttes med full retrospektiv anvendelse. IFRS 1
"Farstegangsanvendelse av IFRS" har enkelte unntak
fra hovedregelen. Moelven har benyttet seg av
falgende unntak:

Virksomhetsoverdragelse

IFRS 1 klargjar at virksomhetsoverdragelser som ble
gjennomfart far overgangstidspunktet (1.1.2010) ikke
behgver omarbeiding i henhold til IFRS 3
"Virksomhetssammenslutninger". Unntaket innebaerer
at vi ikke behgver a gjenskape eller fremskaffe
relevante data for tidligere virksomhetsoverdragelser
for at disse skal kunne innregnes etter IFRS 3.

Pensjoner

Moelven har benyttet den muligheten IFRS 1 &pner for
som medfgrer at alle uamortiserte estimatavvik
nullstilles i apningsbalansen pa overgangstidspunktet
for IFRS (1.1.2010).

Omregningsdifferanser valuta

Ved overgangen til IFRS kan man i henhold til IFRS 1
velge enten & nullstille alle akkumulerte
omregningsdifferanser eller & viderefare akkumulerte
omregningsdifferanser. Moelven valgte a nullstille
omregningsdifferansene pa overgangstidspunktet
(1.1.2010). Dette innebeerer at alle
omregningsdifferanser som oppstar etter dette
tidspunktet ikke omfattes av nullstillingen.
Nullstillingen innebeerer at den delen av egenkapitalen
som er akkumulert omregningsdifferanse overfares til
opptjent egenkapital.

Estimater

Der det er benyttet estimater ved utarbeidelsen av
verdifastsettelsen av balanseposter skal disse
estimatene ikke utarbeides pa nytt med unntak av de
tilfellene der det var &penbart at estimatene var feil.
Ingen estimater pr 1.1.2010 eller 31.12.2010 er endret
som fglge av overgangen til IFRS.

Moelven arsrapport 2011

78



Eierstyring og selskapsledelse

Eierstyring og selskapsledelse i Moelvenkonsernet tar utgangspunkt i den norske
anbefalingen for eierstyring og selskapsledelse fra oktober 2011. Anbefalingen er tilgjengelig pd www.nues.no

Oppstillingen nedenfor er en henvisning til hvor de punkter som kreves etter regnskapsloven 83-3b er beskrevet.

Krav i henhold til Regnskapsloven § 3-3b

Henvisning til Redegjgrelse for eierstyring og
selskapsledelse i Moelven

1: En angivelse av anbefaling og regelverk om foretaksstyring som
foretaket er omfattet av eller for gvrig velger a falge.

Redegjgrelsens innledning

Pkt. 1. Redegjgrelse for eierstyring
og selskapsledelse

2: Opplysninger om hvor anbefalinger og regelverk som nevntinr. 1
er offentlig tilgjengelige.

Pkt. 1 Redegjarelse for eierstyring
og selskapsledelse

3: En begrunnelse for eventuelle avvik fra anbefalinger og regelverk
som nevntinr. 1.

Det er to avvik fra anbefalingen. Disse er beskrevet
i pkt. 7 0g 9.

4: En beskrivelse av hovedelementene i foretakets, og for
regnskapspliktige som utarbeider konsernregnskap eventuelt
ogsa konsernets, systemer for internkontroll og risikostyring
knyttet til regnskapsrapporteringsprosessen.

Pkt. 10 Risikostyring og intern
kontroll

5: Vedtektsbestemmelser som helt eller delvis utvider eller fraviker
bestemmelser i allmennaksjeloven kapittel 5.

Slike vedtektsbestemmelser finnes ikke.
Vedtektene inngar som vedlegg.

6: Sammensetningen til styre, bedriftsforsamling, representantskap
og kontrollkomité; eventuelle arbeidsutvalg for disse organene,
samt en beskrivelse av hovedelementene i gjeldende instrukser
og retningslinjer for organenes og eventuelle utvalgs arbeid,.

Pkt. 8 Bedriftsforsamling og styre,
sammensetning og
uavhengighet.

Pkt. 9 Styrets arbeid

7: Vedtektsbestemmelser som regulerer oppnevning og utskifting av
styremedlemmer.

Pkt. 8 Bedriftsforsamling og styre,
sammensetning og
uavhengighet.

8: Vedtektsbestemmelser og fullmakter som gir styret adgang til &
beslutte at foretaket skal kjgpe tilbake eller utstede egne aksjer
eller egenkapitalbevis.

Pkt. 3 Selskapskapital og utbytte.

1.Redegjgrelse for eierstyring og selskapsledelse
Det er i henhold til Allmennaksjeloven styret i
selskapet som har ansvaret for & sgrge for en
forsvarlig organisering av virksomheten og
forvaltningen av selskapet. Moelvenkonsernet har en
desentral organisasjonsstruktur med en rekke
selvstendig juridiske enheter med egne styrer som pa

sin side har et tilsvarende ansvar for den enkelte
enhet. Konsernets virksomhet bygger pa
skandinaviske verdier. Grunnverdiene beerekraft,
palitelighet og & bruke mulighetene har over tid blitt en
naturlig del av bedriftskulturen. De danner ogsa
grunnlaget for selskapets etiske retningslinjer.
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2.Virksomheten

I henhold til selskapets vedtekter er virksomhetens
formal fabrikasjon og virksomhet som star i
forbindelse med denne, handel og annen gkonomisk
virksomhet, samt deltakelse i andre selskaper ved
aksjetegning eller pa annen mate. Styret legger vekt
pa en langsiktig, baerekraftig utvikling, og fastslar i
konsernets strategiplan at hovedfokus fremover skal
veere forbedring av eksisterende virksomhet.
Konsernet har passert den kritiske stgrrelsen som er
ngdvendig for & hevde seg i konkurransen. Kvalitet
skal prioriteres fremfor stgrrelse og er et ngdvendig
grunnlag bade for lgnnsomhet og videre vekst. Bade
soliditet og finansiering er tilfredsstillende og gir det
handlingsrommet som er ngdvendig. Selskapets mal
og hovedstrategier er beskrevet i styrets arsberetning.

3.Selskapskapital og utbytte

Ved utgangen av 2011 var egenkapitalen i
morselskapet Moelven Industrier ASA NOK 849,0 mill
(886,6). For konsernet samlet, var egenkapitalen NOK
1 540,0 mill (1 755,4). Egenkapitalandelen var 35,6
prosent (42,1). Styrets malsetting er minimum 40
prosent, et niva som etter styrets oppfatning er
hensiktsmessig med tanke pa de
konjunktursvingninger man har sett de senere arene.
Styret har vedtatt en utbyttepolitikk som er i trad med
bestemmelsene om utbytte i aksjonseravtalen mellom
selskapets sju stgrste eiere, som samlet representerer
99,6 prosent av aksjene. Hovedregelen i
utbyttepolitikken tilsier et kontantutbytte tilsvarende 50
prosent av resultat etter skatt, gitt at hensynet til
selskapets finansielle stilling og andre kapitalkilder er
tilfredsstillende ivaretatt.

Per 31.12.2011 var det ikke gitt fullmakt til styret til &
giennomfare kapitalforhgyelser eller & kjgpe egne
aksjer.

4.Likebehandling av aksjeeiere og transaksjoner
med neerstdende
Aksjekapitalen i Moelven Industrier ASA bestar av
129.542.384 aksjer palydende
NOK 5 og det er kun en aksjeklasse. Selskapet er ikke
barsnotert. Totalt er aksjene fordelt pa cirka 960
aksjoneerer. De 7 stgrste, Glommen Skog BA (25,1
prosent), Eidsiva Vekst AS (23,8 prosent), Agri Ml AS
(15,8 prosent), Viken Skog BA (11,9 prosent), Mjgsen
Skog BA (11,7 prosent), AT Skog BA (7,3 prosent) og
Havass Skog BA (4,0 prosent) kontrollerer til sammen
99,6 prosent. De resterende 0,4 prosent eies i
hovedsak av privatpersoner. Mellom de sju starste
aksjoneerene er det inngatt en aksjoneeravtale. Denne
fastslar blant annet at konsernet skal drives som en
selvstendig enhet med et langsiktig perspektiv og med
fortsatt fokus p& Skandinavia som hovedmarked.
Avtalen inneholder ogsa bestemmelser vedrgrende
styresammensetning, utbyttepolitikk, strategiske
fokusomrader og aksjeoverdragelser. Pa enkelte
omrader innenfor den ordinaere virksomheten til
konsernet gjgres det transaksjoner med eierne.

Dette gjelder blant annet kjgp av temmer, hvor de
norske skogeierandelslagene er leverandgrer, og
leveranser av biobrensel fra Moelvenkonsernet til
bioenergianlegg eiet av Eidsiva Energi AS. | tillegg
formidler Eidsiva Energi Marked AS elektrisk kraft til
Moelvens norske industrivirksomheter. Alle disse
transaksjonene gjennomfgres etter prinsippet om
armlengdes avstand. Der hvor andre aktarer kan tilby
bedre priser og/eller betingelser, vil disse bli benyttet.
Moelvens leveranse av energirastoff til Eidsivas
bioenergianlegg utgjer pa arsbasis mellom 40 og 50
GWh, mens tilbakekjgp av energi utgjgr mellom 20 og
30 GWh. Netto leveranse av energirastoff blir 20
GWh.

Omfanget av formidlingen av elektrisk kraft tilsvarer
cirka 40 prosent av Moelvens samlede forbruk pa 185
GWh. Moelven har lang tradisjon for & drive sin
virksomhet i overensstemmelse med lover og etiske
retningslinjer i naeringslivet, og er av den oppfatning at
konkurranse er positivt for alle neeringslivets parter.
For & sikre at denne kulturen opprettholdes, er det
utarbeidet etiske retningslinjer og retningslinjer for
overholdelse av Konkurranselovgivningen.

5.Fri omsettelighet

Det er ikke vedtektsfestet noen former for
omsetningsbegrensninger for selskapets aksjer.
Aksjene er fritt omsettelige i den grad den enkelte
aksjoneer ikke har patatt seg forpliktelser i forhold til
andre aksjonzerer. Siden selskapet ikke er bgrsnotert
og de sju starste aksjoneerene til sammen eier 99,6
prosent av aksjene, er det lite handel med aksjene.

6.Generalforsamling

Innkallingen til generalforsamlingen, innkallingens
innhold og tilgjengeliggjgringen av saksdokumentene
falger de krav som stilles i Allmennaksjeloven og
Generalforsamlingsforskriften. Det legges til rette for
at generalforsamlingen kan stemme pa hver enkelt
kandidat som skal velges av aksjoneerene til
bedriftsforsamlingen. De ansatte i konsernet avholder
eget valg av ansatterepresentanter til
bedriftsforsamlingen. Styreleder,
bedriftsforsamlingens leder og revisor er til stede pa
generalforsamlingen. Bedriftsforsamlingens leder har
tradisjonelt blitt valgt av generalforsamlingen som
mgteleder. Fremgangsmate for & magte og stemme
ved fullmektig blir beskrevet i innkallingen. Da 99,6
prosent av aksjene kontrolleres av de sju stgrste
aksjonzerene har det ikke veert behov for & oppnevne
en person som kan stemme for aksjeeierne som
fullmektig.

7.Valg- og kompensasjonskomite
Bedriftsforsamlingen velger arlig en valgkomite
bestdende av to representanter

fra aksjonaerene, samt en kompensasjonskomite
bestdende av to representanter fra aksjonaerene og
en representant fra de ansatte. Komiteene innstiller til
henholdsvis bedriftsforsamling og generalforsamling
for valg og kompensasjon av styremedlemmer og
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bedriftsforsamlingsmedlemmer. Innstillingene skal
inneholde informasjon om kompetanse, kapasitet og
uavhengighet. Siden 99,6 prosent av aksjene samt de
ansatte er representert i bedriftsforsamlingen, har det
ikke veert behov for etablering av rutiner som skal
sikre valgkomiteens uavhengighet av styret, ledende
ansatte og bedriftsforsamling.

8.Bedriftsforsamling og styre, sammensetning og
uavhengighet
Bedriftsforsamlingen har 12 medlemmer, hvorav fire
er valgt av de ansatte. Selskapets sju stgrste
aksjoneerer som til sammen kontrollerer 99,6 prosent
av aksjene, er alle representert i bedriftsforsamlingen.
Styret i Moelven Industrier ASA har syv medlemmer
som velges av bedriftsforsamlingen, normalt for 1 ar
av gangen. Styrets leder er uavhengig av selskapets
hovedaksjonaerer og utpekes av bedriftsforsamlingen.
De fire gvrige aksjonaervalgte styremedlemmene har
tilknytning til selskapets hovedaksjoneerer. To av
styrets medlemmer er representanter fra de ansatte,
men uavhengige av selskapets daglige ledelse. |
tillegg velger de ansatte en fast mgtende
vararepresentant. Ingen ledende ansatte er medlem
av styret. Av de fem aksjonaervalgte
styremedlemmene er to kvinner. Andelen kvinnelige
ansatte i konsernet er 9,82 prosent (9,47). Reglene
om kjgnnsrepresentasjon gjelder derfor ikke for de
ansattes representanter. Styresammensetningen
tilfredsstiller dermed kravene om
kjgnnsrepresentasjon i styret. Bortsett fra de ansattes
representanter i styret mottar kun ett styremedlem
annen godtgjgrelse enn styrehonorar fra selskapet.
Dette utgjar et uvesentlig belgp og er knyttet til
awvikling av et engasjement i Frankrike.
Styremedlemmenes alder, yrke og tjenestetid i styret
fremgar av arsrapporten. Pa grunn av eierstrukturen
og hovedaksjoneerenes kjennskap til
styremedlemmene vurderes offentliggjaring av
ytterligere opplysninger ikke relevante. Det meldes
erfaringsmessig kun unntaksvis forfall til styremgtene.

9.Styrets arbeid

Styrets forvaltning av selskapet fglger bestemmelsene
som er gitt i Allmennaksjeloven. For styret i Moelven
Industrier ASA er det fastsatt en styreinstruks som gir
naermere retningslinjer for styrets arbeid. Pa hvert
mgte gjennomgas manedsrapporteringen av
driftsutvikling, finansielle data og HMS-statistikk for
konsernet. | tillegg foreligger falgende arbeidsplan for
hvert kalenderar:

. Januar: Rapport for fierde kvartal foregdende ar.

. Februar: Arsregnskap med noter og
arsberetning for foregaende ar.

. April: Rapport for fgrste kvartal samt
forberedelse til ordinger generalforsamling.

. Juni: Strategiplan, innledende mate.

. Juli: Rapport for farste halvar.

. August: Strategiplan.

. Oktober: Rapport for tredje kvartal, vedtak av
strategiplan.

. Desember: Virksomhetsplan og budsjett for
kommende ar, herunder risikostyring og
internkontroll.

Egenevaluering av styrets arbeid gjennomfares i
begynnelsen av hvert ar. Styret benytter styreutvalg
eller komiteer ved behov. Ut fra en vurdering av
risikoforhold og kontrollbehov, samt eierstruktur, er det
besluttet & la det samlede styret fungere som
revisjonsutvalg. Styret fastsetter kun godtgjgrelse for
konsernsjefen. Godtgjgrelse til ledelsen for gvrig
fastsettes av konsernsjefen i trdd med retningslinjer
vedtatt av styret. Det finnes ikke opsjonsprogrammer
eller aksjebasert avlignning av ledende ansatte.
Styrets oppgaver i forbindelse med kompensasjon er
derfor begrenset og det er ikke opprettet et separat
kompensasjonsutvalg i styret. Foruten styrets
medlemmer, deltar normalt ogsa konsernsijef,
gkonomi- og finansdirektgr samt styresekreteer i
ordinaere styremgter. Andre representanter fra
administrasjonen, divisjonene eller revisor mgter ved
behov.

Styret har fastsatt instruks for konsernsjefens arbeid.
Konsernledelsen bestar av konsernsjef og
administrerende direktar for hver divisjon. |
konsernledelsens mater deltar i tillegg til
konsernledelsen, ogsa direktgrene for konsernets
fellesfunksjoner. For mer informasjon om styrende
organer og konsernledelsen henvises til notene til
arsregnskapet.

10. Risikostyring og intern kontroll
Moelvenkonsernet er bygget etter en flat og
desentralisert organisasjons- og ledelsesstruktur.
Samtlige enheter i konsernet har eget resultatansvar
og opererer som selvstendige deler av et koordinert
nettverk preget av apenhet og samarbeid. Dette bidrar
til & begrense begrenset behovet for sentrale
administrative ressurser og gker konsernets evne til
raskt a tilpasse seg omgivelsene. Risikostyringen og
den interne kontrollen i konsernet er tilpasset denne
organisasjonsmodellen. Den lokale selskapsledelsen
og styrene for enkeltselskapene fglger opp
risikostyring og intern kontroll etter gjeldende lover og
regler. | tillegg finnes det controllerfunksjoner pa
divisjons- og konsernniva, samt innen enkeltselskaper
hvor virksomhetens natur medfagrer gkt risiko for feil,
awvik eller misligheter.

Pa grunn av omfanget er det besluttet & begrense
rapporteringen til styret til & fokusere pé konsern- og
divisjonsdata, samt utvalgte ngkkeltall og
awviksrapportering per enhet. | forbindelse med det
arlige strategi- og budsjettarbeidet gjennomgar styret
konsernets viktigste risikoomrader. Ved behov, og
basert pa den arlige risikovurderingen tilpasses
konsernets rapporterings- og kontrollrutiner slik at de
identifiserte risikoomrader dekkes tilfredsstillende.
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Ved siden av etablerte interne regelverk og rutiner,
baserer den interne kontrollen seg i stor grad pa det
interne kontrollmiljget. Kontrollmiljget omfatter
menneskene pa alle nivaer i viksomheten. Det
omfatter integritet, etiske verdier, kompetanse,
ledelsesfilosofi, driftsform, organisasjonsstruktur,
fordeling av ansvar og myndighet, samt
personalpolitikk. Styret og ledelsen legger stor vekt pa
a kommunisere den fastlagte grunnholdningen til
risikohandtering ut i organisasjonen.

Alle enheter avslutter sine regnskaper manedlig og
rapporterer til morselskapet den tredje arbeidsdagen i
pafglgende méaned. Rapporteringen skjer i
standardiserte systemer og etter felles retningslinjer
for & sikre konsistens og sterst mulig
sammenlignbarhet pa tvers av enheter. Et viktig
kontrolltiitak som falger naturlig av ledelses- og
organisasjonsmodellen er den manedlige
tilbakerapporteringen av benchmarkingrapporter og
konsoliderte data fra konsern til de rapporterende
enhetene. Den samme manedsrapporten som sendes
til styret, sendes ogsa tilbake til selskapsledelsen i
hvert enkelt selskap. P4 denne maten involveres
mange i kontroll og oppfalging av ledelses- og
styringsdata. Rapporteringssyklusen underbygger
ansvarsfglelsen, ikke bare for egen enhets resultat,
men ogsa for divisjonene og konsernet samlet. Styret
anser at dette rapporterings- og kontrollimiljget gir en
tilfredsstillende kontroll med virksomheten.

Styret har gjennomgatt og godkjent fglgende

overordnede retningslinjer:

e Instruks for styret og daglig leder i Moelven
Industrier ASA

e  Moelvens finanspolicy

e Moelvens utbyttepolicy

e Retningslinjer for ansatte i Moelvenkonsernet,
inneholdende falgende retningslinjer:

Moelvens merkevareplattform

HMS-handboka

Moelvens miljgpolicy

Forsikrings- og risikostrategi —

Skadeforsikring

Arbeidsreglementet

Policy for &pen bedriftskultur

Rusmiddelpolicy

Datadisiplininstruks

Policy for sosiale medier

Merkevare- og kommunikasjonsstrategi

Konkurranselovgivningen i Moelven-

sammenheng

12. Retningslinjer for internprising mellom
selskaper

PR

RPoo~NoO

= o

11. Godtgjarelse til styret

Godtgjarelsen til styret vedtas arlig av
bedriftsforsamlingen. Styremedlemmenes honorar er
et fast belgp som fastsettes forskuddsvis, og som er
uavhengig av resultater. Det benyttes ikke opsjons-
eller aksjebasert godtgjarelse, og finnes heller andre
incentivordninger.

For ytterligere informasjon om styrehonorar, og
eventuell annen godtgjgrelse utover styrehonorar til
styremedlemmer, vises det til noter til regnskapet.

12. Godtgjarelse til ledende ansatte

Styret fastsetter konsernsjefens avlgnning. Det
benyttes ikke opsjons- eller aksjebasert avignning.
Det er utarbeidet prinsipper og rammer for
resultatavhengig godtgjarelse i konsernet. Blant annet
er det fastsatt at avtaler om resultatavhengig
godtgjarelse skal ha en varighet pa maksimalt et ar
om gangen og at godtgjgrelsen skal ha en gvre
ramme. For ytterligere informasjon om godtgjarelse til
konsernledelsen vises det til noter til &rsregnskapet.

13. Informasjon og kommunikasjon

Styret fastsetter arlig konsernets finanskalender, som
publiseres i arsrapporten samt pa selskapets
internettsider. Konsernets kvartalsrapporter og
arsrapporter offentliggjares primeert pa internett, men
sendes ogsa per post etter forespgrsel. | tillegg til ars-
og delarsrapportering, publiseres enkelte utvalgte
nakkeltall manedlig p& selskapets hjemmesider. Styret
har etablert en praksis med & arrangere arlige
eiermgter for & skape en arena for
informasjonsutveksling og diskusjon mellom eierne.
Man har ikke funnet det nadvendig a fastsette
retningslinjer for dette.

14. Selskapsovertakelse

Konsernet er ikke bgrsnotert og mellom de sju starste
aksjonaerene, som til sammen eier 99,6 prosent av
aksjene, foreligger det en aksjonaeravtale som blant
annet regulerer aksjeoverdragelser. Det er ikke
utarbeidet retningslinjer for styret i forbindelse med
eventuelle overtagelsesbud.

15. Revisor

Revisor har mgter med styret uten administrasjonen til
stede. | tillegg deltar revisor i styremgtet hvor
arsregnskapet blir behandlet. Revisor presenterer
ogsa revisjonsplanen, oppsummering etter
interimsrevisjonen i datterselskapene samt sentrale
risikoomrader og konsernets handtering av disse.
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Arsregnskap for Moelven Industrier ASA

Resultatregnskap

Moelven
Industrier ASA
Belgp i NOK mill. Note 2011 2010
Annen driftsinntekt 65,9 62,3
Driftsinntekter 2 65,9 62,3
Lonnskostnad 12 34,6 32,7
Avskrivning pa varige driftsmidler og immaterielle eiendeler 10,11 9,5 7,2
Annen driftskostnad 16 63,6 62,7
Driftskostnader 107,7 102,6
Driftsresultat -41.8 -40,3
Inntekt pa investering i datterselskap 1) 48,8 49,2
Verdigkning av finansielle instrumenter 9 0,0 26,1
Renteinntekt fra foretak i samme konsern 73,5 55,0
Annen renteinntekt 0,9 0,4
Annen finansinntekt 12,4 57
Verdireduksjon avfinansielle instrumenter 9 -47,3 0,0
Rentekostnad til foretak i samme konsern -11,8 -9,6
Annen rentekostnad -57,3 -34,5
Annen finanskostnad -17,5 -9,0
Netto finansposter 1,7 83,3
Resultat for skattekostnad -40,1 43,0
Skattekostnad pa ordingert resultat 3,4 -11,0 12,2
Arsresultat -29,1 30,8
Avsatt til utbytte, NOK 0,00 per aksje (0,65 i 2010) 0,0 -842
Til/fra annen egenkapital 16 29,1 53,4
Sum 29,1 -30,8
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Balanse pr 31.12.

Moelven
Industrier ASA

Belgp i NOK mill. Note 2011 2010
EIENDELER

Utsatt skattefordel 4 28,4 14,4
Andre immaterielle eiendeler 10 9,2 6,8
Sum immaterielle eiendeler 37,6 21,2
Tomter 3,7 3,7
Bygninger og annen fast eiendom 7,0 7,4
Maskiner og anlegg 8,7 9,3
Driftslgsgre, inventar, verktgy og kontormaskiner 15,8 20,2
Sum varige driftsmidler 11 35,2 40,6
Investeringer i datterselskap 13 996,1 981,6
Investeringer i tilknyttet selskap 15 10,3 10,3
Lan til foretak i samme konsern 11945 991,0
Investeringer i aksjer og andeler 14 0,1 0,1
Netto pensjonsmidler 1,5 1,9
Sum finansielle anleggsmidler 2202,5 19849
Sum anleggsmidler 2 275,3 2046,7
Kundefordringer 0,1 0,2
Kundefordringer konsernselskap 2,9 4,0
Fordringer konsernbidrag/utbytte 48,8 49,2
Andre fordringer 12,7 13,5
Sum fordringer 64,5 66,9
Finansielle derivater 9 5,9 13,1
Bankinnskudd og kontanter 6 0,4 0,0

Sum omlgpsmidler 70,8 80,0
Sum eiendeler 2346,1 2126,7
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Belgp i NOK mill. Note 2011 2010
GJELD OG EGENKAPITAL

Selskapskapital 647,7 647,7
Egne aksjer 0,0 0,0
Ovwverkursfond 180,7 180,7
Sum innskutt egenkapital 828,4 828,4
Opptjent egenkapital 20,6 58,0
Sum egenkapital 16 849,0 886,4
Pensjonsforpliktelser 12 35,8 30,3
Sum avsetning for forpliktelser 35,8 30,3
Gjeld til kredittinstitusjoner 6 1 026,3 701,0
Sum langsiktig gjeld 1 026,3 701,0
Gijeld til kredittinstitusjoner 6 339,7 359,2
Finansielle derivater 9 64,4 25,9
Leverandgrgjeld 6,4 7.5
Leverandargjeld til konsernselskap 2,1 2,4
Skyldige offentlige awgifter 5,2 2,6
Avsatt til utbytte 0,0 84,2
Betalbar skatt 3 0,0 5,8
Annen kortsiktig gjeld 5 17,2 21,4
Sum kortsiktig gjeld 435,0 509,0

Sum gjeld 1497,1 1 240,3
Sum egenkapital og gjeld 2 346,1 2126,7

Garantiansvar 8 422,6 377,7
Antall aksjer (Palydende per aksje NOK 5,-) 16 129 542 384 129 542 384
Moelv, 28. februar 2012
Styret i Moelven Industrier ASA
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Kontantstramoppstilling

Moelven

Industrier ASA
Belgp i NOK mill. Note 2011 2010
KONTANTSTRGMMER FRA OPERASJONELLE AKTIVITETER
Resultat for skattekostnad -40,1 43,0
Arets betalte skatter 3 -5,8 0,0
Ordingere avskrivninger 10,11 9,5 7,2
Korreksjonsposter - finansielle derivater 45,7 -29,5
Kostnadsfart ikke utbetalt pensjonskostnad og inntektsfarte pensjonsmidler ikke innbetalt 13 -4,2 0,2
Endring i omlgpsmidler eksklusive likvider og utlan 20 -116
Endring i kortsiktig gjeld eksklusive innlan -3,0 6,3
Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter 4.1 15,6
KONTANTSTROMMER FRA INVESTERINGSAKTIVITETER
Investeringer i driftsmidler og immaterielle eiendeler 11,12 -6,4 -11,8
Netto kontantutlegg ved oppkjgp -0,1 -81,8
Langsiktige investeringer, finansielle -218,4 -70,3
Kortsiktige utlan -0,4 -39,5
Kontantstrgm fra investeringsaktiviteter -225,3 -203,4
KONTANTSTROMMER FRA FINANSIERINGSAKTIVITETER
Endring i kortsiktige lan og kassekreditter -19,5 -102,8
Endring i langsiktig gjeld 325,3 311,3
Utbetaling av utbytte -84,2 -20,7
Kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter 2216 187,8
LIKVIDITETSBEHOLDNING
Netto endring i likviditet gjennom aret 0,4 0,0
Likviditetsbeholdning 01.01. 0,0 0,0
Likviditetsbeholdning 31.12. 6 0,4 0,0
Moelven arsrapport 2011 87



Note 1 Regnskapsprinsipper

Arsregnskapet til Moelven Industrier ASA er satt opp i
samsvar med regnskapslovens bestemmelser og god
regnskapsskikk.

1.1 Bruk av estimater

Ledelsen har brukt estimater og forutsetninger som
har pavirket resultatregnskapet og verdsettelsen av
eiendeler og gjeld, samt usikre eiendeler og
forpliktelser p& balansedagen under utarbeidelsen av
arsregnskapet i henhold til god regnskapsskikk.

1.2 Valuta

Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til kursen
pa transaksjonstidspunktet. Pengeposter i utenlandsk
valuta omregnes til norske kroner ved & benytte
balansedagens kurs. Ikke-pengeposter som males til
historisk kurs uttrykt i utenlandsk valuta, omregnes til
norske kroner ved & benytte valutakursen pa
transaksjonstidspunktet. Ikke-pengeposter som males
til virkelig verdi uttrykt i utenlandsk valuta, omregnes til
valutakursen fastsatt pd maletidspunktet.
Valutakursendringer resultatfgres Igpende i
regnskapsperioden under andre finansposter.

1.3 Driftsinntekter

Driftsinntektene bestar i hovedsak av fordeling av
felleskostnader til datterselskapene. Salget faktureres
etter hvert som tjenestene palgper.

1.4 Skatt

Skattekostnad bestar av betalbar skatt og endring i
utsatt skatt. Utsatt skatt/skattefordel er beregnet pa
alle forskjeller mellom regnskapsmessig og
skattemessig verdi pa eiendeler og gjeld. Utsatt skatt
er beregnet med 28 % pa grunnlag av de midlertidige
forskjeller som eksisterer mellom regnskapsmessige
og skattemessige verdier, samt skattemessig
underskudd til fremfaring ved utgangen av
regnskapsaret Netto utsatt skattefordel balansefares i
den grad det er sannsynlig at denne kan bli utnyttet.

Betalbar skatt og utsatt skatt er regnskapsfart direkte
mot egenkapitalen i den grad skattepostene relaterer
seq til poster fart direkte mot egenkapitalen.

1.5 Klassifisering og vurdering av balanseposter
Omlgpsmidler og kortsiktig gjeld omfatter poster som
forfaller til betaling innen ett ar etter
anskaffelsestidspunktet, samt poster som knytter seg
til varekretslgpet. @vrige poster er klassifisert som
anleggsmiddel/langsiktig gjeld.

Omlgpsmidler vurderes til laveste av anskaffelseskost
og virkelig verdi. Kortsiktig gjeld balansefares til
nominelt belgp pa opptakstidspunktet.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost, fratrukket
av- og nedskrivninger. Langsiktig gjeld balansefgres til
nominelt belgp pa etableringstidspunktet.

1.6 Forskning og utvikling

Utgifter til utvikling balansefares i den grad det kan
identifiseres en fremtidig gkonomisk fordel knyttet til
utvikling av en identifiserbar immaterielle eiendel og
utgiftene kan males pélitelig. | motsatt fall
kostnadsfares slike utgifter lgpende. Balansefart
utvikling avskrives lineaert over gkonomisk levetid.
Utgifter til forskning kostnadsfares lgpende.

1.7 Varige driftsmidler

Varige driftsmidler balansefgres og avskrives linegert
over driftsmidlets forventede levetid. Vesentlige
driftsmidler som bestar av betydelige komponenter
med ulik levetid er dekomponert med ulik
avskrivningstid for de ulike komponentene. Direkte
vedlikehold av driftsmidler kostnadsfares lgpende
under driftskostnader, mens pakostninger eller
forbedringer tillegges driftsmidlets kostpris og
avskrives i takt med driftsmidlet. Dersom gjenvinnbart
belgp av driftsmiddelet er lavere enn balansefgart verdi
foretas nedskrivning til gjenvinnbart belgp.
Gjenvinnbart belgp er det hgyeste av netto salgsverdi
og verdi i bruk. Verdi i bruk er naverdien av de
fremtidige kontantstrammene som eiendelen
forventes & generere.

1.8 Datterselskap/tilknyttet selskap

Datterselskapet og tilknyttede selskaper vurderes etter
kostmetoden i selskapsregnskapet. Investeringen er
vurdert til anskaffelseskost for aksjene med mindre
nedskrivning har veert ngdvendig. Det er foretatt
nedskrivning til virkelig verdi nar verdifall skyldes
arsaker som ikke kan antas a vaere forbigdende og
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det m& anses ngdvendig etter god regnskapsskikk.
Nedskrivninger er reversert nar grunnlaget for
nedskrivning ikke lenger er til stede.

Utbytte, konsernbidrag og andre utdelinger fra
datterselskap er inntektsfgrt samme ar som det er
avsatt i givers regnskap. Overstiger utbyttet /
konsernbidraget andel av opptjent resultat etter
anskaffelsestidspunktet, representerer den
overskytende del tilbakebetaling av investert kapital,
og utdelingene er fratrukket investeringens verdi i
balansen til morselskapet.

1.9 Fordringer

Kundefordringer og andre fordringer er oppfart i
balansen til palydende etter fradrag for avsetning til
forventet tap. Avsetning til tap gjgres pa grunnlag av
individuelle vurderinger av de enkelte fordringene. |
tillegg gjares det for gvrige kundefordringer en
uspesifisert avsetning for & dekke antatt tap pa krav.

1.10 Kortsiktige plasseringer

Kortsiktige plasseringer (aksjer og andeler vurdert
som omlgpsmidler) vurderes til laveste av
anskaffelseskost og virkelig verdi pa balansedagen.
Mottatt utbytte og andre utdelinger fra selskapene
inntektsfares som annen finansinntekt.

1.11 Pensjoner

Selskapet har kollektiv innskuddsbaserte
pensjonsordninger. Dette er ordninger med en
sparedel og risikodel med opptjeningsrett.
Pensjonspremien utgiftsfares lgpende.

1 2005 ble kollektiv innskuddspensjon etablert, med
frivillig overgang for de som var medlemmer av
selskapets kollektive ytelsespensjonsplaner.
Ytelsesplanene lgper videre som lukkede ordninger
og det tas ikke inn nye medlemmer i disse
ordningene. Alle nytilsatte skal innga i selskapets
kollektive innskuddspensjon. De lukkede ordningene
er ytelsesplaner som gir de ansatte rettigheter til

avtalte fremtidige pensjonsytelser. Ytelsene er basert
pa antall opptjeningsar og lgnnsniva ved oppnadd
pensjonsalder.

Ytelsesbaserte pensjonsordninger

Ytelsesbaserte pensjonsordninger, vurderes til
naverdien av de fremtidige pensjonsytelser som
regnskapsmessig anses opptjent pa balansedagen.
Pensjonsmidler vurderes til virkelig verdi.

Endring i ytelsesbaserte pensjonsforpliktelser som
skyldes endringer i pensjonsplaner, fordeles over
antatt gjennomsnittlig gjenvaerende opptjeningstid.
Estimatendringer og endringer i finansielle og
aktuarielle forutsetninger (aktuarielle gevinster og tap)
innregnes mot egenkapitalen (OCI). Periodens netto
pensjonskostnad klassifiseres som lgnns- og
personalkostnader.

Selskapet innregnet alle akkumulerte netto aktuarielle
tap og gevinster (estimatavvik) mot egenkapitalen per,
1. januar 2010. Dette skjedde ved at selskapet tok i
bruk 1AS 19 for regnskapsfaring av
pensjonsforpliktelser.

Gevinster og tap pa avkortning eller oppgjar av en
ytelsesbasert pensjonsordning innregnes i resultatet
pa det tidspunkt avkortningen eller oppgjeret
inntreffer.

Innskuddsbasert pensjonsordning

| tillegg til ytelsesordningen beskrevet ovenfor, har
selskapet ytet innskudd til lokale pensjonsplaner.
Innskuddene er gitt til pensjonsplanen for alle ansatte,
og tilskuddet utgjar fra 3 % til 6 % av lgnn.
Pensjonspremien kostnadsfares nar den palgper.

1.12 Kontantstrgmoppstilling
Kontantstrgmoppstillingen er utarbeidet etter den
indirekte metode. Kontanter og kontantekvivalenter
omfatter kontanter, bankinnskudd og andre kortsiktige,
likvide plasseringer.
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Note 2 - Driftsinntekter

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Datterselskapers andel av felleskostnader 25.3 22.3
Datterselskapers andel av IT-tjenester 30.7 29.8
Husleieinntekter - utenfor konsernet 0.5 0.5
Husleieinntekter - innen konsernet 3.2 34
Annet 6.2 6.3
Sum andre driftsinntekter 65.9 62.3
Note 3 - Skattekostnad

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Ordineert resultat fgr skattkostnad -40.1 43.0
Nominell skatt 28 % -11.2 12.0
Skatteeffekt av permanente forskjeller 0.2 0.2
Sum skattekostnad -11.0 12.2
Ordinaert resultat etter skattekostnad -29.1 30.8
Skatteprosent 275% 285%
Skattekostnaden bestar av

Sum betalbar skatt 0.0 5.8
Endring i utsatt skatt fra resultatregnskapet -11.0 6.4
Sum skattekostnad -11.0 12.2
Endring i utsatt skatt estimatawik pa pensjoner fart mot egenkapitalen -3.0 -5.0
Endring i utsatt skatt fra resultatregnskapet -11.0 6.4
Total endring i utsatt skatt -14.0 14
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Note 4 — Utsatt skatt
Utsatt skatteforpliktelse/utsatt skattefordel

| tabellen under vises skatteeffekten av de ulike midlertidige forskjellene mellom regnskapsmessige og skattemessige
verdier.

Belgp i NOK mill. 2011 2010

Midlertidige forskjeller

Fordringsreserver 0.0 -0.1
Kostnadsavsetninger etter god regnskapsskikk -1.8 -2.8
@wrige Kortsiktige midlertidige forskjeller -16.4 -3.0
Delsum kortsiktige forskjeller -18.2 -5.9
Anleggsreserve -1.6 -1.8
Gevinst og tapskonto 1.0 13
Pensjonsmidler 0.4 0.5
Pensjonsforpliktelser -10.0 -8.5
Delsum langsiktige poster -10.2 -8.5
Skattereduserende forskjeller (-), skattegkende (+) -28.4  -144
Utsatt skattefordel i regnskapet -28.4  -144

Note 5 — Annen kortsiktig gjeld

Annen kortsiktig gjeld bestar i hovedsak av palgpte, ikke forfalte kostnader.

Note 6 — Likviditet og gjeld
6.1 Rentebeerende fordringer og gjeld

Gj.snittsrente

Belgp i NOK mill. 2011 2011 2010
Bundne bankinnskudd 0.0 0.0
Andre bankinnskudd 0.4 0.0
Sum bankinnskudd 0.4 0.0
Kassekreditt og rentebeerende gjeld 339.7 359.2

Langsiktig rentebeerende gjeld i

NOK 458% 265.0 135.0
SEK 5.44% 7613 566.0
DKK 0.0 0.0
EUR 0.0 0.0
Sum langsiktig rentebaerende gjeld 1026.3 701.0
Netto rentebeaerende gjeld 1365.6 1060.2
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6.2 Avdragsplan langsiktige 1an

Belgp i NOK mill. 2011
Langsiktig gjeld som forfaller innen

1ar 0,0
2ar 0,0
3ar 0,0
4 ar 739,3
5ar 287,0
6 ar og mer 0,0

6.3 Rammer og trekk i syndikert lanemarked

Belgp i NOK mill. 2011
Ramme 1 350.0
Trekk 1026.3
Gjenveerende lgpetid i maneder 41/53

Lanene er tatt opp med negativ pantsettelseserkleering, og har vanlige klausuler knyttet til egenkapital,
egenkapitalandel og gjeldsgrad.

6.4 Fremtidig likviditetstilgang

Lang finansiering

Belgp i NOK mill. 2011
per 31.12. 1 350,0
om 1 ar 1 350,0
om 2 ar 1 350,0
om 3 ar 1 350,0
om 4 ar 300,0
om 5 &r 0,0
om 6 ar eller senere 0,0

Kort finansiering

| tillegg til den langsiktige likviditetstilgangen, har konsernet lanerammer som fornyes hvert ar. Disse var per

2010

0,0
0,0
0,0
0,0
701,0
0,0

2010

1 050.0
701.0
53

2010

1 050,0
1 050,0
1 050,0
1 050,0
1 050,0

0,0

0,0

31.12.2011 pa NOK 100 mill., SEK 108,5 mill., EURO 4 mill., DKK 35 mill. og GBP 0,5 mill. som til sammen utgjar et
samlet belgp pd NOK 266,6 mill. Som fglge av normale sesongvariasjoner var konsernets netto rentebserende gjeld
pa det hgyeste sommeren 2011, NOK 1 231,4 mill. De langsiktige lanerammene per 31.12.2011 antas & dekke

likviditetsbehovet de kommende tre &r og fem maneder.
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Note 7 - Finansiell markedsrisiko

Aktiva som det er knyttet finansiell markedsrisiko til bestar av utlan i valuta til datterselskaper, hovedsakelig i SEK.
Valutaeksponeringen blir eliminert gjennom at utlanene finansieres med gjeld i samme valuta. Renterisikoen knyttet til
de samme gjelds- og fordringsforhold er redusert ved bruk av renteswapper. For & bista datterselskapene i forbindelse
med avdekning av risiko vedrgrende kjgp og salg i valuta kan det, innenfor rammer definert av styret, tas egne
valutaposisjoner som benyttes ved interne vekslinger.

Note 8 - Garantiansvar

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Lanegarantier/finansielle garantier 124,3 156,1
Selvskyldnerkausjon 256,5 183,5
Skattetrekksgarantier 41,8 38,1
Sum 422,6 377,7

Selskapet har ingen bundne bankinnskudd. Selskapets kassekredittkonti inngar i konsernets konsernkontosystemer.
Selskapet kan séledes veere solidarisk ansvarlig for mer enn selskapets trekk. Ansattes skattetrekks midler er sikret
med garantier stillet av ekstern kredittinstitusjon.
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Note 9 - Finansielle instrumenter

Falgende typer av sikring er benyttet:
Renteswapper
Valutaterminkontrakter

Strukturerte valutaterminforretninger
Terminkontrakter for elektrisk kraft

2011 2010
Finansielle eiendeler bokfart til virkelig verdi
Rentederivater 0,0 0,0
Valutaderivater 5,9 13,1
Sum eiendeler presentert under linjen finansielle derivater 5,9 13,1

2011 2010
Finansielle forpliktelser bokfart til virkelig verdi
Rentederivater 41,7 10,6
Valutaderivater 6,3 15,4
Kraftderivater *) 16,4 0,0
Sum forpliktelse presentert under linjen finansielle derivater 64,4 259
*) Kraftderivatene fgres etter laveste verdis prinsipp

2011 2010
Verdiendring av finansielle instrumenter fort i resultatet
Verdiendring finansielle instrumenter, gevinst 0,0 26,1
Verdiendring finansielle instrumenter, tap -47,3 0,0
Netto resultatet avfinansielle instrumenter -47,3 26,1
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Oversikt over nominell verdi og varigheten av foretakets sikringer

NOK mill 2011 2010
Rentederivater

Forfall under 1 ar 0.0 87.1
Forfall 2 -5 ar 345.8 130.6
Forfall 6 - 10 &r 354.5 195.9
Total 700.3 413.6
Valutaderivater, terminkontrakter for salg av fremmed valuta

Forfall 0-6 md 149.1 171.2
Forfall 7-12 md 26.4 52.6
Forfall >12 md 0.0 8.3
Total 1755 232.1
Valutaderivater, terminkontrakter for kjgp av fremmed valuta

Forfall 0-6 md 77.1 74.4
Forfall 7-12 md 1.8 7.9
Forfall >12 md 0.0 0.0
Total 78.9 82.3
Kraftderivater

Forfall under 1 ar 53.9 55.4
Forfall 1-2 &r 74.1 68.0
Forfall 3-4 ar 12.3 9.7
Total 140.2 133.1
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Note 10 - Immaterielle eiendeler

Andre

immaterielle
Belgp i NOK mill. eiendeler Sum
Anskaffelsesverdi per 31.12.2009 7,5 7,5
Tilgang 1,9 1,9
Awang anskaffelsesverdi 0,0 0,0
Anskaffelsesverdi per 31.12.2010 9,4 9,4
Akkumulerte ordinaere avskrivninger 31.12.2009 15 1,5
Awgang akkumulerte avskrivninger 0,0 0,0
Arets av- og nedskrivninger 1,1 1,1
Akkumulerte ordinaere avskrivninger 31.12.2010 2,6 2,6
Bokfart verdi 31.12.2009 6,0 6,0
Bokfgrt verdi 31.12.2010 6,8 6,8
Ordineere avskrivningssatser i prosent 20/33%

Andre

immaterielle
Belgp i NOK mill. eiendeler Sum
Anskaffelsesverdi per 31.12.2010 9,4 9,4
Tilgang 4,6 4,6
Awang anskaffelsesverdi 0,0 0,0
Anskaffelsesverdi per 31.12.2011 14,0 14,0
Akkumulerte ordinaere avskrivninger 31.12.2010 2,6 2,6
Awang akkumulerte avskrivninger 0,0 0,0
Arets av- og nedskrivninger 2,2 2,2
Akkumulerte ordinaere avskrivninger 31.12.2011 4,8 4,8
Bokfert verdi 31.12.2010 6,8 6,8
Bokfgrt verdi 31.12.2011 9,2 9,2
Ordineere avskrivningssatser i prosent 20/33%

12011 er det aktivert NOK 4,6 mill (1,9 mill. i 2010) i immateriell eiendel knyttet til Moelvens prosjekt med ny

www.moelven.com.
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Note 11- Varige driftsmidler

Bygninger og

annen fast Maskiner og
Belgp i NOK mill. Tomter eiendom anlegg Driftslgsare Sum
Anskaffelsesverdi per 31.12.2009 3.7 225 2.8 36.3 65.3
Tilgang 0.0 5.0 9.0 -4.1 9.9
Avgang anskaffelsesverdi 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Anskaffelsesverdi per 31.12.2010 3.7 27.5 11.8 32.2 75.2
Akkumulerte ordineere avskrivninger 31.12.2009 0.0 19.9 23 6.3 285
Avgang akkumulerte avskrivninger 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Arets av- og nedskrivninger 0.0 0.2 0.2 5.7 6.1
Akkumulerte ordineere avskrivninger 31.12.2010 0.0 20.1 2.5 12.0 34.6
Bokfgrt verdi 31.12.2009 3.7 2.6 0.5 30.0 36.8
Bokfgrt verdi 31.12.2010 3.7 7.4 9.3 20.2 40.6
Ordinaere avskrivningssatser i prosent 0 2,5-10% 10 % 20 %

Bygninger og

annen fast Maskiner og
Belgp i NOK mill. Tomter eiendom anlegg Driftslgsare Sum
Anskaffelsesverdi per 31.12.2010 3.7 275 11.8 322 75.2
Tilgang 0.0 0.0 0.1 1.7 1.8
Avgang anskaffelsesverdi 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Anskaffelsesverdi per 31.12.2011 3.7 275 11.9 33.9 77.0
Akkumulerte ordineaere avskrivninger 31.12.2010 0.0 20.1 25 12.0 34.6
Avgang akkumulerte avskrivninger 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Arets av- og nedskrivninger 0.0 0.4 0.7 6.1 7.2
Akkumulerte ordinzere avskrivninger 31.12.2011 0.0 20.5 3.2 18.1 41.8
Bokfgrt verdi 31.12.2010 3.7 7.4 9.3 20.2 40.6
Bokfgrt verdi 31.12.2011 3.7 7.0 8.7 15.8 35.2
Ordineere avskrivningssatser i prosent 0 25-10 % 10 % 20 %
Note 12 - Lgnnskostnad og pensjonskostnad/pensjonsforpliktelse
12.1 — Lgnnskostnad
Belgp i NOK mill. 2011 2010
Lann 27,6 26,7
Arbeidsgiverawgift og sosiale avgifter 51 4,1
Pensjonskostnader vedr. ytelses- og innskuddsbaserte pensjonsordninger 2,5 25
Andre ytelser/gwrige personalkostnader inkl. andel belastet datterselskap -0,6 -0,6
Sum 34,6 32,7
Antall arsverk 44,0 43,0
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Pensjonsordninger

Selskapets ytelsesordning ble lukket i 2005. Ytelsesordningen har en pensjonsdekning p& omlag 60 % av sluttlgnn
ved fylte 67 ar og full opptjeningstid pa 30 ar. Alle nyansatte blir tilsluttet innskuddsbasert pensjonsordning.
Innskuddsordningen har risikodekning ved ufarhet p& omlag 60 % (med fripoliseopptjening) og er en lgsning som er
bedre enn de lovpalagte minimumslasninger vedrgrende pensjon. Over halvparten av selskapets ansatte omfattes na
av innskuddsordningen.

Usikrede ordninger

Usikrede ordninger er relatert til avtalefestet pensjon (AFP) og andre garanterte pensjonsforpliktelser. Disse er
beregnet i henhold til IFRS om pensjonskostnader. Den gamle AFP-ordningen ble vedtatt avviklet i 2010. Som en
falge av lovendringen ble AFP forpliktelsen sterkt redusert i 2010, og noe né i 2011. Det foreligger ingen usikrede
pensjonsforpliktelser som ikke er hensyntatt i ovennevnte beregning.

12.2 — @konomiske og aktuarielle forutsetninger

2011 2010
Avkastning pa pensjonsmidler 4.80% 5.00%
Diskonteringsrente 3.30% 4.00%
Arlig lgnnsvekst 4.00% 4.00%
Arlig G-regulering 3.75% 3.75%
Arlig regulering av pensjoner under utbetaling 250% 2.50 %
12.3 — Pensjonskostnader
Belgp i NOK mill. 2011 2010
Arets opptjening av pensjonsrettigheter 1.7 24
Rentekostnad pa pensjonsforpliktelsene 2.5 2.8
Pensjonskostnad (brutto) 4.2 5.2
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene -1.9 -2.4
Resultatfort nettoforpliktelse ved overgang til ny AFP-ordning -0.5 -1.4
Administrasjonskostnader 0.3 0.3
Periodisert arbeidsgiveravgift 0.3 0.5
Pensjonskostnad sikrede ytelsesordninger og usikrede ordninger 2.4 2.2
Innskuddspensjonskostnader og andre pensjonskostnader 0.1 0.3
Pensjonskostnad (netto) 2.5 2.5
Herav utgjer pensjonskostnad beregnet for avtalefestet pensjon (AFP) 0.0 -0.4
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12.4 — Pensjonsforpliktelser

Belgp i NOK mill. 2011 2010
Balanse per 01.01.
Opptjening av fremtidige pensjoner 66,3 68,7
Pensjonsforpliktelser (brutto) 66,3 68,7
Pensjonsmidler -39,7 -405
Arbeidsgiveravgift 3,7 4.0
Pensjonsforpliktelser (netto) 30,3 32,2
Balanse per 31.12.
Pensjonsforpliktelser (brutto) 70,5 66,3
Pensjonsmidler (forventet) -39,1 -39,7
Arbeidsgiveravgift 4.4 3,7
Pensjonsforpliktelser (netto) 35,8 30,3
Netto pensjonsmidler, sikrede ordninger som kan nettofgres 0,0 0,0
Pensjonsforpliktelser, sikrede (og usikrede) ordninger som ikke kan nettofares 349 29,2
Pensjonsforpliktelser, avtalefestet pensjon (AFP) 0,9 1,1
Sum pensjonsforpliktelser 35,8 30,3
12.5 — Ngkkeltall

2011 2010
Antall aktive medlemmer sikrede ordninger 26 30
Antall pensjonister sikrede ordninger 66 66
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Note 13 - Aksjer i datterselskap

Selskapets  Selskapets

Eierandel i Selskapets totale arsresultati Antall aksjer i Samlet Bokfert verdi
Belgp i NOK 1000 % aksjekapital egenkapital 2011 Moelvens eie palydende 31.12.
Moelven Industrier ASA eier
Moelven Timber AS 100,0 % 20 000 33711 1253 2000 20 000 18 005
Moelven Van Severen AS 100,0 % 35000 48 701 2377 3500 35000 35005
Moelven @sterdalsbruket AS 100,0 % 20000 42 552 1533 2000 20000 20005
Moelven Valer AS 100,0 % 48 000 99 551 7563 4800 48 000 48 005
Moelven Soknabruket AS 100,0 % 30000 66 318 4804 3000 30000 32511
Moelven Numedal AS 100,0 % 10 000 32177 3409 1000 10 000 10 005
Moelven Laten AS 100,0 % 12 000 24138 1193 1200 12 000 12 005
Moelven Telemarksbruket AS 51,0% 10 000 14 445 -5578 510 5100 5490
Moelven Wood AS 100,0 % 5500 15108 196 5500 5500 10 000
Moelven Langmoen AS 100,0 % 18 000 55091 3925 1800 18 000 37 156
Hen Neeringspark AS 100,0 % 10 000 8644 -667 1000 10 000 6 655
Moelven Eidswoll AS 100,0 % 8500 23675 1866 850 8500 18 500
Moelven Treinterigr AS 100,0 % 3500 12 473 3475 3500 3500 8482
Moelven Byggfinansiering AS 100,0 % 1000 3389 411 100 1000 4000
Moelven Nordia AS 100,0 % 22000 63516 15519 2200 22000 95 000
Moelven ByggModul AS 100,0 % 31688 97 845 -1159 158 440 31688 85299
Moelven Bioenergi AS 100,0 % 6 000 12994 -4 463 6 000 000 6 000 6 800
Moelven Elektro AS 100,0 % 8 000 18671 -27 606 40 000 8 000 12 000
Moelven Limtre AS 100,0 % 11 000 41 364 5561 11 000 11 000 43028
Moelven Industrier AB 100,0 % SEK 197 046 493 654 -16 595 19 704 581 SEK 197 046 241 406
Moelven Danmark A/S 100,0 % DKK 5000 19 548 -3642 50 000 DKK 5000 12 417
Moelven U K. Ltd 100,0 % GBP 50 294 1 49999 GBP 50 1
Moelven Deutschland GmbH 100,0 % EUR 110 186 53 11 EUR 110 217
Moelven Nederland B.V. 100,0 % EUR 36 24 -2 360 EUR 36 317
Moelven Are AS 100,0 % 300 49713 4070 100 300 50116
Moelven Mjgsbruket AS 100,0 % 12 000 45 686 5998 12 000 12 000 15990
Moelven Eidswvold Vaerk AS 100,0 % 32500 56 806 -2 906 32500 32500 35578
Moelven Trysil AS 100,0 % 15 600 47 755 3074 15 600 15 600 35634
Moelven Wood Skandinavia AS 100,0 % 500 557 62 50 500 462
Moelven Utvikling AS 70,0 % 1000 1002 -11 700 700 700
Moelven Virke AS 100,0 % 5000 11 080 1082 50 000 5000 4546
Moelven Ser Tre AS 100,0 % 8487 22698 -3131 8487 8487 50 000
Moelven Granvin Bruk AS 87,95 % 1490 16 820 -603 2621 1311 14764
Moelven Wood Prosjekt AS 100,0 % 300 4620 -1 205 3000 300 11 000
Moelven Profil AS 100,0 % 15 000 17 497 -1785 2621 15 000 15 030
Sum Moelven Industrier ASA 996 129

Note 14 - Aksjer og andeler i selskaper

Antall aksjer

Selskapets i Moelvens Samlet Bokfart verdi
Belgp i NOK 1000 Elerandel i % aksjekapital eie palydende 31.12.
Eiet av Moelven Industrier ASA;
Tretorget AS 9,0 % 222 200 20 100
Andre 31
Sum Moelven Industrier ASA 131
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Note 15 - Investering i tilknyttet selskap

Selskapets  Selskapets

Eierandel i Selskapets totale arsresultati Antall aksjer i Samlet Bokfart verdi
Belgp i NOK 1000 % aksjekapital egenkapital 2011 Moelvens eie palydende 31.12.
Eiet av Moelven Industrier ASA;
Weda Skog AB 300% SEK 10 000 10 025 0,0 30 000 SEK 3000 2632
Gamla Weda Skog i Karlstad AB 50,0 % SEK 12 000 15 094 0,0 60 000 SEK 6 000 7638
Sum 10270

Note 16 - Egenkapital

16.1 — Endring i egenkapital

Aksjeka Overkursf Annen Sum
Belgp i NOK mill. pital ond Egne aksjer egenkapital egenkapital
Egenkapital 31.12.2010 (tidligere rapportert) 647.7 180.7 0.0 70.2 898.6
Prinsippendring pensjoner -12.2 -12.2
Egenkapital 31.12.2010 (omarbeidet) 647.7 180.7 0.0 58.0 886.4
Arsresultat -29.1 -29.1
Estimatawik og andre endringer -8.3 -8.3
Avsatt til aksjeutbytte 0.0 0.0
Egenkapital 31.12.2011 647.7 180.7 0.0 20.6 849.0

For informasjon ang&ende utviklingen i aksjekapital, aksjongeroversikt, aksjonzeravtale og nzerstaende parter, aksjer
eiet av medlemmer av styret, bedriftsforsamlingen samt av konsernledelsen, erkleering om fastsettelse av lgnn og
annen godtgjgrelse til konsernledelsen samt godtgjgarelse til styret og bedriftsforsamlingen, finnes dette i note 27, 28
og 29 i konsernregnskapet.

16.2 — Ytelser til konsernsjef

Belgp i NOK 1000, utbetalt i regnskapsaret
Pensjons-
Lenn  kostnader Andre ytelser
Godtgjerelse til:
Konsernsjef Hans Rindal 2 386.8 276.3 77.4

Konsernsjef har ved oppher av ansettelsesforholdet 18 maneders etterlgnn med fradrag for lgnn fra ny
stilling/arbeidsgiver.

Se note 28 i konsernregnskapet for erklaering om fastsettelse av lgnn og annen godtgjgrelse til konsernledelsen.

16.3 — Godtgjgrelse til revisor

Belgp i NOK mill., utbetalt i regnskapsaret 2011 2010
Belgp eksklusive mva

Lovpalagt revisjon 0,7 0,4
Andre attestasjonstjenester 0,0 0,0
Skatteradgivning 0,0 0,0
Andre tienester utenfor revisjonen 0,4 0,5
Sum 1,1 0,9
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Note 17 - Transaksjoner med naerstaende parter

Andre Lan til foretak i  Fordringer p& Kundefordringer Leverandergjeld
Belgp i NOK mill. Eierandel i % driftsinntekter samme konsern konsernbidrag konsernselskap konsernselskap
Moelven Industrier ASA
Moelven Timber AS 100,0 % 3,0
Moelven Van Severen AS 100,0 % 15 54,0
Moelven @sterdalsbruket AS 100,0 % 0,9 22,0 0,8
Moelven Valer AS 100,0 % 1,8 48,0 37
Moelven Soknabruket AS 100,0 % 1,7 60,0 2,1
Moelven Numedal AS 100,0 % 0,1 20,0 3,6
Moelven Laten AS 100,0 % 0,6 5,0 15
Moelven Telemarksbruket AS 51,0 % 14,0
Moelven Wood AS 100,0 % 4,0 0,2 0,3
Moelven Langmoen AS 100,0 % 2,2 20,0 0,1
Moelven Eidswoll AS 100,0 % 0,7 11,3 4.6
Moelven Treinterigr AS 100,0 % 0,4 2,6 4.6
Moelven Byggfinansiering AS 100,0 % 0,6
Moelven Nordia AS 100,0 % 2,4 235
Moelven ByggModul AS 100,0 % 3,6 0,9
Moelven Bioenergi AS 100,0 % 0,3 34,0
Moelven Elektro AS 100,0 % 34 0,6 0,1
Moelven Limtre AS 100,0 % 45 0,3 0,5
Moelven Industrier AB 100,0 % 348,0 0,6
Moelven Are AS 100,0 % 0,8 10,5 0,6
Moelven Mjgsbruket AS 100,0 % 0,9 16,6 2,9 0,1
Moelven Eidswvold Veerk AS 100,0 % 1,2 23,1 0,5
Moelven Trysil AS 100,0 % 0,9 8,6
Moelven Wood Skandinavia AS 100,0 % 0,1
Moelven Utvikling AS 70,0 % 0,3
Moelven Virke AS 100,0 % 0,4
Moelven Sgr Tre AS 100,0 % 0,1 24,3
Moelven Granvin Bruk AS 87,95 % 0,7 15,4
Moelven Profil AS 100,0 % 25,0
Svenske selskaper eiet via Moelven Industrier AB
Moelven Notnas AB 100,0 % 2,0 21,8
Moelven List AB 100,0 % 0,6 15,8
Moelven ByggModul AB 100,0 % 25 0,1
Moelven Norsalven AB 100,0 % 1,0 13,3
Moelven Ransbysagen AB 100,0 % 0,8 8,7
Moelven Varmlands Tra AB 100,0 % 0,7 15,4
Moelven Component AB 100,0 % 0,4 8,5
Skére Kontorshotell AB 100,0 % 2,0
Moelven Wood AB 100,0 % 2,8 35
Moelven Notnas Wood AB 100,0 % 0,6
Moelve Valdsen Wood AB 100,0 % 1,4 37,8
Moelven Valdsen AB 100,0 % 2,8 52,2
Moelven Dalatra AB 100,0 % 1,6 8,7
Moelven Eurowand AB 100,0 % 15
Moelven Edanesagen AB 100,0 % 18 79,6
Moelven Néssemark Tra AB 100,0 % 1,0 33,1
Moelven Arjang Sag AB 100,0 % 1,3
Moelven Tom Heurlin AB 100,0 % 0,5 8,7
Moelven Skog AB 100,0 % 0,4 275
Moelven Toreboda AB 100,0 % 1,7 32,7
Vanerbransle AB 77,8 % 5.2
Moelven Lovene AB 100,0 % 13,0
Moelven Vanerply AB 100,0 % 43,5
Andre selskaper
Diverse selskaper ikke spesifisert 1) 3,5 1,1 -0,1 0,5 0,2
Totalsum 65,0 11945 48,8 2,9 2,1
1) Disse er tatt med for & vise totalen. Men siden belgpene vises i NOK mill er de ikke med som egne linjer per selskap.
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KPMG AS Telaphone +47 02063

F.0. Box 214 Fax +47 B2 KA BT 60
Torggata 22 Internat W, kpema ne
N-2302 Hamar Enterprise 935 174 627 Mva

Til generalforsamlingen i Moehven [ndustrier ASA
REVISORS BERETNING

Uttalelse om arsregnskapet

Vi har revidert Arsregnskapet for Moelven Industrier ASA, som bestir av selskapsregnskap og
konsernregnskap. Selskapsregnskapet bestir av balanse per 31, desember 2011, resultatregnskap
og kontantstremoppstilling for regnskapsdret avsluttet per denne datoen, og en beskrivelse av
vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger. Konsemregnskapet bestar
av oppstilling over finansiell stilling per 31, desember 2011, resultatregnskap og oppstilling over
totalresultat, oppstilling over endringer i egenkapitalen og kontantstremoppstilling for
regnskapséret avsluttet per denne datoen, og en beskrivelse av vesentlige anvendte
regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger,

Styrets og dagliy leders ansvar for drsregnskaper

Styret og daglig leder er ansvarlig for 4 utarbeide Arsregnskapet og for at det gir et rettvisende
bilde 1 samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge for selskaps-
regnskapet og i samsvar med International Financial Reporting Standards som fastsatt av EU for
konsernregnskapet, og for slik intern kontroll som styret og daglig leder finner nedvendig for &
muliggjore utarbeidelsen av et arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken
som falge av misligheter eller feil.

Revisors oppgaver og plikter

War oppgave er 4 gi uttrykk for en mening om dette drsregnskapet pd bakgrunn av vir revisjon,
Wi har gjennomfart revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk | Norge,
herunder International Standards on Auditing. Revisjonsstandardene krever at vi etterlever etiske
krav og planlegger og giennomfarer revisjonen for & oppnd betrygrende sikkerhet for at
Arsregnskapet ikke inneholder vesentlig feilinformasjon.

En revisjon innebarer utforelse av handlinger for & innhente revisjonsbevis for belapene og
opplysningene i rsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjenn, herunder
vurderingen av risikoene for at drsregnskapet inneholder vesentlig feilinformasjon, enten det
skyldes misligheter eller feil. Ved en slik risikovurdering tar revisor hensyn til den interne
kontrollen som er relevant for sclskapets utarbeidelse av et drsregnskap som gir et rettvisende
bilde, Formalet er & utforme revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene,
men ikke for & gi uttrykk for en mening om effektiviteten av selskapets interne kontrell. En
revisjon omfatter ogsi en vurdering av om de anvendie regnskapsprinsippene er hensikismessige
og om regnskapsestimatene utarbeidet av ledelsen er rimelige, samt en vurdering av den samlede
presentasjonen av arsregnskapet.

Etter vir oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensikismessig som grunnlag for
vir konklusjon.
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Revisors bereining
Moelven industricr ASA

Konklusfon om selskapsregnskaper

Etter vir mening er morselskapets drsregnskap avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et
rettvisende bilde av den finansielle stillingen til Moelven Industrier ASA per 3 1. desember 2011
og av selskapets resultater og kontantstremmer for regnskapsaret som ble avsluttet per denne
datoen i samsvar med regnskapslovens regler og pod regnskapsskikk i Norge,

Konklusion om konsernregnskaper

Etter vir mening er konsernregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et
rettvisende bilde av den finansielle stillingen til konsernet Moelven Industrier ASA per 31.
desember 2011 g av kunsermels resultater ag kantantetesmmer for tagaskapsaret som ble
avsluttet per denne datoen i samsvar med International Financial Reporting Standards som
fastsatt av ELL

Uttalelse om avrige forhold

Konklusjon om arsberemingen og redegiorelsen om foretakestyring

Buasert pd var revisjon av arsregnskaper 50m beskrever Gvenror, mensr vi al opplysningene 1
drsheretningen og redegjorelsen om foretaksstyring om drsregnskapet, forutsetningen om fortsatt
drift og forslaget til dekning av tap er konsistente med frsregnskapet og er | samsvar med lov og
fiarshrifter,

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Bagart pi vile ravigjon av droregnsliopot som bealrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har
funnet nadvendig i henhold ti] internasjonal standard for attestasjonsoppdrag (ISAE) 3000
wAlestasjonsoppdrag som ikke er revisjon ¢ller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell
informasions. mener vi at ledelsen har oppfyli sin plikt til & sarge for ordentlig ag overcikelig
registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god
bokfaringsskikk i Norge,

Hamar, 28 februar 200 2

MGAS/

Thore Kleppe

Statsawtarisort roviaar

Moelven arsrapport 2011 104



Bedriftsforsamlingens innstilling

I mgte av 20. mars 2012 har bedriftsforsamlingen behandlet:

e  Styrets og daglig leders arsberetning 2011 med arsregnskap for konsern og morselskap
e  Styrets forslag til disponering av morselskapets arsresultat

e  Styrets erkleering om fastsettelse av lgnn og annen godtgjarelse til konsernledelsen

e Bedriftsforsamlingens innstilling til generalforsamlingen

Bedriftsforsamlingen anbefaler at generalforsamlingen godkjenner styrets og daglig leders arsberetning og forslag til
arsregnskap 2011 for Moelven Industrier ASA og konsernet, samt forslag til disponering av arets resultat i Moelven
Industrier ASA.

| tillegg anbefaler bedriftsforsamlingen at generalforsamlingen godkjenner styrets erkleering om fastsettelse av lgnn og
godtgjgarelse til konsernledelsen.

20. mars 2012

dalpy:

Bedriftsforsamlingens lede
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Finanskalender

24 april 2012
Generalforsamling - arsregnskap 2011

Kvartalsrapporter

25. april 2012
Rapport for fgrste kvartal 2012

13. juli 2012
Rapport for andre kvartal 2012

25. oktober 2012
Rapport for tredje kvartal 2012

25. januar 2013

Rapport for fierde kvartal 2012 / Forelgpig arsresultat
2012

Manedlige rapporter,

Hovedtall fra konsernets regnskap per maned i 2012

Januar: 14. februar

Februar: 13. mars

Mars: 25. april = kvartalsrapport 1
April: 14. mai

Mai 13. juni

Juni: 13. juli = kvartalsrapport 2
Juli: 17. august

August: 14. september

September: 25. oktober = kvartalsrapport 3
Oktober: 13. november

November: 14. desember

Desember: 25 januar 2013 = kvartalsrapport 4

Hovedkontor

Moelven Industrier ASA
Org.nr. NO 914 348 803 MVA
P.O. Box 134, NO-2391 Moelv
Tel. +47 62 34 70 00

Fax. +47 62 34 71 88

www.moelven.com

post@moelven.com

Hugin Online: www.huginonline.no/MOE/

Forsidefoto: Trond Joelson

Baksidefoto: Ketil Jacobsen, Richardofoto, Egil Bjerke
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