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FINANSIELLE N@KKELTALL

STATKRAFTASKONSERN = ¢ BNWET 201 2010 2009 2008 2007
Fra resultatregnskapet

Brutto driftsinntekter Mill. kr 22371 29 252 25 675 25 061 17 619
Netto driftsinntekter Mill. kr 17 094 23176 16 983 23 601 13 261
Driftsresultat fgr avskrivninger/EBITDA Mill. kr 9 767 {51955 9 769 18 171 8 881
Driftsresultat Mill. kr 6 203 12 750 7 027 16 618 7 242
Resultatandel i tilknyttede selskaper Mill. kr 898 766 1179 935 2613
Netto finansposter Mill. kr -3 635 917 4 281 20 267 -1 090
Resultat fgr skatt Mill. kr 3 466 12 599 12 487 37 820 8 765
Resultat etter skatt Mill. kr 40 7 451 7716 33 262 6 632
Poster ekskludert fra underliggende drift

Urealiserte verdiendringer energikontrakter Mill. kr -1 152 62 -2182 3921 -651
Engangsposter Mill. kr -1 035 70 -108 307 =
Underliggende drift

Brutto driftsinntekter Mill. kr 22298 28 990 25 044 25 422 17 531
Netto driftsinntekter Mill. kr 18 120 22721 19 165 19 680 13 912
Driftsresultat fgr avskrivninger/EBITDA Mill. kr 10 851 15 161 11 951 14 250 9 532
Driftsresultat Mill. kr 8 390 12 618 9 316 12 390 7 893
Fra balansen

Varige driftsmidler og immaterielle eiendeler Mill. kr 84 348 80772 80 516 77 035 57 817
Investering i tilknyttede selskaper Mill. kr 16 109 17 090 16 509 14 387 32131
@vrige eiendeler Mill. kr 43 421 58 105 46 980 52 877 20 164
Eiendeler Mill. kr 143 878 155 967 144 005 144 299 110 112
Egenkapital Mill. kr 65 651 75 302 64 901 72 324 44 418
Rentebeerende gjeld Mill. kr 36 887 40 486 45 660 40 791 37 284
Sysselsatt kapital Mill. kr 62 546 66 722 65 486 67 584 42 628
Kontantstrgm

Netto likviditetsendring fra virksomheten Mill. kr 9 523 13 577 12 714 11 499 7720
Utbytte for aret til eier (inkl. minoriteter) Mill. kr 9 400 7 964 10 260 8 396 6 462
Ordineere avskrivninger og nedskrivninger Mill. kr 3564 3205 2743 1553 1639
Vedlikeholdsinvesteringer? Mill. kr 1129 1 000 1 308 796 571
Ekspansjonsinvesteringer i varige driftsmidler® Mill. kr 5217 1 852 2 447 1196 1413
Investeringer i eierandeler® Mill. kr 1923 888 1152 581 1 800
Likvide midler Mill. kr 8284 20 052 6 663 2209 3150
Ubenyttede trekkrettigheter ! Millke 14200 o074 8785 8400 5 400
Finansieringsstarrelser

Rentedekningsgrad/FFO interest coverage ° X 73 10,5 5,7 7,5 5,8
FFO/net debt % 331 72,0 21,9 37,9 20,6
Rentebeerende gjeldsgrad © % 36,0 35,0 41,3 36,1 45,6
Egenkapitalandel " % 45,6 48,3 45,1 50,1 40,3
Langsiktig rating - Standard & Poor’s A- A- A- BBB+ BBB+
Langsiktig rating - Moody’s Baal Baal Baal Baal Baal
Nokkeltall, regnskap

EBITDA-margin, regnskap ® % 44 55 38 73 50
EBITDA-margin, underliggende ® % 49 52 48 56 54
ROACE, underliggende © % 13,9 19,7 14,2 27,2 17,5
Regnskapsmessig avkastning fra tilknyttede selskaper® % 5,6 4,5 7,1 6,5 8,1
Totalkapitalrentabilitet etter skatt ** % 0,8 6,0 7,0 27,9 7,4
Egenkapitalrentabilitet etter skatt *? % 0,1 11,8 11,9 57,0 16,7
Skatteprosent® % 89 409 382 121 243
Ngkkeltall, oppstremsvirksomhet *

Produksjonskostnad/kWh, vannkraft 14 @re/KWh 7,3 71 7,0 6,4 5,9
Produksjonsevne *** TWh 52,2 51,7 51,2 50,0 42,4
Produksjon, virkelig TWh al s 57,4 57,0 53,4 44,9
Installert ytelse MW 16 430 16 010 15 806 15 478 12 028
Hel- og deleide kraftverk Antall 301 282 277 264 170
Ngkkeltall, nedstremsvirksomhet *

Antall nettkunder 1000 181 181 275 273 271
Levert energi TWh 71 7,8 10,0 9,1 9,1
Nettkapital (NVE kapital) 1% Mill. kr 2 690 2782 3627 3614 3657
Antall strgmkunder 1000 408 400 397 401 401
Totalt levert volum TWh 11,9 13,0 11,6 11,4 2,2
Antall fiernvarmekunder 1000 12 11 10 8 8
Levert fiernvarme TWh 0,8 1,0 0,9 0,5 0,5
Markedsstarrelser”

Systempris, Nord Pool EUR/MWh 47,2 53,1 35,0 44,7 27,9
Spotpris, European Energy Exchange (base) EUR/MWh 51,1 44,6 38,9 65,8 38,0
Kraftforbruk i det nordiske markedet TWh 376 393 381 390 395
Kraftproduksjon i det nordiske markedet, virkelig TWh 371 374 372 391 393
Statkrafts markedsandel av nordisk produksjon % 13,9 15,3 15,3 13,7 11,4

Sammenlignbare tall for 2007-10 for underliggende resultatposter er omarbeidet omarbeidet i henhold til IFRS.
* Ngkkeltall omfatter konsoliderte selskaper (ikke tilknyttede selskaper) i Norge

Justert for urealiserte verdiendringer, energikontrakter og vesentlige engangsposter

Eksklusiv gasskraft og fiernvarme

Y Varige driftsmidler 4 Kjgp av aksjer eller andeler, samt 7 Egenkapital x 100 12) Resultat etter skatt x 100
+ immaterielle eiendeler egenkapitalutvidelse i andre selskaper. Eiendeler Gjennomsnittlig egenkapital
+ fordringer
+ varer °) (Driftsresultat ® Driftsresultat fgr avskrivninger x 100 13) Skattekostnad x 100
- avsetning for forpliktelser + finansinntekter Brutto driftsinntekter Resultat for skatter
- betalbar skatt + avskrivninger % Bt Gt 6D
- annen rentefri gjeld + utbytte fra tilknyttede selskaper %selsan - 14 Prod.kostnad inkl. eiendomsskatt og avskrivninger,
+ avsatt, ikke betalt utbytte »F!oetalliar skaét d g Sy! P ekskl. salgskostn., overhead, finans og skatt
2 Balansefart vedlikehold for & inanskostnader 10 Resultatandel i tilknyttede selskaper x 100 Normalpreduksjoniilegendrevnelveri
opprettholde produksjonsevnen.  © Rentebaerende jeld x 100 . Investering i tilknyttede selskaper 15 Avkastningsgrunnlag for beregning av
(Rentebzerende gleld + egenkapital) 0 (Resultat etter skatt + finanskostnader x 0,72) x 100 [niekisamimen

L)

Balansefgrt utvidelse av

produksjonskapasitet Gjennomsnittlig totalkapital
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IKKE-FINANSIELLE NOKKELTALL

Tabellen presenterer Statkrafts viktigste resultater innen omradene miljg, helse og sikkerhet, samfunn og medarbeidere for perioden 2007-2011.
Mer utfyllende resultater finnes i regnskapet for samfunnsansvar.

oo ENWET 20m_ 2010 2009 2008° 2007 _

Miljevennlig energi?

Installert effekt MW 16 430 16 010 15 806 15 478 12 335
Herav vannkraft MW 13 249 12 969 12 774 12 546 10 573
Herav vindkraft MW 321 304 305 245 245
Herav gasskraft® MW 2178 2178 2 160 2 130 1210
Herav biokraft MW 16 16 16 16 -
Herav fijernvarme MW 666 544 548 541 327

Kapasitet under utvikling ¢ MW 1923 - - - -
Herav vannkraft MW 1037 - - - -
Herav vindkraft MW 344 - - - -
Herav gasskraft® MW 430 - - - -
Herav fijernvarme MW 112 - - - -

Kraftproduksjon, virkelig TWh 51,5 57,4 56,9 53,4 449
Herav vannkraft TWh 46,0 50,1 50,1 47,4 42,7
Herav vindkraft TWh 0,8 0,6 0,6 0,6 0,7
Herav gasskraft © TWh 4,6 6,6 6,1 5,4 1,5
Herav biokraft TWh 0,1 0,1 0,1 - -

Fjernvarme TWh 0,8 1,1 0,9 0,5 0,5

Andel fornybar produksjon © % 90,8 88,1 89,1 89,7 96,4

2 Inkluderer Statkrafts andel i datterselskaper der Statkraft har majoritet.

Installert effekt inkluderer kraftverk og fiernvarmeanlegg omfattet av E.ON-transaksjonen og konsolideringen av SN Power, gjeldende fra januar 2009.
De felleskontrollerte kraftverkene Herdecke (Tyskland) og Karstg (Norge) er inkludert.

¢ Inkluderer prosjekter der investeringsbesluyning er tatt.

¢ |kke fornybar produksjon omfatter gasskraft og fiernvarme basert pa fossilt brensel.

... ENW_ 2om_ 2010 2009 2008 2007
Utslipp og miljghendelser
Utslipp av CO2-ekvivalenter Tonn 1161900 1693400 1600100 1604 700 291 600
Miljghendelser @
Alvorlige miljghendelser Antall 0 0 0 s -
_ Mindre alvorlige miljghendelser . Aotal 185 92 118 21> -
@ Definisjoner for miljghendelser ble endret i 2008. Milighendelser for 2006-2007 er registrert pa annet format og resultater fra denne perioden er derfor ikke sammenlignbare med
2008-2010.
b Omfatter kun perioden juli—-desember.
... ENWET 20mm__ 2010 2009 2008 2007 _
Helse og sikkerhet
Dgdsulykker
Konsolidert virksomhet Antall 1 0 2 (0] 0
Tilknyttet virksomhet Antall 4 5 6 9 B
H1
Medarbeidere Frekvens?® 4,5¢ 3,4 3,8 4,6 5,9
Kontraktgrer Frekvens?® 3,4° 13,6 8 - -
H2
Medarbeidere Frekvens® 10,0¢ 6,8 8,4 12,1 16,5
Kontraktgrer Frekvens® 6,2° 16,4 - - -
Sykefraveer % 3,4 3,4 3,3 3,9 3,9

2 Antall skader med fraveer per million arbeidstimer.
b Antall skader per million arbeidstimer.
¢ Fra 2011 er all virksomhet med eierandel > 20 % inkludert i resultatene. Tidligere ar er kun virksomhet med eierandel > 50 % inkludert.

o BNWET 2011 2010 2009 2008 2007 _

Samfunnsbidrag

Fordeling av verdiskaping
Eier® Mill. kr 4288 5973 3740 10 000 6 837
Stat og kommuner® Mill. kr 4987 6 679 6 202 5524 3301
Langivere Mill. kr 1630 1607 3756 3066 1717
Ansatte Mill. kr 2453 2092 2 253 1594 1419
Selskapet Mill. kr -4 517 1121 3792 23 382° -371

@ Inkluderer utbytte og konsernbidrag fra Statkraft AS til Statkraft SF, samt minoriteter.
b Skatter og avgifter omfatter skattekostnad, eiendomsskatt, konsesjonsavgifter og arbeidsgiveravgift.
¢ Endring av egenkapital er i all hovedsak knyttet til byttehandelen med E.ON.

.. ENWET 20m_ 2010 2009 2008 2007
Medarbeidere og rekruttering
Arsverk 31.12. Antall 3358 3301 3378 26332 2287
Kvinneandel
Totalt % 23 23 22 24 24
Blant lederstillinger % 20 22 23 21 22
Leerlinger per 31.12 Antall 79 79 93 48 49
Traineer per 31.12 Antall 22 26 29 85) 23
Foretrukket arbeidsgiver®
@konomistudenter Rangering 30 17 25 43 53
Ingenigrstudenter Rangering 7 5 5 15 28

@ Inkludert 183 arsverk knyttet til E.ON-avtalen.
 Rangering av gnsket arbeidsgiver blant avgangsstudenter. Kilde: Universum Graduate Survey
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oM Rapporten publiseres bade pa web og i trykket utgave. Den trykte
STATKRAFTS rapporten inneholder arsberetning og regnskap, samt regnskap
ARSRAPPORT for samfunnsansvar. Komplett drsrapport med rapportering av

samfunnsansvar, redegjgrelse for foretaksstyring og tilleggs-
informasjon kan leses og lastes ned fra wwuw.statkraft.no eller
direkte fra arsrapport2o1i.statkraft.no

GOd elerstgrlng Gjennom god virksomhetsstyring og sel- som bergres direkte av virksomheten.

og selskapsledelse skapsledelse bidrar Statkraft til baerekraftig Gjennom &pen og tilgjengelig kommunika-

bidrar til Verdiskaping og varig verdiskaping for sin eier. Statkraft sjon er det selskapets ambisjon & fremsta
legger stor vekt pa a ha gode relasjoner til som aktiv, forutsigbar og troverdig.

ulike interessenter, samfunnet og parter

NARINGS- 0G
EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE HANDELSDEPARTEMENTET
STATKRAFT SF
STATKRAFT AS |

|
[

Konsernsjef

Ekstern revisor J Styre *[ Kompensasjonsutvalg

Revisjonsutvalg

ISO Revisor %

Konsernledelse — Konsernrevisjon
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NORSKE
KOMMUNER

TOTAL
KRAFTPRODUKSJON

Som ledende i Europa innen fornybar energi
skaper Statkraft store verdier for det norske
samfunnet. Statkrafts styre og ledelse
fokuserer pa effektiv drift og god posisjo-
nering for fremtiden gjennom langsiktige
investeringer, god utnyttelse av markeds-
posisjoner, menneskelige ressurser og
muligheter. Det fundamentale grunnlaget
for verdiskapingen er kraftpris, vann-
disponering og kraftproduksjon.

NORGE

Inntektene kommer fra salg av egen produk-
sjon i spotmarkedet, salg av kontrakter til
industrien, finansiell handel, nettvirksomhet
samt fjernvarme og kraftsalg til sluttbruker.
De strategiske satsingsomradene er innen
vannkraft, vindkraft og bioenergi. Elektrisitets-
produksjonen i 2011 utgjorde cirka 31 prosent
av Norges kraftproduksjon. Konsernet eier
og utvikler ogsa fjernvarme.

Virksomheten finnes over hele Norge,

i over 200 kommuner, og bidrar betydelig

til verdiskaping for naeringsliv og lokalsam-
funn. | 2011 var utbytte til staten drayt 4
milliarder kroner. Samlede skatter og avgif-
ter til stat og kommuner i Norge var nesten
5 milliarder kroner. De stgrste utbetalingene

TIL
INDUSTRIEN

& pa mellom 64 og 96 millioner kroner og
gikk til kommunene Vinje, Hemnes, Suldal,
Rana og Odda.

| 2011 gjorde selskapet investeringer for til
sammen 9 milliarder kroner (brutto), hvorav
3,64 milliarder kroner i Norge. Selskapet
kjopte varer og tjenester for drayt 6 milliar-
der kroner fra 8000 leverandgrer.

Gjennom eierskap i Smakraft AS er Statkraft
med pa a utvikle smaskala vannkraftverk i
samarbeid med grunneiere. Statkraft er
hovedleverandgr av kraft til kraftkrevende
industri og leverer arlig over 20TWh til indus-
trien. Det er om lag en tredel av selskapets
samlede produksjon.

Selskapet har tre egne FoU-programmer som
er naert knyttet til konsernets strategiske
satsingsomrader. Innovasjon og Fol fgrer

til bedre utnyttelse av ressurser.

Flere opprustnings- og utvidelsesprosjekter
i eldre anlegg er eksempler pa dette.

| Hoyanger erstattes na to gamle kraftverk
med tre nye som bygges inne i fjell samtidig
som rgr og linjer legges under bakken.

INTERNASJONALT

Den stgrste delen av Statkrafts produksjon
er i Norden (vannkraft) og Tyskland (vann-
og gasskraft). | tillegg er konsernet ekspo-
nert i andre europeiske markeder samt
markeder utenfor Europa. 3400 medarbeidere
fordeler seg pa land i Norden, Europa, Asia
og Ser-Amerika. Konsernet er en betydelig
utvikler av vannkraft internasjonalt gjennom
selskapet SNPower. Statkraft bygger ogsa
vannkraft i Tyrkia. | Sverige er flere vind-
parker under utvikling og i UK ferdigstilles
offshorevindparken Sheringham Shoal i ar.

Veksten er drevet av gkt ettersporsel etter
og behov for energi med lavest mulig
karbonutslipp.

| Europa spiller nordisk vannkraft en
vesentlig rolle nar behovet for regulerbar
kraft gker i takt med stgrre innslag av sol-
og vindkraft. Den fleksible vannkraftpro-
duksjon kombinert med mellomlands-
forbindelser for utveksling av kraft mellom
Norden og kontinentet representerer et
betydelig potensial for baerekraftig verdi-
skaping i fremtiden.
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ARSBERETNING

ARSBERETNING
2011

2011 var et ar som ble preget av store svingninger i ressurssituasjonen

i Norden. Ved inngangen til aret var den stram og kraftprisene hgye,
gjennom aret bedret den seg vesentlig og ved utgangen av aret var
magasinfyllingsgraden i Norden langt h@yere enn normalen. De nordiske
kraftprisene falt i takt med gkt fyllingsgrad, og var i gjennomsnitt 11 %
lavere enn i 2010. Statkraft hadde god tilgjengelighet for kraftverkene,
men som fglge av markedssituasjonen var vannkraftproduksjonen lavere
enn i 2010. Gasskraftproduksjonen var ogsa lavere enn i 2010 som fglge av
perioder med negative marginer. Samlet produksjon i 2011 var 51,5 Twh,

10 % lavere enn i 2010. Grunnet negative urealiserte verdiendringer og
engangsposter ble arets resultat etter skatt svakt positivt. Underliggende
drift var solid med en EBITDA-margin pa 49 %. | trdd med strategien okte
investeringsnivaet, og totalt ble det brutto investert om lag 9 milliarder
kroner.

VIKTIGE HENDELSER OG OPPFYLLELSE AV STRATEGIEN | 2011
| 2010 ble Statkrafts strategi fokusert pa omrader hvor komparative fortrinn vurderes a
kunne skape stgrst verdier for eier og samfunnet. Den nye strategien la opp til vekst innen:

Europeisk fleksibel kraftproduksjon og markedsoperasjoner.
Internasjonal vannkraft.

Vindkraft i Norge, Sverige og Storbritannia.

Fjernvarme.

Smaskala vannkraft i Norge.

N A A 2

| 2011 nddde konsernet flere milepaeler innen satsingsomradene.

Nordisk og @vrig europeisk fleksibel kraftproduksjon og markedsoperasjoner Statkraft gkte
omfanget av langsiktige kraftkontrakter, og det ble inngatt en rekke nye kontrakter i 2011.

De nye kraftavtalene med leveransestart i 2011/12 utgjer totalt et arlig volum pa 6,6 Twh,

og konsernets totale langsiktige kontraktsvolum er na om lag 20 Twh per ar. Dette er avtaler
som i hovedsak er inngatt med n orsk industri.

| Norge pagar en opprustning av vannkraftanlegg for over en milliard kroner. | Sogn og
Fjordane bygges vannkraftverkene Eiriksdal og Makkoren som erstatning for tre gamle
kraftverk som vil bli nedlagt, og i Nordland moderniseres Nedre Rgssaga kraftverk. Eiriksdal
og Makkoren utbyggingen forventes ferdigstilt i 2014, mens moderniseringen av Nedre
Rossaga forventes ferdigstilt i 2015. | tillegg pagar arbeidet med a utvide Svartisen kraftverk
i Nordland med et nytt aggregat. Utvidelsen er forsinket med 15 maneder som folge av
tekniske problemer, og forventes a komme i drift mot slutten av 2012. Total investering for
Svartisenutvidelsen er i underkant av 400 millioner kroner.

Tilfang av ny fornybar energi i markedet i lgpet av 2011 samt fall i kraftprisene og h@aye
gasspriser har gitt lave marginer for gasskraftverk i Tyskland. Det tyske kraftmarkedet er

i betydelig og rask endring, dette kombinert med lav etterspgrsel har medfegrt at Statkraft
har foretatt en regnskapsmessig nedskrivning av portefgljen av gass- og biokraftverk og



besluttet a legge det eldre gasskraftverket Emden 4 i Tyskland i kald reserve og ned-

bemanne anlegget. Denne kapasiteten vil bli erstattet av utvidelse av et annet gasskraftverk,

Knapsack Il (430 MW), der byggingen startet i 2011 og vil vaere ferdig i 2013. Total investering
for verket er om lag 3 milliarder kroner.

Internasjonal vannkraft Statkraft vedtok a starte byggingen av Cetin-prosjektet sgr@st i
Tyrkia. Prosjektet vil besta av to kraftverk, pa henholdsvis 401 MW og 116 MW, kombinert med
et reguleringsmagasin. Prosjektet forventes ferdigstilt i 2. halvar 2015. Forventet kostnad er
om lag 4 milliarder kroner. | tillegg har Statkraft vannkraftverket Kargi under bygging i
Tyrkia. Verket pa 102 MW forventes ferdigstilt ved utgangen av 2013, og har en investerings-
ramme pa cirka 2 milliarder kroner.

Gjennom datterselskapet SN Power ble det foretatt oppkjgp i det brasilianske selskapet
Enerpar og inngatt avtale om erverv av 40,65 % av aksjene i det brasilianske selskapet
Desenvix. Enerpar (100 % eierandel) er et krafthandelsselskap, mens Desenvix utvikler,
bygger og eier mindre og mellomstore vannkraftanlegg. Oppkjgpet av aksjeandelen i
Desenvix ble gjennomfart 9. mars 2012.

Total rehabilitering av Ambuklao-kraftverket pa Filippinene, som SN Power eier sammen med
Aboitiz, ble fullfgrt, og kraftverket er nd i full produksjon. Verket har en installert kapasitet
pa 105 MW og en arsmiddelproduksjon pa om lag 332 GWh.

SN Powers datterselskap Agua Imara besluttet utbygging av vannkraftverket Bajo Frio

i Panama. Prosjektet gijennomfgres sammen med en lokal partner. Kraftverket pa 58 MW
planlegges a sta ferdig sommeren 2014 og har en utbyggingskostnad pa totalt cirka 200
millioner US dollar.

SN Power kjgpte de resterende 20 % av aksjene i Norvind og eier dermed 100 % av en
vindpark pa 46 MW i Chile. Oppkj@pet ble kombinert med at SN Power solgte seg ut av
Hidroeléctrica Trayenko i Chile.

Ved utgangen av 2011 hadde konsernet fem kraftverk under bygging utenfor Nord-Europa
— Kargi (102 MW) og Cetin (401 MW og 116 MW) i Tyrkia, Cheves (168 MW) i Peru og Bajo Frio
(58 MW) i Panama. Total investering for disse utbyggingene forventes a utgjore om lag
9,5 milliarder kroner. | tillegg har Statkraft SF en 20 % eierandel i Theun Hinboun i Laos,
som utvides med to kraftverk som gker kapasiteten fra 220 MW til 500 MW.

Vindkraft Konsernet vedtok og startet byggingen av tre vindparker. Stamasen (60 MW) og
Mérttjarnberget (85 MW) i Sverige forventes ferdigstilt i henholdsvis 2012 og 2013, og Baillie
i Skottland (52,5 MW) forventes ferdigstilt i 2012. Total investering for disse prosjektene er
om lag 2,8 milliarder kroner.

| tillegg bygger Statkraft, sammen med Statoil, havvindparken Sheringham Shoal (317 MW)
utenfor kysten av Storbritannia. Ved utgangen av 2011 var 21 vindmeller installert, hvorav

ti var i drift. Parken forventes ferdigstilt i 2012. Dette er konsernets farste byggeprosjekt
innen havvind. Prosjektet har hatt kostnadsoverskridelser og forsinkelser, og det er foretatt
en regnskapsmessig nedskrivning av anleggsverdien.

Fjernvarme Statkraft fikk konsesjon for a bygge ut 45 GWh fjernvarme i As. Forste varme-
leveranse planlegges i 2012. Total investering er om lag 170 millioner kroner, og Statkraft har
fatt tilsagn om 38 millioner kroner i stotte fra Enova.

Statkraft kjgpte Bio Varme. Virksomheten omfatter 80 Gwh i drift, 50 GWh under utbygging
samt 70 GWh under planlegging.

STATKRAFT ARSfQAPPORT 2011
ARSBERETNING

SVEIN AASER

Styreleder og leder av Statkrafts
kompensasjonsutvalg, styremedlem
fra 2010.
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RESULTATUTVIKLING

Mill. kr
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Wm EBITDA, underliggende drift*
M Resultat for skatt, regnskapsmessig
Resultat etter skatt, regnskapsmessig

* Urealiserte verdiendringer eksklusive trading
og origination og vesentlige engangsposter
er trukket ut.

Smaskala vannkraft Smakraft fikk fire nye verk i drift i lapet av 2011. Ved utlgpet av aret
hadde selskapet 28 kraftverk i drift (arlig produksjon pa 328 GWh) samt 21 rettskraftige
konsesjoner (183 GWh).

Andre viktige hendelser Statkraft solgte eiendomsselskapet Sluppen Eiendom AS
i Trondheim med en regnskapsmessig gevinst pa 126 millioner kroner.

Fjordkraft AS solgte eierandelen i Scanenergi AS og Scanenergi Elsalg AS med en
regnskapsmessig gevinst for Statkraft pa 123 millioner kroner.

Endringer i ledelsen Jens Bjgrn Staff tiltradte som ny CFO 1. oktober. | tillegg bestar kon-
sernledelsen av Christian Rynning-T@nnesen (konsernsjef), Hilde Bakken (staber), Asbjgrn
Grundt (markedsoperasjoner og IT), Steinar Bysveen (produksjon og industrielt eierskap),
@istein Andresen (internasjonal vannkraft) og Jon Brandsar (vindkraft og teknologier).

Helse og sikkerhet Det var en dedsulykke i konsolidert virksomhet og fire i tilknyttede
selskaper. En kontraktgr omkom i forbindelse med et utbyggingsprosjekt i Tyrkia, hvor
Statkraft eier 100 %, tre kontraktgransatte omkom i forbindelse med et utbyggingsprosjekt

i Theun Hinboun Power Company i Laos, hvor Statkraft SF eier 20 %, og en medarbeider
omkom i Istadkonsernet i Norge, hvor Statkraft eier 49 %. Alle ulykkene har blitt gransket og
fulgt opp. For & na malsettingen om null arbeidsulykker med alvorlige konsekvenser styrkes
arbeidet med oppfalging og forebyggende aktiviteter i driftsoperasjoner og prosjekter.
Videre stilles det haye sikkerhetskrav til samarbeidspartnere og leverandgrer.

STORE TRANSAKSJONER DE SISTE ARENE

De siste arene har Statkraft gjennomfgrt flere transaksjoner, der byttehandelen med E.ON AG
ved utgangen av 2008 og oppkjgpet i SN Power i 2009 er de sta@rste. Fgrstnevnte transaksjon
innebar at E.ON AG overtok Statkrafts aksjepost pa 44,6 % i E.ON Sverige AB i bytte mot
aktiva og 4,17 % av aksjene i E.ON AG. Byttehandelen ga en gevinst pa 25,6 milliarder kroner.
Oppkjopet fra 50 % til 60 % i SN Power innebar at selskapet gikk fra & veere et felleskontrollert
selskap til a bli et datterselskap.

Deler av virksomheten Statkraft overtok fra E.ON AG har hatt en tilfredsstillende utvikling
og har generert gode resultater. Aksjeposten i E.ON AG har falt betydelig i verdi, og ved
utgangen av 2011 var verdien 10,8 milliarder kroner, hvilket er 12,3 milliarder kroner lavere
enn ved overtagelsestidspunktet 31. desember 2008. | overkant av en tredjedel av verdifallet
knytter seg til urealisert valutatap. Investeringen i E.ON Sverige AB (tidligere Sydkraft) har
gitt en avkastning, fra aksjene ble anskaffet, pa ca. 10% arlig basert pa dagens verdi av
eiendeler og E.ON aksjer.

SN Power representerer et av konsernets satsningsomrader og har hgy aktivitet knyttet
til prosjektutvikling. Til tross for relativt hgye kostnader knyttet til denne veksten har
selskapet hatt en god utvikling siden Statkrafts oppkjep, og bidraget fra tilknyttede
selskaper og felleskontrollert virksomhet har gkt de siste arene og utgjorde 459 millioner
kroner i 2011.

@KONOMISKE RESULTATERY

En stram ressurssituasjon i farste halvar og relativt lave spotpriser i andre halvar, som fglge
av hayt tilsig og mildt veer, medfegrte i sum at konsernet hadde en betydelig lavere produk-
sjon til spot enn i 2010. Sammenlignet med 2010, som var et ar med spesielt hgye priser og
produksjon, hadde konsernet et betydelig fall i inntektene. Regnskapsmessig endte netto
driftsinntekter pa 17 094 millioner kroner og driftsresultatet pa 6203 millioner kroner. Dette
representerer en nedgang pa henholdsvis 26 % og 51 % sammenlignet med i 2010. Fallet i
spotsalgsinntekter ble delvis motvirket av en hgy andel kontraktssalg.

U Tall i parentes viser sammenlignbare tall for 2010.
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Konsernets regnskapsmessige resultat for skatt endte pa 3466 millioner kroner, og resulta- KAPITALAVKASTNING
tet etter skatt pa 40 millioner kroner.

60%

Foruten lavere inntekter, ble resultatet i 2011 negativt pavirket av nedskrivninger av gass- og

biokraftverk i Tyskland og havvindparken Sheringham Shoal i Storbritannia samt urealiserte 45%
tap pa energikontrakter og aksjeportefgljen i E.ON AG.

30%
| det etterfolgende legges hovedvekten pa a analysere resultatet fra den underliggende
driften for poster til og med driftsresultat. Urealiserte verdiendringer for energikontrakter og 1% rnA'i
vesentlige engangsposter i konsolidert virksomhet forklares i avsnittet "Poster holdt utenfor o S —~— |
underliggende driftsresultat”. Resultatelementer etter driftsresultat analyseres i henhold til 2008 2009 2010 2011
regnskapsmessig resultat. = ROACE, underliggende drift*

== Totalkapitalrentabilitet etter skatt
Egenkapitalrentabilitet etter skatt

Avkastning Malt ved ROACE — underliggende driftsresultat i forhold til gjennomsnittlig i o ) i

. i ) R ) R * Urealiserte verdiendringer, eksklusiv trading
sysselsatt kapital — viste konsernet en avkastning pa 13,9 % i 2011 (19,7 %). Nedgangen pa og origination, og vesentlige engangsposter
5,8 %-poeng fra 2010 skyldes i hovedsak lavere driftsresultat. er trukket ut.

Basert pa regnskapsmessig resultat var avkastningen pa egenkapitalen 0,1 % etter skatt

(11,8 %), og totalkapitalavkastningen etter skatt var 0,8 % (6,0 %). Nedgangen skyldes lavere

resultat, hovedsakelig som falge av lavere nordiske kraftpriser og vannkraftproduksjon

til spot, nedskrivninger samt urealiserte verdiendringer. Gjennomsnittlig egenkapital og NORD POOL, SYSTEMPRIS
totalkapital gkte noe som folge av egenkapitaltilfgrselen i desember 2010. EUR/MWh

90

Marked og produksjon Statkrafts inntekter kommer fra spotsalg (salg av egen produksjon
i spotmarkedet), salg pa kontrakter til industrien, finansiell handel, nettvirksomhet samt ~
fjernvarme og kraftsalg til sluttbruker. Det fundamentale grunnlaget for Statkrafts inntekter

er kraftpris, vanndisponering og produksjon. w
30

Kraftmarkedet Den stgrste delen av Statkrafts produksjon er i Norden og Tyskland. | tillegg

er konsernet eksponert i andre europeiske markeder samt markeder utenfor Europa gjennom .

datterselskapet SN Power. Jan Feb Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Des
Prisintervall 2006—2010

Kraftprisene i Norden falt gjennom 2011, og den gjennomsnittlige systemprisen pa Nord Pool - %efgomsnm 2006-2010

endte pa 47,2 EUR/MWh, 11 % lavere enn i 2010. Kraftprisene i Tyskland L& p& et hayere niva = 2011

enn i 2010 for det meste av aret, og den gjennomsnittlige spotprisen (base) pa European

Energy Exchange (EEX) endte pa 51,1 EUR/MWh, 15 % hgyere enn i 2010. Sammenlignet med

gjennomsnittsprisene for arene 2006—2010 var prisen 13 % hgyere i Norden og 7 % hoyere i

Tyskland. Gjennomsnittlig gasspris pa Title Transfer Facility (TTF) i Nederland var 21,9 EUR/

MWh, en gkning pa 26 % fra 2010.

EEX, SPOTPRIS (BASE)
Kraftforbruket i Norden er relativt hgyt sammenlignet med andre europeiske land, som fglge EUR/MWh
av kombinasjonen kalde vintre og hgy andel av elektrisk oppvarming, samt at en relativt stor 90
andel av industrien er kraftkrevende. | 2011 falt etterspgrselen etter kraft med 4 % i Norden
og 5 % i Norge sammenlignet med aret for. Samlet produksjon i Norge var 125,2 TWh, en
okning pa 4 % fra 2010, og det ble eksportert 3,2 TWh (tilsvarende 3 % av produksjonen). 60

| 2010 ble det importert 7,6 TWh. Totalt ble det produsert 370,5 Twh i Norden, en nedgang W‘

~

pa 1% fra 2010, og det ble importert 5,2 Twh (tilsvarende 1 % av forbruket). | 2010 ble det 30
importert 19,2 TwWh.

Ved utgangen av desember var den samlede magasinfyllingen i Norden 112 % av normalt ® Jon e Mar Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Des
niva, tilsvarende 95 TWh. Fyllingsgraden var 79 % i forhold til maksimal magasinkapasitet Prisintervall 2006—2010

pa 121 TWh. Malt i TWh representerer dette en gkning i magasinfyllingen pa om lag 75 % — Slennomsnitt 20062010
sammenlignet med utgangen av 2010 da fyllingsgraden var 45 % av maksimal kapasitet — 2011

og 64 % av normalt niva.
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MAGASINFYLLINGSGRAD | NORDEN
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NORDISK VANNKRAFTPRODUKSJON

2010 (47,8 TWh; 102% av arsmiddelproduksjon)

8,3 TWh; 17%

28,7 TWh; Industrikraft,
60% myndighets-
Spotsalg| bestemte
priser
8,4 TWh; 18%
Langsiktige
industri-
kontrakter
2,5 TWh; 5%
Konsesjons-
kraft
2011 (43,4 TWh; 92% av arsmiddelproduksjon)
1,0 TWh; 2%
23 Twh; Industrikraft,
53% myndighets-
Spotsalg bestemte
priser

16,4 Twh;
38%
Langsiktige
industri-

kontrakter

2,9 TwWh; 7%
Konsesjons-
kraft

Produksjon Statkrafts produksjon bestemmes av kapasitet, ressurstilgang (hydrologisk
balanse og vind), "spark spread” (margin mellom kraft- og gasspris) samt energidisponering.
Ved utgangen av 2011 var installert kapasitet 16 430 MW, som fordeler seg pa 13 249 MW
vannkraft, 2178 MW gasskraft, 321 MW vindkraft, 666 MW fjernvarme og 16 MW biokraft.

Konsernet hadde en kraftproduksjon pa totalt 51,5 TwWh samt 0,9 Twh fjernvarme, en
nedgang pa henholdsvis 10 % og 14 %. Vannkraftproduksjonen gikk ned med 8 % og
gasskraftproduksjonen ned med 30 % til henholdsvis 46,0 TWh og 4,6 Twh. Vindkraft-
produksjonen, som utgjar en relativt liten andel av konsernets oppstreamsproduksjon,
okte med 24 % til 0,8 TWh. Biokraftproduksjonen utgjorde 0,1 Twh, en nedgang pa 11 %.

Ettersporselen etter kraft varierer bade gjennom degnet og aret, og kraftmarkedene er
avhengig av kapasitet som kan reguleres i forhold til etterspgrselen. Statkrafts store andel
fleksible produksjonskapasitet i kombinasjon med h@y kompetanse innen analyse og pro-
duksjon bidrar til at konsernet gjennomgaende klarer & forvalte vannressursene pa en god
mate. Dette oppnas gjennom ngye planlagt energidisponering samt tilgjengelige kraftverk
i perioder med hay etterspgrsel. Denne kompetansen benyttes ogsa i regulerbar kraft-
produksjon pa kontinentet. Statkrafts store magasinkapasitet med en kombinasjon av
sesong- og flerarsmagasiner gjgr konsernet i stand til & disponere vannressursene i et
lengre perspektiv enn ett ar. Folgelig kan produksjonen holdes hgy i perioder med haye
priser, mens den kan holdes lavere i perioder med lave priser eller som et ledd i
forsyningssikkerhet.

Statkrafts nordiske vannkraftproduksjon i 2011 var pa om lag 92 % av arsmiddelproduksjo-
nen. Som fglge av mye nedbgr gjennom store deler av aret er ressurssituasjonen god ved
utgangen av aret.

Underliggende driftsinntekter Brutto driftsinntekter falt med 23 7% til 22 298 millioner kroner,
mens netto driftsinntekter falt med 20 % til 18 120 millioner kroner.

| hovedsak selges kraftproduksjonen i spotmarkedet, pa langsiktige industrikontrakter og
i sluttbrukermarkedet. | tillegg leverer konsernet ogsa kraft til myndighetsbestemte vilkar
(konsesjonskraft og leieavtaler for industrikraft). Produksjonsinntektene optimaliseres
gjennom finansiell handel med kraft, og i tillegg driver konsernet med tradingvirksomhet.
Fjernvarme og Industrielt eierskap rapporteres som egne segmenter.

UNDERLIGGENDE DRIFTSINNTEKTER

Belop i mill. kr 2011 2010
Netto fysisk spotsalg, inkl granne sertifikater 7762 13 887
Konsesjonskraft til myndighetsbestemte priser 401 308
Industrikraft til myndighetsbestemte priser 130 1535
Lange kommersielle kontrakter 5880 3054
Nordisk og kontinental portefgljeforvaltning (124) 308
Trading og origination 834 732
Nett 1114 1421
Sluttbruker 4902 5986
Fjernvarme 581 634
Elimineringer/annet (50) 45
Salgsinntekter 21 431 27 911
Andre driftsinntekter 868 1080
Brutto driftsinntekter 22 298 28 990
Energikjop (2 964) (4 674)
Overfgringskostnader (1 215) (1 595)
Netto driftsinntekter 18 120 22721
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Langsiktige avtaler med kraftintensiv industri Statkraft er storleverandgr til kraftintensiv

industri, og historisk sett har en stor del av konsernets produksjon blitt solgt til industrien

pa vilkar bestemt av myndighetene. Disse kontraktene har suksessivt lgpt ut de siste arene,

og de siste oppherte i juli 2011. | takt med at disse kontraktene har forfalt, har nye kontrakter

med kraftintensiv industri gkt. Nye kraftavtaler med leveransestart i 2011/12 utgjorde ved

utgangen av 2011 et arlig volum pa 6,6 TWh, og konsernets totale langsiktige kontraktsvolum

var om lag 20 Twh per ar, tilsvarende cirka 45 % av konsernets arsmiddelproduksjon for

nordisk vannkraft. Avtalene er i hovedsak inngatt med norsk industri. Det alt vesentlige av

dette inngar i Statkraft AS konsern, men inkluderer ogsa utleieavtaler, som Statkraft SF har

med kraftintensiv industri. Starstedelen av volumet har lgpetid til 2020. | 2011 ble det totalt

levert 17,4 TWh til industrien i Norden, en gkning pa 5 %, og inntektene utgjorde 6010 millioner

kroner, en gkning pa 31 %. Volumet tilsvarte 40 % av konsernets nordiske vannkraftproduksjon. ELLEN STENSRUD
Nestleder, styremedlem fra 2007

Konsesjonskraft til myndighetsbestemte priser | Norge er Statkraft palagt & avgi en andel av

kraftproduksjonen til fylker og kommuner hvor kraften produseres, sakalt konsesjonskraft.

Prisen for denne kraften tilsvarer den gjennomsnittlige produksjonskostnaden som er

betydelig lavere enn markedsprisen for kraft. | 2011 utgjorde inntektene fra konsesjonskraft

401 millioner kroner (308 millioner kroner), og volumet utgjorde 7 % av konsernets nordiske

vannkraftproduksjon.

Portefgljeforvaltning For & avlaste risiko knyttet til usikkerhet i fremtidig pris og produk-
sjonsvolum, samt for & gke de langsiktige inntektene sikres produksjonsinntekter giennom
finansiell handel med kraft. Andelen av produksjon som sikres endres i trad med forventnin-
ger til markedsutviklingen. Siden kraftprisen pavirkes av andre ravarepriser som kull, olje,
gass og COp, og fordi disse prisene bade kan innga som innsatsfaktorer i gasskraftproduk-
sjonen (gass og COz), og som prisjusteringsfaktorer i kontraktene, driver Statkraft ogsa
finansiell handel i disse ravarene.

Sentralt for hele handelsvirksomheten er Statkrafts analysevirksomhet. Denne er basert pa
innsamling og bearbeiding av hydrologiske data og andre markedsdata. Dataene benyttes til
a estimere markedspriser og optimalisere den regulerbare produksjonen. | 2011 var resultatet
fra den nordiske og kontinentale portefgljeforvaltningen -124 millioner kroner, mot et positivt
bidrag pa 308 millioner kroner i 2010. Den negative verdien i 2011 relaterer seg til tap pa
salgskontrakter i 1. kvartal, som ble inngatt for kraftprisene steg kraftig i siste del av 2010.

| tillegg var det tap pa salgskontrakter for kull som fglge av relativt hgye kullpriser.

Trading og origination Statkraft driver ogsa med relativt kortsiktig posisjonering med finan-
sielle standardkontrakter (trading) og handel med strukturerte produkter og skreddersydde
avtaler for industri og naeringsliv (origination). Realiserte inntekter kan variere betydelig
mellom perioder og ar. | 2011 var realiserte og urealiserte inntekter fra trading og origination
834 millioner kroner, en gkning pa 14 % fra aret for. Det var spesielt originationaktiviteten
som bidro til forbedringen, blant annet som fglge av en utvidelse av aktiviteten til nye
markeder.

Nedstromsvirksomhet Nedstrgmsvirksomheten i Statkraft bestar av nettvirksomhet,
fjernvarme og kraftsalg til sluttbruker. Salgsinntektene fra denne virksomheten er store,
men marginene er lave sammenlignet med den @vrige virksomheten. Totalt utgjorde inn-
tektene fra nedstremsvirksomheten 6597 millioner kroner, en nedgang pa 18 %. Nedgangen
i nettinntektene skyldes at Trondheim Energi Nett AS ble solgt i farste halvar 2010, mens
inntektene fra sluttbrukersalg og fjernvarme falt som fglge av lavere priser og ettersparsel.

Andre driftsinntekter var 868 millioner kroner, en nedgang pa 20 %. Nedgangen relaterer seg
primeert til bortfall av inntekter som fglge av salget av Skagerak Fibernett AS i begynnelsen
av 2011 og kompensasjon fra Statkraft SF for en avtale knyttet til Oksla kraftverk i 2010.
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HALVOR STENSTADVOLD

Leder av Statkrafts revisjonsutvalg,
styremedlem fra 2003

UNDERLIGGENDE RESULTATUTVIKLING
Mill. kr
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== (Underliggende EBITDA-margin* (venstre akse)
== Underliggende EBITDA* (hayre akse)
Underliggende brutto driftsinntekter**
(hayre akse)

* Urealiserte verdiendringer, eksklusiv trading
og origination, og vesentlige engangsposter
er trukket ut.

**|Inkludert urealiserte verdiendringer for trading
og origination.

Energikjop utgjorde 2964 millioner kroner, en nedgang pa 37 %. Nedgangen skyldes primaert
at Fjordkraft kjgpte en st@rre andel av kraften til sluttbrukervirksomheten internt i konsernet
samt at det ble kjgpt mindre gass til kraftproduksjon.

Overfgringskostnadene knyttet til transport av kraft var 1215 millioner kroner, en nedgang pa
24 %. Nedgangen relaterer seg hovedsakelig til lavere produksjon.

Underliggende driftskostnader Driftskostnadene for 2011 var 9730 millioner kroner, en
nedgang pa 4 % fra 2010.

UNDERLIGGENDE DRIFTSKOSTNADER

Belgp i mill. kr 201 2010
Lannskostnader 2759 2726
Avskrivninger og nedskrivninger 2 461 2 543
Eiendomsskatt og konsesjonsavgifter 1254 1236
Andre driftskostnader 3256 3598
Driftskostnader 9730 10 103

Lgnnskostnadene gkte med 1 %. @kningen henger sammen med ordinaer lgnnsutvikling,

okt aktivitet innen segmentene Internasjonal vannkraft og Vindkraft, oppkjgp av virksomhet
samt insourcing innen drift av svenske vannkraftverk. | motsatt retning trekker salget av
Skagerak Fibernett AS og Trondheim Energi Nett AS sommeren 2010, samt avsetninger i
2010 i forbindelse med restrukturering.

Avskrivningene falt med 3 % fra 2010. Nedgangen skyldes primaert at konsernet har foretatt
nedskrivninger pa eiendeler med totalt 2,3 milliarder kroner de to siste arene samt salget av
Trondheim Energi Nett AS.

Eiendomsskatt og konsesjonsavgifter gkte med 2 % fra 2010. Beregningsgrunnlaget for
eiendomsskatt pa kraftverk baseres pa et gjennomsnitt av resultatene for kraftverket de
siste fem arene, og heye kraftpriser vil derfor pavirke skattekostnaden. Konsesjonsavgiftene
for Statkraft er relativt stabile og prisjusteres med konsumprisindeksen ved fgrste arsskifte
fem ar etter at konsesjonen ble gitt og deretter hvert femte ar. Eiendomsskatten okte 3 % til
970 millioner kroner. @kningen relaterer seg hovedsakelig til en gkning i eiendomsskatten fra
2,2 % til 2,8 % i Sverige. Konsesjonsavgiftene var pa niva med i 2010.

Andre driftskostnader omfatter eksterne tjenester, materialer, kostnader ved kraftverk
drevet av andre samt erstatninger. | tillegg inngar gvrige driftskostnader som blant annet
omfatter husleie, IT-kostnader, markedsfgring, forsikringer og reisekostnader. | 2011 utgjorde
kostnadene samlet sett 3256 millioner kroner, en nedgang pa 10 %. Nedgangen forklares
primaert ved insourcing av drift av svenske vannkraftverk samt salgene av Skagerak
Fibernett AS og Trondheim Energi Nett AS.

Underliggende EBITDA og underliggende driftsresultat EBITDA, driftsresultat for
avskrivninger, var 10 851 millioner kroner i 2011 og driftsresultatet var 8390 millioner kroner,
en nedgang pa henholdsvis 28 % og 34 % fra 2010.

Statkraft har historisk sett hatt hgye EBITDA-marginer som fglge av at driftskostnadene

i forbindelse med vannkraftproduksjon er lave. Dette motvirkes til en viss grad av hayere
skattesats pa norsk vannkraftproduksjon gjennom grunnrentebeskatning. EBITDA-marginen
var 49 % i 2011 (52 %). Nedgangen i marginen var i hovedsak et resultat av lavere nordiske
priser og produksjon. Lavere driftskostnader, eksklusiv avskrivninger, motvirket nedgangen
noe.
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Poster holdt utenfor underliggende driftsresultat

Belgp i mill. kr 2011 2010

Urealiserte verdiendringer energikontrakter

(eksl. Trading og origination) -1152 62

Vesentlige engangsposter -1035 70

- gevinst salg av Sluppen Eiendom 126

- gevinst salg av Trondheim Energi Nett 393

- planendring, pensjonsreform 339

- akkumulerte avskrivninger =74

- nedskrivning av anleggsmidler og fordringer -1 087 (662)

Totalt utgjorde urealiserte verdiendringer og vesentlige engangsposter -2187 millioner kroner BERIT RODSETH
i 2011 (132 millioner kroner). Medlem av Statkrafts revisjonsutvalg,

styremedlem fra 2007

Urealiserte verdiendringer pa energikontrakter Urealiserte verdiendringer energikontrakter,
eksklusiv trading og origination, belgp seg til -1152 millioner kroner (62 millioner kroner).

Statkraft besluttet i 2. kvartal & endre praksis for regnskapsmessig behandling av kraftsalgs-
avtaler inngatt i euro hvor kontraktsmotparten har norske kroner som funksjonell valuta.
Resultatfgrte verdiendringer knyttet til dette utgjorde -1082 millioner kroner og relaterer seg
primeert til avtaler som ble inngatt i 2009 da eurokursen var i overkant av 9 norske kroner.

Endring i kontraktsbetingelser i 4. kvartal 2011 har medfart at kraftkjgpsavtalen med
Herdecke er vurdert til virkelig verdi. Statkrafts andel av urealisert tap knyttet til denne
kontrakten er belastet arsresultatet med -505 millioner kroner.

@vrige urealiserte verdiendringer forklares ved at konsernets kontrakter blant annet er
indeksert mot ulike ravarer, valutaer og indekser. | 2011 var det primaert hgyere gasspriser
som pavirket disse urealiserte postene.

Vesentlige engangsposter Engangsposter som det er korrigert for i beregningen av
underliggende resultat belgper seg til -1035 millioner kroner i 2011 (70 millioner kroner).

Statkraft solgte i 2. kvartal eiendomsselskapet Sluppen Eiendom AS til Trondheim Naerings-
park AS med en regnskapsmessig gevinst pa 126 millioner kroner.

Anleggsmidler og fordringer knyttet til gass- og biomassekraftverk i Tyskland ble nedskrevet
med henholdsvis 1029 millioner kroner og 58 millioner kroner — totalt 1087 millioner kroner.

Resultatandeler fra tilknyttede selskaper Konsernet har stgrre eierandeler i de regionale
norske kraftselskapene BKK AS og Agder Energi AS. Utenfor Norge skjer veksten i flere
tilfeller gjennom eierskap i deleide selskaper. Resultatandelene fra konsernets tilknyttede
selskaper var 898 millioner kroner i 2011, en gkning pa 17 %.

Havvindparken Sheringham Shoal i Storbritannia (50 % eierandel) ble nedskrevet med

338 millioner kroner primaert som fglge av forsinkelser og kostnadsoverskridelser. @kt bidrag
fra BKK, Agder Energi og SN Powers tilknyttede selskaper pa Filippinene medfarer likevel en
positiv endring i resultatandelene sammenlignet med 2010.

Finansposter Netto finansposter utgjorde -3635 millioner kroner i 2011 (-g17 millioner kroner),
hvorav 390 millioner kroner var realisert. Statkrafts eksterne gjeld var betydelig hayere enn
plasseringene, og dette ga en realisert netto rentekostnad pa 936 millioner kroner i 2011.
Andre finansposter, i hovedsak utbytte fra E.ON AG, og realisert valutagevinst pa interne
lan, var imidlertid positive og utgjorde totalt 1326 millioner kroner.
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SILVIJA SERES

Medlem av Statkrafts kompensasjons-
utvalg, styremedlem fra 2010

Finansinntektene utgjorde 2015 millioner kroner (2060 millioner kroner). Statkraft plasserer
tidvis storre belgp i banker og i verdipapirer, spesielt i forkant av store utbetalinger. Motpar-
tene blir fulgt opp kontinuerlig for & redusere risiko for tap. Avkastningen pa plasseringer var
290 millioner kroner h@yere i 2011 som fglge av hgyere gijennomsnittlig plasseringsbelap og
noe hgyere markedsrenter. | slutten av 2010 fikk Statkraft tilfert kapitalinnskudd fra eier pa
14 milliarder som gkte likviditetsbeholdningen i 2011. Andre finansinntekter (totale finans-
inntekter eksklusiv renteinntekter) falt med 318 millioner kroner, i hovedsak som folge av
lavere valutagevinst pa realisert ekstern gjeld.

Finanskostnadene utgjorde 1625 millioner kroner (1607 millioner kroner). Rentekostnadene
(inklusiv garantipremie til staten) falt med 38 millioner kroner i forhold til 2010 som falge
av lavere gjennomsnittlig gjeld. Effekten av redusert gjeld ble noe motvirket av hayere
markedsrenter. Andre finanskostnader (totale finanskostnader eksklusiv rentekostnader)
var 56 millioner kroner hgyere i 2011.

Urealiserte verdiendringer finansposter utgjorde -4025 millioner kroner, og reduksjonen
pa 2656 millioner kroner i forhold til 2010 relaterer seg primaert til reduserte urealiserte
valutagevinster pa interne lan og lavere nedskrivning av E.ON AG aksjene enni 2010.

Urealiserte valutagevinster pa interne lan utgjorde 246 millioner i 2011, en reduksjon pa
3127 millioner kroner fra 2010. Den store gevinsten i 2010 oppstod som en fglge av markant
styrking av bade norske og svenske kroner i forhold til euro, mens styrkingen av norske og
svenske kroner mot euro var moderat i 2011.

Statkraft eier 83 415 119 aksjer i E.ON AG, tilsvarende 4,17 % eierandel. Aksjeposten var ved
utgangen av aret oppfert i balansen til markedsverdi tilsvarende 10 782 millioner kroner.
Verdiendringen i 2011 var -4085 millioner kroner, hvorav -4103 millioner kroner var fgrt under
urealiserte verdiendringer og 18 millioner kroner var fgrt mot utvidet resultat. Barskursen
har i 2011 falt fra 22,87 euro til 16,67 euro per aksje. Den delen av det urealiserte tapet som
henfgrer seg til nedgang i barskurs utgjer 3988 millioner kroner (3625 millioner kroner) og
svekkelse av euro mot norske kroner forklarer 97 millioner kroner (1193 millioner kroner).

Konsernet har fire laneportefaljer i henholdsvis norske kroner, svenske kroner, euro og

US dollar. Portefgljene har bade flytende og fast rente med en andel pa 63 % i flytende
rente. | 2011 var gjennomsnittlig lepende rente 4,6 % pa lan i norske kroner, 2,9 % pa lani
svenske kroner, 3,9 % pa lan i euro og 3,6 % pa lan i US dollar. Gjelden i US-dollar er relatert
til prosjektfinansiering i SN Power.

Statkraft har inngatt avtaler med sine finansielle motparter om avregning av verdimessige
endringer i rente- og valutakurser slik at motpartsrisiko som fglge av derivatkontrakter er
begrenset til en ukes verdiendring (cash collateral).

Skatt Regnskapsmessig skattekostnad var 1721 millioner kroner lavere enn i 2010, og
utgjorde 3427 millioner kroner. Nedgangen i skattekostnad skyldes hovedsakelig lavere
resultat for skatt, men ble delvis motvirket av inntektsfgring av negativ fremfgrbar grunn-
renteinntekt i 2010 pa om lag 1400 millioner kroner. Lavere kraftpriser og produksjon har
medfegrt en reduksjon i betalbar grunnrenteskatt pa 648 millioner kroner.
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Kontantstrgm og kapitalstruktur INVESTERINGER | NY KAPASITET
KONTANTSTR@M (5217 mill kr.)

Belgp i mill. kr 2011 2010 401 A en
Netto likviditetsendring fra virksomheten 9523 13577 Fiermvatnel———0 virksomhet
Netto likviditetsendring fra investeringer (8 202) (2 297) Vindieaa— O—"lqg?d?lsk
Netto likviditetsendring fra finansiering (13 099) 2 092 vannkraft
Netto endring likvider gjennom aret (11 778) 13372 959

Valutakurseffekter pa beholdning 10 17 '"tevrgﬁf.’frg?g—o

Likviditetsbeholdning 1.1. 20 052 6 663 48 Kantinental
Likviditetsbeholdning 31.12. 8 284 20052 '”‘éi“esr‘s’iiﬂ—o A
Bundne midler (786) (774)

Den operasjonelle virksomheten genererte en kontantstrgm pa 7585 millioner kroner i 2011
(13 307 millioner kroner). Lange og korte poster hadde en positiv endring pa 299 millioner
kroner (negativ endring pa 876 millioner kroner). Mottatt utbytte fra tilknyttede selskaper

var 1639 millioner kroner (1146 millioner kroner). Netto likviditetsendring fra virksomheten KONTANTSTR@M 2011
var 9523 millioner kroner (13 577 millioner kroner). Mill. kr -

30000 ] ﬁ.
For aret ble det brutto investert totalt 9038 millioner kroner (3768 millioner kroner), hvorav 25000 B S
1708 millioner kroner gjennom utlan til tilknyttede selskaper. De stgrste investeringspostene 1 S
i 2011 var relatert til vannkraft i Norge, Tyrkia og Peru, gasskraft i Tyskland, landbasert 20000 i
vindkraft i Storbritannia og Sverige samt gkt eierandel i Baltic Cable AB. Salg av virksomhet 15000 =]
og anleggsmidler bidro med 836 millioner kroner (1471 millioner kroner). 10000 T 2

5000 &
Netto likviditetsendring fra finansiering var -13 099 millioner kroner, en reduksjon pa 15 191 0 P
millioner kroner fra 2010 forklart med innbetaling av ny egenkapital fra eier pa 14 milliarder S8 22 g R BN

s 2 8 £ £ g 2 3 o
kroner i desember 2010. Opptak av gjeld var 376 millioner kroner (4431 millioner kroner), Tt s g 2 9 £ 5 5
mens nedbetaling av gjeld utgjorde 5169 millioner kroner (8282 millioner kroner). 3z g & e 2 E % 2
Utbetalt utbytte og konsernbidrag til Statkraft SF og minoriteter utgjorde 9400 millioner = %
kroner i 2011 (7964 millioner kroner). ;a_"‘}
Netto likviditetsendring i 2011 var negativ med 11 778 millioner kroner (+13 372 millioner
kroner). Konsernets likviditetsbeholdning var 8284 millioner kroner mot 20 052 millioner
kroner ved inngangen til aret.
Ved utgangen av 2011 utgjorde rentebaerende gjeld 36 887 millioner kroner mot 40 486 RENTEBZRENDE GJELDSGRAD
millioner kroner ved inngangen til aret. Rentebaerende gjeldsgrad var 36,0 % mot 35,0 % ved Mrd. kr
utgangen av 2010. @kningen skyldes primaert lavere egenkapital. 200 100%
Lan fra Statkraft SF til Statkraft AS utgjorde 400 millioner kroner ved utgangen av aret. 150 75%
Omlgpsmidler, utenom likviditetsbeholdningen, var 18 661 millioner kroner og kortsiktig 100 — _— 50%
rentefri gjeld var 15 430 millioner kroner ved utgangen av 2011.
50 — 25%

Ved utgangen av 2011 hadde Statkraft en egenkapital pa 65 651 millioner kroner mot 75 302 0 o
millioner kroner ved inngangen til aret. Dette tilsvarer 45,6 % av totalkapitalen. Nedgangen 2008 2009 2010 2011
pa 2,7 %-poeng fra 2010 skyldes utbetaling av utbytte og konsernbidrag til Statkraft SF. Rentefri gjeld (venstre akse)

W Egenkapital (venstre akse)
Bl Rentebzerende gjeld (venstre akse)

Fortsatt drift | samsvar med regnskapslovens krav bekrefter styret at arsregnskapet er — Rentebzerende gjeldsgrad (hayre akse)
avlagt under forutsetning om fortsatt drift.
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STATKRAFTS VIRKSOMHET

Statkraft er Europas st@rste produsent av fornybar energi. Som en fglge av en endring i
konsernets strategi ble Statkraft omorganisert i 2010. Denne omorganiseringen ble sluttfart
med implementeringen av nye segmenter med virkning fra 1. januar 2011. Segmentstrukturen
presenteres pa bakgrunn av den interne styringsinformasjonen som systematisk gjennom-
gas av ledelsen og benyttes til ressursallokering og maloppnaelse. Segmentene er Nordisk
vannkraft, Kontinental energi og handel, Internasjonal vannkraft, Vindkraft, Fjernvarme og
Industrielt eierskap. Omrader som ikke vises som et eget segment presenteres under Annen
virksomhet.

Nordisk vannkraft er det stgrste av segmentene og inkluderer vannkraftanlegg i Norden.
Produksjonsaktivaene er i hovedsak regulerbare og inkluderer 169 vannkraftverk fordelt pa
Norge (107), Sverige (59) og Finland (4) med en total installert kapasitet pa i overkant av 10
500 MW. Segmentets inntekter kommer hovedsakelig fra salg av kraft i spotmarkedet samt
langsiktige kontrakter, sistnevnte vesentlig med kraftkrevende industri i Norge. Det leveres
ogsa konsesjonskraft i Norge. Flerarsmagasiner og fleksibiliteten i kraftverkene muliggjer
optimalisering av kraftproduksjonen i forhold til den hydrologiske situasjonen og prisbildet.
Nordisk vannkraft optimaliseres derfor over en lengre tidsperiode enn ett ar.

Kontinental energi og handel omfatter gasskraftverk i Tyskland og Norge, vannkraftverk

i Tyskland og Storbritannia og biobaserte kraftverk i Tyskland samt Baltic Cable, den under-
sjoiske kabelen mellom Sverige og Tyskland. Total installert effekt for segmentets 20 kraft-
verk er i underkant av 2500 MW, mens Baltic Cable har en kapasitet pa 600 MW. Kraftproduk-
sjonen optimaliseres i forhold til prisen pa innsatsfaktorene (brensel, CO, og hydrologi) og
salgsprisene (kraft og gronne sertifikater). Segmentet inkluderer trading og origination, samt
inntektsoptimalisering og risikoavlastning knyttet til bade den kontinentale og den nordiske
produksjonsvirksomheten. P4 denne maten utnytter konsernet sin samlede markedskompe-
tanse pa en best mulig mate. Handelen omfatter utstrakt bruk av standar-diserte og struktu-
rerte kraftkontrakter, gass, kull, olje og CO5.

Internasjonal vannkraft har sin virksomhet i fremvoksende gkonomier med antatt hay
vekst og stort behov for energi. Statkraft satser i utvalgte markeder hvor konsernets
vannkraftkompetanse kan benyttes. Virksomheten omfatter eierandelen pa 60 % i SN Power
samt konsernets vannkraftaktiviteter i Sgrgst-Europa med hovedvekt pa Tyrkia og Albania.
SN Power har eiendeler i 20 vannkraftanlegg i Ser-Amerika, Asia og Afrika samt en vindpark
og ett termisk kraftverk i Ser-Amerika. Disse har en total installert effekt pa 990 MW

(SN Powers andel). | tillegg har selskapet to vannkraftverk pa til sammen 197 MW (SN Powers
andel) under bygging. SN Power driver ogsa krafthandelsvirksomhet i Brasil. | Tyrkia eier
Statkraft et vannkraftverk pa 20 MW, mens tre vannkraftverk pa til sammen 619 MW er under
bygging. Ofte foretas investeringer sammen med lokale partnere eller internasjonale inves-
torer. Segmentets resultat er preget av kostnadsfgring av betydelige utgifter knyttet til
utvikling av prosjekter.

Vindkraft omfatter Statkrafts satsing innenfor landbasert og havbasert vindkraft.
Segmentet har fem landbaserte vindparker i drift i Norge, Sverige og Storbritannia med

en total installert kapasitet pa 276 MW. Inntektene kommer hovedsakelig fra salg av kraft til
spotpris samt granne sertifikater. | tillegg har segmentet tre vindparker — to i Sverige og en
i Storbritannia — under bygging. Disse vil fa en installert effekt pa totalt 129 MW (Statkrafts
andel), og forventes ferdigstilt i lgpet av 2012 og 2013. | Norge og Sverige har segmentet en
stor prosjektportefglje innen landbasert vind, der det prioriteres & fa endelige konsesjoner
slik at bygging kan starte. Havvind er konsentrert om det britiske markedet. Statkraft eier
sammen med Statoil 5o % hver i havvindparken Sheringham Shoal, som vil fa en installert
kapasitet pa totalt 317 MW og forventes ferdigstilt i 2012. Sammen med tre partnere utvikles
havvindprosjekter pa Dogger Bank frem til konsesjon. | tillegg til nedskrivningen pa
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Annen
Kontinental Inter- virksomhet
Statkraft AS Nordisk energi og nasjonal Fiern-  Industrielt og elimi-
Enhet Konsern vannkraft handel vannkraft Vindkraft varme eierskap neringer
Resultatregnskap
Brutto driftsinntekter, underliggende Mill. kr 22 298 12 674 4106 1 065 350 555 7 842 -4 295
Netto driftsinntekter, underliggende Mill. kr 18 120 12 045 1230 796 329 357 3198 165
EBITDA, underliggende Mill. kr 10 851 9119 -17 219 -0 146 1746 -363
Driftsresultat, underliggende Mill. kr 8 390 8 002 -413 -1 -104 40 1297 -430
Urealiserte verdiendringer
energikontrakter og engangsposter Mill. kr -2 187 -765 -1 347 -92 59 -42
Driftsresultat Mill. kr 6 203 7 236 -1 760 -93 -104 40 1 356 472
Resultatandel i tilknyttede selskaper
og felleskontrollerte virksomheter Mill. kr 898 0 -98 449 -389 4 933 -2
Balanse
Investering i tilknyttede selskaper og
felleskontrollerte virksomheter Mill. kr 16 109 -0 533 5875 650 1 9 050 0
@vrige eiendeler Mill. kr 127 768 48 761 5 759 8 467 2711 2 660 13 899 45 511
Totale eiendeler Mill. kr 143 878 48 761 6 292 14 342 3361 2 661 22 949 45 511
Vedlikeholdsinvesteringer Mill. kr 1129 469 303 69 1 8 248 32
Investering i gkt kapasitet Mill. kr 5217 1397 1446 959 491 401 348 175
Investering i andre foretak Mill. kr 1923 0 585 1051 187 97 2
Oppstrgmsvirksomhet
Installert kapasitet MW 15 763 10 555 2474 1010 276 1355 94
Produksjon, solgt volum TWh 51,5 38,2 49 2,4 0,7 4,9 0,3
- hvorav vannkraft TWh 46,0 38,2 0,3 2,3 49 0,3
- hvorav gasskraft TWh 4.6 - 4.6 -
- hvorav vindkraft TWh 0,8 - 0,1 0,7
- hvorav biokraft TWh 0,1 - 0,1 -
Fjernvarme
Installert kapasitet MW 665 - - 608 57
Produksjon GWh 815 - - 771 44
Antall kunder Tusen 12 - - 11 1
Nedstrgmsvirksomhet
Antall nettkunder Tusen 181 - - 181
Levert energi TWh 7,1 - - 7,1
Antall strgmkunder Tusen 408 - - 408
Levert volum TWh 11,9 - 11,9
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investeringen i Sheringham Shoal er resultatet ogsa preget av kostnadsfering av utgifter til
utvikling av prosjekter. Utgifter til prosjektutvikling vil i en periode fortsatt belaste resultatet
for segmentet.

Fjernvarme driver sin virksomhet i Norge og Sverige. Videre vekst vil primaert finne sted

i Norge hvor Statkraft er en av de to stgrste leverandgrene av fjernvarme. Totalt installert
effekt er 377 MW i Norge og 231 MW i Sverige. | Norge forsynes om lag 700 naeringskunder
og cirka 9ooo husstander med fjernvarme, mens i Sverige leveres fjernvarme til cirka 1600
kunder. Inntektene er pavirket av kraftpris, nettleie og avgifter, og pris til kunde reguleres
manedlig eller kvartalsvis. Avfall, biomasse, olje og gass er viktige innsatsfaktorer i
produksjonen av fjernvarme. | Norge styrkes kundegrunnlaget gjennom tilknytningsplikt.

Industrielt eierskap omfatter forvaltning og utvikling av norske eierposisjoner. Selskapene
som er inkludert i segmentet er Skagerak Energi AS, Fjordkraft AS, BKK AS (49,9 % eierandel),
Istad AS (49 %) og Agder Energi AS (45,5 % eierandel). De to farstnevnte selskapene kon-
solideres i konsernregnskapet, mens de tre gvrige rapporteres som tilknyttede selskaper.
Skagerak Energis virksomheten er konsentrert om produksjon av kraft, fjernvarmevirksomhet,
nettvirksomhet, elektroentreprengrvirksomhet og naturgassdistribusjon. Produksjonsaktiva
omfatter 45 hel- og deleide vannkraftverk med en total installert effekt pa 1355 MW samt

57 MW fjernvarme. Selskapet har om lag 181 0oo nettkunder og i overkant av 700 fjern-
varmekunder. Fjordkrafts virksomhet er konsentrert rundt salg av strgm til privatpersoner
og bedrifter, og ved utgangen av 2011 hadde selskapet i overkant av 400 000 kunder.

Annen virksomhet omfatter Smaskala vannkraft, aksjeposten pa 4,17 % i E.ON AG, eiendoms-
drift i Trondheim (solgt i lgpet av 2011), innovasjon, konsernfunksjoner og elimineringer.

| proformatallene for 2010 inngar ogsa Trondheim Energi Nett AS og solenergivirksomhet
som ble solgt i lgpet av 2010.

Strategi @kt behov for ren energi gir forretningsmuligheter for Statkraft. | Strategisk
plattform legges det opp til vekst innen:

+ Europeisk fleksibel kraftproduksjon og markedsoperasjoner
+ Internasjonal vannkraft

« Vindkraft i Norge, Sverige og Storbritannia

« Fjernvarme og smaskala vannkraft i Norge

| tillegg til disse omradene skal Statkraft fortsette a stgtte en god utvikling i de regionale
selskapene i Norge hvor Statkraft har eierinteresser. Videre er innovasjonsstrategien endret
for i stgrre grad a styrke Statkraft innen vekstomradene.

Statkrafts strategi er basert pa vurderinger av markedets attraktivitet og Statkrafts evne til
a skape verdi. Statkraft fikk i desember 2010 tilfgrt 14 milliarder kroner i ny egenkapital fra
eier for & gjennomfare konsernets strategi.

Premissene for strategien er at forretningsutvikling, bygging og drift av kraftverk skal basere
seg pa en hgy standard for helse, miljg og sikkerhet. Planlagt aktivitet i nye vekstmarkeder
utenfor Europa bidrar til gkte utfordringer knyttet til korrupsjonsrisiko, helse, miljg og
sikkerhet samt ivaretakelse av Statkrafts samfunnsansvar. Disse utfordringer ma handteres
tilfredsstillende for over tid & kunne skape verdi.

Europeisk fleksibel kraftproduksjon og markedsoperasjoner: Statkrafts ambisjon innenfor
europeisk fleksibel kraftproduksjon er & opprettholde posisjonen som Europas stgrste pro-
dusent av vannkraft samt & vaere en viktig leverander av fleksibel kraftproduksjon til Europa.
Pa basis av fundamental markedsanalyse og en vel definert forretningsmodell, soker
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Statkraft & utnytte fleksibiliteten i kraftverkene til & produsere elektrisitet nar det er
attraktivt og st@rst behov for kraften. Statkraft vil prioritere opprustning og utvidelser samt
a videreutvikle kompetanse, modeller og systemer for a sikre effektiv drift og okt verdiska-
ping fra eksisterende vann- og gasskraftverk. Konsernet sgker videre a gke lennsomhet og
redusere risiko gjennom markedsoperasjoner.

Statkraft vil vurdere portefgljeoptimaliseringer og selektive investeringer i vannkraft i
Nordvest-Europa. Konsernet vil prioritere vannkraft i Norden, Tyskland, Frankrike og
Storbritannia. Markedsutsiktene for Nordvest-Europa er usikre pd grunn av forventninger om
lav eller mulig negativ etterspgrselsvekst og betydelig gkning av fornybar kraftproduksjon.
Statkraft vil derfor legge vekt pa a forsta konsekvensene for fremtidig kraftbalanse, kraft-
priser og verdien av fleksibel kraftproduksjon. INGE RYAN
Medlem av Statkrafts revisjonsutvalg,
Internasjonal vannkraft Statkraft har en strategi for utvikling av vannkraft med ambisjoner styremedlem fra 2010
om a styrke konsernets posisjon i attraktive vekstmarkeder. Statkraft investerer i inter-
nasjonal vannkraft bade direkte og gjennom datterselskapet SN Power. Strategien for inter-
nasjonal vannkraft er basert pa forventet gkonomisk vekst i utvalgte markeder, gkt behov for
ren energi samt et stort potensial for vannkraft. Statkraft og SN Power har god kompetanse
knyttet til utvikling og produksjon av vannkraft som kan legge grunnlag for verdiskaping i
nye markeder.

Statkraft utvikler vannkraftproduksjon i det tyrkiske markedet, og planlegger utbygging av
prosjektet Devoll i Albania sammen med det gsterrikske selskapet EVN. SN Power prioriterer
utvikling av vannkraft i Peru, Chile, Nepal, India og Filippinene hvor selskapet allerede har
produksjonskapasitet. SN Power utvikler ogsa investeringsmuligheter i Brasil og Vietnam.
Agua Imara, som er et datterselskap av SN Power, vurderer investeringsmuligheter i de sgr-
lige delene av Afrika og i Mellom-Amerika.

Vindkraft Statkrafts ambisjon er & etablere en posisjon som er blant de mest lgnnsomme
og kostnadseffektive i bransjen, innenfor landbasert vindkraft i Norge og Sverige. Innenfor
land- og havbasert vindkraft i Storbritannia er Statkrafts ambisjon a utvikle en fremtidig
attraktiv posisjon.

Vindkraftmarkedet i Europa vurderes a vaere attraktivt pa grunn av gkende behov for ny
fornybar kraftproduksjon. @konomiske statteordninger fra myndigheter samt reduserte
kostnader for vindkraft, er ngdvendig for & opprettholde tilfredsstillende lennsomhet.

| Norge og Sverige har Statkraft en stor prosjektportefglje. Statkraft vil prioritere arbeidet
med a fa endelige konsesjoner, etablere kostnadseffektive lgsninger innen utbygging, drift
og vedlikehold, samt a styrke kompetansen innen vindanalyser.

Innen havbasert vindkraft eier Statkraft sammen med Statoil 50 % hver i Sheringham
Shoal som forventes & bli ferdigstilt i lopet av 2012. Konsernet utvikler videre prosjekter
pa Doggerbank i Storbritannia frem til konsesjon sammen med partnere. En eventuell
investeringsbeslutning for prosjekter pa Doggerbank vil fgrst skje pa et senere tidspunkt.

Fjernvarme og smaskala vannkraft Statkrafts ambisjon er a videreutvikle lonnsomheten,
styrke posisjonen som en av de to starste fjernvarmeaktgrene i Norge og realisere vekst
ogsa utenfor eksisterende konsesjonsomrader. | Sverige planlegger Statkraft & videreutvikle
eksisterende anlegg, men har ikke ambisjon om vekst i nye omrader.

Statkrafts ambisjoner innenfor smaskala vannkraftproduksjon i Norge er & vokse gjennom
industrielt eierskap i Smakraft AS. Smakraft investerer i og bygger smaskala vannkraftverk
i partnerskap med lokale grunneiere. Smakraft AS er eid av Statkraft AS (40 %), Skagerak
Energi AS (20 %), BKK AS (20 %) og Agder Energi AS (20 %).
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Eierstyring og selskapsledelse | Statkraft skal god eierstyring og selskapsledelse bidra til
en baerekraftig og varig verdiskaping i konsernet. God og transparent styring og kontroll
med virksomheten skal legge grunnlaget for a skape langsiktige verdier for eier, ansatte,
andre interessenter og samfunnet for gvrig, og skal bygge tillit hos interessentene gjennom
forutsigbarhet og troverdighet. Apen og tilgjengelig kommunikasjon skal sikre at konsernet
har gode relasjoner til samfunnet i sin alminnelighet og spesielt til de interessenter som
bergres av virksomheten.

Statkraft benytter Norsk anbefaling for eierstyring og selskapsledelse innenfor rammene
som selskapets organisasjonsform og eierskap setter. Avvik fra anbefalingen skyldes

at Statkraft ikke er bgrsnotert, at staten er eneeier av selskapet, samt begrensninger i
vedtektene. Avvikene vedrgrer likebehandling av aksjeeiere, fri omsettelighet, utbytte,
generalforsamling, valgkomité og bedriftsforsamling. Statkraft forholder seg ogsa til
statens ti prinsipper for godt eierskap.

Eierstyring og selskapsledelse og redegjgrelse om foretaksstyring etter regnskapsloven
§ 3-3b er narmere beskrevet i "Redegjarelse for foretaksstyring” i arsrapporten pa Statkrafts
hjemmesider.

Styrets arbeid Det var ingen endringer i styrets sammensetning i 2011.

Styret i Statkraft AS avholdt 12 styremgter i 2011. | tillegg til den l@pende driften og styrets
oppfelging av nye industrikraftavtaler, var en vesentlig del av styrets arbeid i 2011 knyttet til
SN Powers investeringsbeslutninger og utbygging av vannkraftanlegg i Asia og Ser-Amerika.
Statkraft er ogsa i ferd med a etablere seg som en betydelig aktegr innen vannkraft i Tyrkia,
onshore vindkraft i Norden og offshore vindkraft i Storbritannia. | lopet av 2011 ble Statkraft
ogsa en viktig akter innenfor fjernvarme i Norden.

Styret har nedsatt et revisjonsutvalg bestaende av fire av styrets medlemmer. Revisjons-
utvalget avholdt fem mgter i l@pet av aret. Styret har ogsa et kompensasjonsutvalg bestaende
av styrets leder og to av styrets medlemmer. Kompensasjonsutvalget avholdt to mater i
lopet av aret.

Risikostyring De viktigste risikoene for Statkraft er knyttet til markedsoperasjoner, finansiell
styring, prosjektgjennomfgring, driftsaktiviteter og rammebetingelser. Veksten internasjonalt
bidrar til okt prosjektrisiko, bade i utviklings- og gjennomfaringsfasen. Handteringen av risiko
er viktig for verdiskapingen og er en integrert del av alle forretningsaktivitetene. Administra-
sjonen har en sentral investeringskomité som vurderer strategiske tilpasninger, lannsomhet
og risiko knyttet til enkeltinvesteringer og pa tvers av prosjektportefaljen. De viktigste
risikoene fra de enkelte enhetene og risikoer med relevans for konsernet som helhet aggre-
geres og inngar i Statkrafts overordnede risikokart. Risikokartet rapporteres til og falges opp
av konsernledelsen og styret.

Det er betydelig volum- og prisrisiko i forbindelse med produksjon og handel med kraft.

| det nordiske kraftmarkedet har nedbgrsforhold og vintertemperaturer stor betydning,

og medfgrer betydelige svingninger i bade priser og produksjonsvolumer. | tillegg pavirkes
kraftprisene av gass-, kull-, olje- og COx-priser. Gasskraftproduksjonen er i tillegg direkte
eksponert mot bade gass, olje, elektrisitet og CO». Statkraft handterer denne markeds-
risikoen ved a handle fysiske og finansielle instrumenter i flere markeder. Den gkte integre-
ringen av energimarkedene har stor betydning for forretningsmodeller og handtering av
risiko, og det legges stor vekt pa a se de ulike markedene i sammenheng. Det er etablert
interne fullmakter og rammer for all handelsvirksomhet, som fglges opp lepende.

Den sentrale finansfunksjonen samordner og ivaretar den finansielle risikoen knyttet til
valuta, renter og likviditet, inkludert refinansiering og nye laneopptak. De viktigste



instrumentene i styringen er terminkontrakter i valuta, rentebytteavtaler og terminavtaler
for renter. Valuta- og renterisikoen reguleres gjennom mandater. Det er videre gitt rammer
for likviditets- og motpartsrisiko, samt at eksponeringen og kredittverdigheten til mot-
partene fglges ngye. Markedsrisikoen og den gvrige finansielle risikoen, samt eksponering

i forhold til mandatene fglges opp av uavhengige kontrollfunksjoner og rapporteres jevnlig
til konsernledelsen og styret.

Alle prosesser i verdikjeden er eksponert for operasjonell risiko. Det er mange risikoer og
utfordringer forbundet med gjennomfgringen av konsernets investeringsprosjekter og
driftsaktiviteter. Sikkerheten til medarbeidere og underleverandgrer er kritisk og krever hgy
oppmerksomhet, bade i forhold til skader, ulykker og trygge omgivelser. De mest kritiske
forholdene er knyttet til utviklingen av Statkrafts internasjonale virksomhet. Det blir gitt stor
oppmerksomhet til utvikling av gode systemer og laering, etablering av barrierer og sikring
av etterlevelse for a unnga forsinkelser, kostnadsoverskridelser og ugnskede hendelser.

Risiko knyttet til virksomhetens rammebetingelser og effekten av politiske beslutninger er
vesentlig, og Statkraft har implementert en systematikk for handtering av regulatoriske
forhold. Eksponeringen mot stgtteregimer knyttet til utviklingen av ren energi i en rekke
markeder og usikkerhet knyttet til fremtidig utvikling i disse, er tillagt stor vekt ved investe-
ringsbeslutninger.

Internkontroll Internkontroll er en sentral del av god risikostyring, og Statkraft arbeider
malrettet med a videreutvikle internkontrollen. Statkraft har et system for internkontroll
over finansiell rapportering som skal bidra til palitelig finansiell rapportering. Statkraft har
en funksjon for konsernrevisjon med formal a bista styret og ledelsen i & utgve uavhengig
og ngytral vurdering av om konsernets internkontroll og vesentlige risikoer er tilstrekkelig
handtert og kontrollert. Konsernrevisjonen skal ogsa bidra til kontinuerlig kvalitetsforbe-
dring i interne styrings- og kontrollsystemer.

Konsernet har et styringssystem som samler alle styringsdokumenter, og som legger til
rette for en mer effektiv, systematisk og enhetlig styring av konsernet med tilstrekkelig
formalisering, dokumentasjon og etterrettelighet.

FORSKNING OG UTVIKLING

Formalet med Statkrafts aktiviteter innen innovasjon, teknologi og forskning og utvikling
(FoU) er a styrke selskapets konkurransefortrinn innenfor kjernevirksomheten, samt
overvake trender og utvikling som kan pavirke markedene Statkraft opererer i.

Det operative FoU-arbeidet utfgres i forretningsomradene og i samarbeid med eksterne
FoU-miljeer med kompletterende kompetanse. Resultater males ut fra generert verdiskaping.
Statkraft er stgrste industrielle akter i ordningen med Forskningssentre for Miljgvennlig
Energi (FME) og har i 2011 kostnadsfart 150 millioner kroner til FoU.

Det er etablerte tre FoU-programmer for & styrke konkurransekraften til selskapet,
henholdsvis Fremtidens vannkraft (Future hydro power), Konkurransedyktig vindkraft
(Competitive wind power) og Kostnadseffektiv bioenergi (Energy from biomass).

Prosjekter som er avsluttet i 2011 har blant annet bidratt til (i) forbedret produksjons-
planlegging for kraftverkene gjennom videreutvikling av verktgy for energidisponering og
risikostyring, (ii) okt virkningsgrad i lavlastomradet for Francisturbiner ved implementering
av dysesystem for reduksjon av trykkpulsasjoner, (iii) nye metoder for optimal styring og
vedlikeholdsmonitorering av vindturbiner, (iv) nye kvalifiseringsrutiner for risikoreduksjon
ved utvikling av offshore vindturbiner samt (v) reduserte energikostnader og utslipp i
fjernvarmevirksomheten gjennom optimalisering av forbrenningsprosessen i enkelte
biobaserte varmesentraler.
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Det er i tillegg etablert aktiviteter innenfor omrader som kan pavirke Statkrafts markeder
eller pa sikt kan representere nye forretningsmuligheter:

Saltkraft utnytter det osmotiske potensial som oppstar mellom ferskvann og saltvann, og

i 2009 apnet Statkraft verdens farste saltkraftprototype pa Tofte. Statkraft arbeider na med
sikte pa a utvikle en saltkraftpilot pa 1—2 MW. Det er i 2011 inngatt en samarbeidsavtale om
utvikling av membraner til saltkraft med japanske Nitto Denko, en av verdens sta@rste akta@rer
innenfor membranproduksjon.

Fleksibel kraftproduksjon er sentralt i Statkrafts virksomhet og derfor analyseres ulike
lagringsteknologier (batteriteknologier, svinghjul, pressluftlager) som alternativ til
vannmagasiner.

Optimalisert bruk av smarte nett, distribuerte energiressurser og forbrukerfleksibilitet har
som mal a gi okt palitelighet, hoyere effektivitet i energidistribusjon og forbedret fleksibilitet
pa ettersporselssiden.

Statkraft utreder muligheten for & etablere en varmesentral basert pa geotermisk energi
tilknyttet et av Statkrafts fjernvarmeanlegg.

SAMFUNNSANSVAR

Samfunnsansvar i Statkraft Statkraft legger til grunn en ansvarlig praksis i alle deler av
virksomheten. Dette betyr at konsernets aktiviteter skal gjennomfgres i samsvar med
gjeldende lover og forskrifter, samt i trad med Statkrafts interne regler og god internasjonal
praksis innen omrader som helse og sikkerhet, milj@, menneskerettigheter og anti-korrup-
sjon. Samfunnsansvar er et linjeansvar og en integrert del av virksomheten fra vurdering

av landrisiko og prosjektutvikling til daglig drift.

Statkraft er medlem av FNs Global Compact og forplikter seg til & fglge opp initiativet og
dets ti prinsipper.

| det fglgende gis en kortfattet oversikt over Statkrafts arbeid og resultater innen omradet
samfunnsansvar i 2011. En mer detaljert gjennomgang finnes i rapporten om samfunns-
ansvar for 2011.

God forretningsskikk Statkrafts grunnleggende etiske prinsipper er beskrevet i Statkrafts
leveregler. Levereglene gjelder for alle selskaper og medarbeidere i Statkraftkonsernet,
og det forventes at Statkrafts forretningspartnere har standarder som er i trad med disse.
| 2011 videreutviklet Statkraft ogsa sine etiske retningslinjer spesielt rettet mot konsernets
leverandgrer.

Oppleering og dilemmatrening for bade ledere og medarbeidere utgjgr en viktig del av
etikkarbeidet i Statkraft. For & understgtte dette ble det i 2011 lansert handbaker og opp-
leeringsprogrammer i antikorrupsjon og- helse og sikkerhet. | tillegg var samfunnsansvar
tema pa en rekke samlinger og treninger for bade ledere og nyansatte.

Statkraft oppfordrer medarbeidere til & varsle om kritikkverdige forhold og har lagt til rette
for dette gjennom konsernrevisjonen, som fungerer som uavhengig varslingskanal. | 2011 ble
det ikke registrert noen varslingssaker.

Samfunnsrolle Statkraft skaper verdier for eier og lokalsamfunn hvor konsernet er til stede.
For Statkraft er det viktig & ha et godt forhold til alle interessenter og det vektlegges derfor
en god og dpen dialog og samhandling med alle som er berart av selskapets virksomhet.
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| lgpet av 2011 bidro Statkraft med 881 millioner kroner (17 472 millioner kroner) i gkonomisk
verdiskaping, hvorav 4288 millioner kroner (5973 millioner kroner) ble foreslatt som utbytte
til eier, mens skatter og avgifter til stat og kommuner utgjorde 4987 millioner kroner (6679
millioner kroner). Statkrafts samlede investeringer i 2011 ble balansefgrt med 8269 millioner
kroner (3740 millioner kroner), hvorav 3641 millioner kroner i Norge (1999 millioner kroner) og
4628 millioner kroner utenfor Norge (1741 millioner kroner). 63 % av investeringene var knyttet
til utvidelse av produksjonskapasiteten.

Som tidligere ar delte Statkraftfondet i 2011 ut fem millioner kroner til organisasjoner og
prosjekter som pa ulike mater fokuserer pa sammenhengen mellom energi, klima og
baerekraftig utvikling.

Samfunnsansvar i prosjekter Statkraft hari 2011 videreutviklet en beslutningsmodell for
gjennomfgring av st@rre utbyggingsprosjekter. Modellen presenterer et felles begreps-
apparat og sikrer en helhetlig tilnaerming fra tidlig fase og gjennom stegvise beslutnings-
prosesser i konsernet. Grunnprinsippet er at det ved hver hovedbeslutning skal foreligge
strukturert og dokumentert informasjon om en rekke temaer, herunder samfunnsansvar,
som en del av beslutningsgrunnlaget. Modellen videreutvikles i 2012 med fokus pa opplaering.

Miljopavirkning Ingen alvorlige miljghendelser ble registrert i 2011. Det ble imidlertid
registrert 185 mindre alvorlige miljghendelser (92), hvorav tre med hay miljgrisiko og 51
brudd pa gjeldende konsesjonskrav. De fleste av miljehendelsene gjaldt kortvarige brudd
pa mangvreringsbestemmelsene, mindre oljeutslipp og avvik knyttet til avfallshandtering.
Disse hadde liten eller ingen innvirkning pa miljoet.

| Statkraft pagar et arbeid for a kartlegge og begrense virksomhetens pavirkning pa
biologisk mangfold i norske reguleringsomrader. Kartlegging av reguleringsomrade Nore
ble gjennomfert i 2011. Kartlegging av ytterligere fire reguleringsomrader er pabegynt og
vil sluttfgres i 2012.

For & folge opp virksomhetens pavirkning pa biologisk mangfold fokuseres det pa vandrende
fisk — spesielt laks og al (vannkraft), rovfugl — spesielt havgrn og kongearn (landbasert
vindkraft) og marine pattedyr (havbasert vindkraft).

Statkrafts klimagassutslipp utgjorde 1161 900 tonn COz-ekvivalenter i 2011 (1 693 400 tonn),
hvorav 93 % var fra konsernets gasskraftvirksomhet. Konsernet kjgper klimakvoter i det
frivillige CO2- kvotemarkedet for & ngytralisere klimagassutslipp fra drivstofforbruk,
tjenestereiser og uhellsutslipp. | 2011 var cirka 91 % av konsernets kraft- og fjernvarme-
produksjon basert pa fornybare energikilder.

| 2011 var elektrisitetsbruken i Statkraft 1150 GWh (737 GWh). ALl elektrisitetsbruk i konsernet
er sertifisert fornybar i henhold til RECS (Renewable Energy Certificate System). Ved produk-
sjonsenhetens norske vannkraftanlegg ble det i 2010 igangsatt et stgrre prosjekt for energi-
effektivisering. Malet er en reduksjon i energiforbruket pa 35 GWh/ar. Farste del av prosjektet
(Nore, Rana og Aura kraftverksgrupper) ble avsluttet i 2011 og vil bli viderefgrt i flere kraft-
verksgrupper i 2012. Effektiviseringsarbeidet omfatter primaert installasjon av styrings-
systemer for pumper, ventilasjon, oppvarming og lys.

Statkraft genererte i 2011 96 700 tonn farlig avfall fra kraft- og varmeproduksjon. Dette ble
behandlet i trad med gjeldende regelverk. Hoveddelen av dette (99,7 %) er restprodukter fra
avfallsforbrenningsanlegg og bioforbrenningsanlegg.

Medarbeidere og organisasjon Ved utgangen av 2011 hadde konsernet 3358 arsverk (3301).
Dette er en gkning pa 2 % i forhold til 2010. Konsernet har medarbeidere i 24 land, og 33 %
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(28 %) har arbeidsplass utenfor Norge. Gjennomsnittlig ansiennitet i Statkraft er 10,7 ar og
i 2011 var turnover pa 6,8 %.

Statkraft gnsker en jevnere kjgnnsfordeling i konsernet og flere kvinner i ledende stillinger.

| 2011 var 23 % (23 %) av konsernets ansatte kvinner, og andelen kvinner i lederstillinger var
20 % (22 %). Kvinneandelen i Norge (25 %) er noe hgyere enn i gvrige land. Blant nyansatte var
kvinneandelen 23 %. | lederutviklingsprogram tilstrebes en jevnere kjgnnsfordeling. Andelen
kvinner i Statkrafts styre er 44 %. Styret fglger opp arbeidet for balansert kjgnnsfordeling,
herunder oppfylling av lovbestemte krav om kjgnnsfordeling i styrene i datterselskaper og

i selskaper der Statkraft har stgrre eierinteresser.

Statkraft @nsker et mangfoldig arbeidsmiljo og legger likebehandling til grunn ved rekrutte-
ring og i personalpolitikken. Medarbeidere og andre som er involvert i Statkrafts virksomhet
skal velges og behandles pa en ikke-diskriminerende mate.

Statkraft arbeider systematisk og malrettet med rekruttering og selskapet er en attraktiv
arbeidsgiver bade blant nyutdannede og arbeidstakere med erfaring. Konsernet har et
traineeprogram som i 2011 ble viderefgrt med 6 nye traineer.

God ledelse og et godt og utviklende arbeidsmiljg er strategisk viktige omrader i Statkraft.

| 2011 ble Statkrafts ledelsesplattform revidert. Plattformen tydeliggjor de viktigste driverne
for god ledelse med hensyn til selskapets videre utvikling og for & oppna konsernets
strategiske ambisjoner. | 2011 ble det ogsa gjennomfart en felles medarbeiderundersokelse
i Statkraft, Skagerak Energi og SN Power. Formalet med undersgkelsen er & forbedre
Statkraft som arbeidsplass, og resultatene blir fulgt opp av hver enkelt avdeling.

Statkraft inngikk i 2010 en avtale med European Federation of Public Service Unions (EPSU)

om etablering av et europeisk samarbeidsrad (Statkraft European Works Council, SEWC). Sam-
arbeidsradet ble etablert i 2011 med tillitsvalgte fra Norge, Sverige, Tyskland og Storbritannia.
SEWC sikrer god informasjonsflyt om beslutninger, som pa ulike mater bergrer organisasjonen,
og gir tillitsvalgte fra de ulike landene en formell og akseptert arena a mate toppledelsen pa.

Helse og sikkerhet Statkraft har et klart mal om null arbeidsulykker med alvorlige
konsekvenser, men dette er ikke oppnadd i 2011. De samme malene og kravene for helse og
sikkerhet gjelderi all virksomhet der Statkraft er involvert. Tydelige krav og tett oppfalging
i bade driftsaktiviteter og i alle prosjektfaser er avgjgrende for 3 oppna trygge og sikre
arbeidsplasser og gode resultater.

| 2011 inntraff fem dedsulykker i tilknytning til Statkrafts virksomhet.

| Istadkonsernet i Norge, hvor Statkraft eier 49 %, omkom en medarbeider i februar etter velt
med et beltegdende kjoretay. | desember omkom en kontrakter i utbyggingsprosjektet Kargi
i Tyrkia, hvor Statkraft eier 100 %, etter & ha blitt truffet av forskalingselementer og deretter
falt fra stor hgyde.

Tre dedsulykker inntraff i utvidelsesprosjektet ved Theun Hinboun (THXP) i Laos, hvor
Statkraft SF har en eierandel pa 20 %. | januar omkom en kontraktgr etter &8 ha kommet i klem
under bommen pa en truck under arbeid i en inntakstunnel. | mars omkom en kontraktgr
etter & ha fatt stremgjennomgang ved arbeid under en 22 kV kraftledning, og en kontraktgr
omkom i november i forbindelse med linjebygging.

| tillegg til politietterforskning ble det ved alle dgdsulykkene gjennomfgrt uavhengige grans-
kninger umiddelbart etter hendelsene. Granskningsrapportene, inkludert forbedringstiltak,
har deretter blitt presentert og fulgt opp i respektive styrer.



En rekke tiltak er blitt iverksatt i etterkant av ulykkene, blant annet gkt fokus pa gjeldende
retningslinjer for arbeid i hayden og bruk av sikkerhetsutstyr. Generelt blir det i alle
prosjekter lagt enda sta@rre vekt pa helse- og sikkerhetskompetanse blant egne ansatte samt
grunnleggende sikkerhetsopplaering av ansatte hos alle kontrakt@rer og underkontraktgrer.

Indikatoren for skader med fravaer, Hi, blant konsernets medarbeidere var 4,5 i 2011 (3,4),
mens indikatoren for alle typer skader, H2, var 10,0 (6,8). For kontraktgransatte var H1 3,4
(13,6) og H2 6,2 (16,4) i 2011. Totalt ble det registrert 280 (81) skader, hvorav 141 (52) fravaers-
skader, blant konsernets medarbeidere og kontraktgransatte. Det totale antallet skader har
gatt vesentlig opp i 2011, primeert fordi virksomhet med eierskap >20 % fra og med 2011 er
inkludert i tallene. Tidligere tall viser kun virksomhet med eierskap >50 %. Blant kontraktar-
ansatte er det registrert en markant reduksjon i skadefrekvens fra 2010 til 2011. Nedgangen
antas a vaere et resultat bade av et skadeforebyggende arbeid og en sikrere og mer komplett
registrering av antall arbeidstimer, men resultatet er langt fra tilfredsstillende siden det har
veert flere ulykker der kontraktgransatte har omkommet.

Konsernet legger vekt pa a leere av skader, nestenulykker og farlige forhold. | 2011 ble det
registrert 6125 farlige forhold og 365 nestenulykker. Det har veert spesiell fokus pa & imple-
mentere felles rutiner for gransking av alvorlige hendelser og a ytterligere tydeliggjare
helse- og sikkerhetskrav i alle prosjektfaser. Dette har veert understgttet av oppleeringstiltak
pa ulike nivaer, noe som viderefgres i 2012. Det har ogsa blitt igangsatt flere fokuserte
kampanjer, i SN Power en trafikksikkerhetskampanje med hovedmal om & redusere risikoen
for trafikkulykker og i produksjonsenheten en helse- og sikkerhetskampanje med et saerlig
fokus pa a redusere antall pyeskader.

Sykefravaeret i Statkraft var 3,4 % i 2011 (3,4 %), hvilket var lavere enn malet pa 4,0 %. Alle de
norske selskapene i konsernet har inngatt avtale om inkluderende arbeidsliv (IA) med aktiv
fraveersoppfelging og naert samarbeid med bedriftshelsetjenesten.

RESULTATDISPONERING

Styret i Statkraft SF foreslar et utbytte pa 4288 millioner kroner, tilsvarende 85 % av utbytte-
grunnlaget. Utbyttegrunnlaget er beregnet som konsernresultatet til Statkraft SF etter skatt
og minoritetsinteresser, justert for urealiserte gevinster og tap. Utbyttet vil bli utbetalt fra
Statkraft SF, og for a gi Statkraft SF tilstrekkelig utbytteevne foreslar styret fglgende dispo-
nering av arsresultatet i Statkraft AS:

Belgp i millioner kroner

Arsresultat i selskapsregnskapet til Statkraft AS 1838
Disponering av arets resultat:

Avsatt utbytte fra Statkraft AS til Statkraft SF 4900
Overfgres fra (-) annen egenkapital -3 062

Morselskapets frie egenkapital var 11 704 millioner kroner ved utgangen av aret.

FREMTIDSUTSIKTER

Statkraft er godt posisjonert ved inngangen til 2012. Hayt tilsig og mildt veer kombinert
med lav produksjon fra vannkraft i Norden i 4. kvartal har gitt en gunstig ressurssituasjon.
Konsernet er sikret en god fleksibilitet som gir mulighet for hgy produksjon ved gkt
ettersparsel.

| trad med konsernets strategi er det stor prosjektaktivitet, spesielt innen vannkraft,
vindkraft og fjernvarme. Statkraft er en betydelig utvikler av vannkraft nasjonalt og
internasjonalt gjennom egen organisasjon og selskapet SN Power. Veksten er drevet av
okt energietterspgrsel internasjonalt og behov for energi med lavest mulig karbonutslipp.

STATKRAFT ARSRAPPORT 2011

LENA HALVARI

Ansattevalgt styremedlem,
styremedlem fra 2010

ARSBERETNING
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| Europa forventes nordisk vannkraft & fa en enda viktigere rolle nar behovet for regulerbar
kraft gker i takt med starre innslag av sol- og vindkraft. Den fleksible vannkraftproduksjonen
kombinert med flere kabler for utveksling av kraft mellom Norden og kontinentet representerer

et betydelig potensial for baerekraftig verdiskaping pa lang sikt.

| Tyskland vil Statkrafts utfasing av eldre gasskraft i Emden bli erstattet av en pagaende
utvidelse i Knapsack. Statkraft har flere vindparker under bygging, og legger til grunn at
viderefgring av stgtteregimer for vindkraft og kostnadsreduksjoner vil kunne sikre lgnn-
somheten ogsa i nye prosjekter.

Statkrafts styre og ledelse fokuserer pa effektiv drift og videre lannsom utvikling gjennom
langsiktige investeringer, samt god utnyttelse av markedsposisjoner, menneskelige

ressurser og muligheter.
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styrets leder nestleder
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Vi erklaerer etter beste overbevisning at konsernregnskapet for 2011 er utarbeidet i

samsvar med IFRS som fastsatt av EU, med krav til tilleggsopplysninger som fglger

av regnskapsloven, samt at arsregnskapet for morselskapet for 2011 er avlagt i samsvar
med regnskapsloven og god regnskapsskikk i Norge, og at regnskapsopplysningene gir et
rettvisende bilde av foretakets og konsernets eiendeler, gjeld, finansielle stilling og resultat
som helhet, samt at arsberetningen gir en rettvisende oversikt over utviklingen, resultatet
og stillingen til foretaket og konsernet, sammen med en beskrivelse av de mest sentrale

risiko- og usikkerhetsfaktorer foretakene star overfor.
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Totalresultat

STATKRAFT AS KONSERN

Belgp i mill. kroner Note 2011 2010
RESULTAT

Salgsinntekter 6,7 20 924 27 780
Andre driftsinntekter 8 1447 1473
Brutto driftsinntekter 6 22 371 29 252
Energikjop 9 -2 964 -4 674
Overfgringskostnader -1215 -1 595
Urealiserte verdiendringer energikontrakter 10 -1 098 193
Netto driftsinntekter 17 094 23176
Lannskostnader 11 -2 759 -2 387
Avskrivninger og nedskrivninger 6,17,18 -3 564 -3 205
Eiendomsskatt og konsesjonsavgifter 13 -1 254 -1 236
Andre driftskostnader 14 -3 314 -3 598
Driftskostnader -10 891 -10 426
Driftsresultat 6 6 203 12 750
Resultatandel i tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter 6,19 898 766
Finansinntekter 15 2 015 2 060
Finanskostnader 15 -1 625 -1 607
Urealiserte verdiendringer finansposter 15 -4 025 -1 369
Netto finansposter -3635 -917
Resultat for skatt 3 466 12 599
Skattekostnad 16 -3 427 -5 148
Resultat etter skatt 40 7 451
Herav ikke-kontrollerende interessers andel 264 357
Herav majoritetens andel -224 7 094
UTVIDET RESULTAT

Endring i virkelig verdi finansielle instrumenter -103 -4 107
Tilbakefgrt verdiendring pa finansielle instrumenter, fgrt som tap under finansposter - 3625
Estimatawvik pensjoner -936 274
Fgringer mot utvidet resultat i tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet -517 -79
Omregningseffekter -171 -2 583
Sum utvidet resultat -1727 -3418
Totalresultat -1 687 4 033
Herav ikke-kontrollerende interessers andel 186 243

Herav majoritetens andel -1 873 3 869
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Balanse
STATKRAFT AS KONSERN

Belgp i mill. kroner Note 31.12.11 31.12.10
EIENDELER
Immaterielle eiendeler 17 3108 2981
Varige driftsmidler 18 81 240 77 791
Investering i tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter 6, 19 16 109 17 090
@vrige finansielle anleggsmidler 20 12 163 16 382
Derivater 24 4 315 3842
Anleggsmidler 116 935 118 085
Beholdninger 21 973 1013
Fordringer 22 12 010 10 748
Kortsiktige finansielle plasseringer 23 455 424
Derivater 24 5223 5 645
Bankinnskudd, kontanter og lignende (inkludert bundne midler) 25 8 282 20 052
Omlgpsmidler 26 943 37 882
Eiendeler 143 878 155 967
EGENKAPITAL OG GJELD
Innskutt egenkapital 45 569 45 569
Opptjent egenkapital 12 840 22 449
Ikke-kontrollerende interesser 7241 7284
Egenkapital 65 651 75 302
Avsetning for forpliktelser 12, 26 21 403 15 758
Rentebaerende langsiktig gjeld 27 31 443 34 251
Derivater 24 4 507 2494
Langsiktig gjeld 57 353 52 502
Rentebaerende kortsiktig gjeld 27 5444 6 235
Betalbar skatt 16 3396 3458
Annen rentefri gjeld 28 6 525 11 609
Derivater 24 5 509 6 861
Kortsiktig gjeld 20 874 28 163
Egenkapital og gjeld 143 878 155 967
Styret i Statkraft AS
Oslo, 14. mars 2012
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Kontantstrgmoppstilling

STATKRAFT AS KONSERN

Belgp i mill. kroner Note 2011 2010
LIKVIDER TILF@RT/BRUKT PA VIRKSOMHETEN

Resultat fgr skatt 3 466 12 599
Gevinst+/tap- ved salg av anleggsmidler -34 26
Avskrivninger og nedskrivninger 17,18 3 564 3205
Gevinst fra salg av aksjer og tilknyttede selskaper -111 -
Gevinst fra salg av virksomhet -240 -371
Resultatandel i tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter 19 -898 -766
Urealiserte verdiendringer 5122 1176
Betalt skatt -3284 -2 562
Tilfert fra arets virksomhet 7 585 13 307
Endring i langsiktige poster 244 252
Endring i kortsiktige poster 55 -1128
Utbytte fra tilknyttede selskaper 1639 1146
Netto likviditetsendring fra virksomheten A 9 523 13 577

LIKVIDER TILF@RT/BRUKT PA INVESTERINGER

Investeringer i varige driftsmidler, vedlikehold 6 -1 129 -1 000
Investeringer i varige driftsmidler, kapasitet 1) 6 -4 793 -1 852
Salg av varige driftsmidler 318 67
Kapitalnedsettelse i tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter - 46
Salg av virksomhet, netto likviditet tilfart konsernet 452 1 358
Overtakelse av virksomhet, netto likviditet ut av konsernet 4 -766 -
Salg av aksjer og tilknyttede selskaper 66 -
Utbetalinger av utlan -1 708 222
Innbetalinger av 1an 298 194
Investeringer i andre foretak og andre investeringer -940 -888
Netto likviditetsendring fra investeringer B -8 202 -2 297

LIKVIDER TILF@RT/BRUKT PA FINANSIERING

Opptak av ny gjeld 27 376 4431
Nedbetaling av gjeld 27 -5 169 -8 282
Innskudd av kapital - 14 000
Kapitalnedsettelse til ikke-kontrollerende interesser - -334
Utdelt utbytte og konsernbidrag -9 400 -7 964
Emisjon i datterselskap til ikke-kontrollerende interesser 1094 241
Netto likviditetsendring fra finansiering © -13 099 2 092
Netto endring i likvider gjennom aret A+B+C  -11 778 13 372
Valutakurseffekter pa bankinnskudd, kontanter og lignende 10 17
Bankinnskudd, kontanter og lignende 01.01 25 20 052 6 663
Bankinnskudd, kontanter og lignende 31.12 25 8 284 20 052
Ubenyttede kommiterte kredittlinjer 12 000 8 000
Ubenyttet kassekreditt 2200 1074
Bundne midler 25, 39 -786 174

1) Investeringer i ny kapasitet i 2011 utgjgr 424 millioner kroner mindre enn investeringer i ny kapasitet som rapportert i note 6 — segmenter. Dette skyldes
investeringer som ikke var betalt ved arsslutt.
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Oppstilling over endring i egenkapital

STATKRAFT AS KONSERN

Akku-
mulerte

Annen omreg- Opptjent Ikke-kon- Sum
Innskutt egen- ningsdiffe- egen- Sum trollerende egen-
Belgp i mill. kroner kapital kapital ranser kapital majoritet  interesser kapital
Egenkapital 01.01.2010 31 569 31 091 -5 026 26 065 57 634 7267 64 901
Resultat etter skatt 7 094 7 094 7 094 357 7 451

Poster i utvidet resultat som vil reversere over resultat:
Endring i verdi pa finansielle instrumenter -461 -461 -461 21 -482
Estimatawvik pensjoner 275 275 -275 -106 -381
Skatteffekten av estimatavvik, pensjoner 77 7 77 30 107
Faringer mot utvidet resultat i tilknyttede selskaper -79 -79 -79 -79
Valutaeffekter av omregning av utenlandske enheter -2 566 -2 566 -2 566 -7 -2 583
Totalresultat for perioden 6 356 -2 566 3790 3 790 243 4 033
Utbytte og konsernbidrag -7 420 -7 420 -7 420 -101 -7 521
Transaksjoner med ikke-kontrollerende interesser 14 14 14 -32 -18
Kapitalforhgyelse 14 000 - 14 000 241 14 241
Kapitalnedsettelse - -334 -334
Egenkapital 31.12.2010 45 569 30 041 -7 592 22 449 68 018 7284 75 302
Resultat etter skatt -224 -224 -224 264 40

Poster i utvidet resultat som vil reversere over resultat:
Endring i verdi pa finansielle instrumenter -23 23 -23 -80 -103
Estimatavvik pensjoner -1 096 -1 096 -1 096 -204 -1 300
Skatteffekten av estimatavvik, pensjoner 307 307 307 57 364
Fgringer mot utvidet resultat i tilknyttede selskaper 474 474 -474 -43 -517
Valutaeffekter av omregning av utenlandske enheter -363 -363 -363 192 -171
Totalresultat for perioden -1 510 -363 -1 873 -1 873 186 -1 687
Utbytte og konsernbidrag -7 432 -7 432 -7 432 -280 -7 712
Oppkijgp av nye datterselskaper -316 -316 -316 -5 -321
Salg av datterselskap - - -120 -120
Transaksjoner med ikke-kontrollerende interesser 12 12 12 109 121
Kapitalforhgyelser = - 1094 1094
Forpliktelse ved opsjon pa gkt eierandel i datterselskap - - -1 027 -1 027
Egenkapital 31.12.2011 45 569 20 795 -7 955 12 840 58 409 7241 65 651

Statkrafts generalforsamling besluttet i juni 2011 en utdeling av konsernbidrag pa 9255 millioner kroner, 7432 millioner kroner
etter skatt, til Statkraft SF. Utdelingen i 2010 utgjorde 7863 millioner kroner, 7420 millioner kroner etter skatt. For inneveerende
ar har styret foreslatt at det utbetales et utbytte pa 4900 millioner kroner. Utbyttet er avhengig av at det blir godkjent av

generalforsamlingen, og er saledes ikke medtatt som forpliktelse i regnskapene for 2011.
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STATKRAFT AS KONSERN

OVERSIKT OVER NOTER TIL KONSERNREGNSKAPET

GENERELT Note 20  @vrige finansielle anleggsmidler
Note 1 Generell informasjon og sammendrag av vesentlige Note 21  Beholdninger
regnskapsprinsipper Note 22  Fordringer
Note 2 Skjgnnsmessige vurderinger, estimater og Note 23  Kortsiktige finansielle plasseringer
forutsetninger Note 24  Derivater

Note 3 Hendelser etter balansedagen Note 25  Bankinskudd, kontanter og lignende

Note 4 Virksomhetssammenslutninger Note 26  Avsetning for forpliktelser

Note 5 Konsoliderte selskaper Note 27  Rentebeerende gjeld

Note 6 Segmentinformasjon Note 28  Annen rentefri kortsiktig gjeld

RESULTATREGNSKAP FINANSIELLE INSTRUMENTER OG RISIKO

Note 7 Salgsinntekter Note 29  Bruk av finansielle instrumenter

Note 8 Andre driftsinntekter Note 30 Regnskapsmessig sikring

Note 9 Energikjigp Note 31  Virkelig verdi av finansielle instrumenter

Note 10  Urealiserte verdiendringer energikontrakter Note 32  Markedsrisiko i konsernet

Note 11  Lgnnskostnader og antall arsverk Note 33  Analyse av markedsrisiko

Note 12  Pensjoner Note 34  Kredittrisiko og likviditetsrisiko

Note 13  Eiendomsskatt og konsesjonsavgifter Note 35  Styring av kapitalstruktur

Note 14  Andre driftskostnader

Note 15 Finansposter ANDRE OPPLYSNINGER

Note 16  Skatt Note 36  Ytelser til ledende ansatte og styret
Note 37  Honorar til ekstern revisor

BALANSE Note 38 Neerstéende parter

Note 17  Immaterielle eiendeler Note 39 Pantstillelser, garantiansvar og forpliktelser

Note 18 Varige driftsmidler Note 40 Leieavtaler

Note 19 Tilknyttede selskaper og felleskontrollerte Note 41  Betingede utfall, tvistesaker m.m

virksomheter Note 42  Aksjer og aksjoneerforhold
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GENERELL INFORMASJON OG SAMMENDRAG AV VESENTLIGE REGNSKAPSPRINSIPPER

GENERELL INFORMASJON

Statkraft AS (Statkraft) bestar av Statkraft AS med datterselska-
per. Statkraft AS er et norsk aksjeselskap, stiftet og hjemme-
harende i Norge. Statkraft AS er eiet 100 % av Statkraft SF som
igien er eiet 100 % av den norske stat, ved Neerings- og handels-
departementet. Hovedkontoret ligger i Oslo og selskapet har
gjeldsinstrumenter notert pa Oslo Bgrs og London Stock
Exchange.

Grunnlag for utarbeidelse av regnskapet Konsernregnskapet
er utarbeidet i samsvar med International Financial Reporting
Standards (IFRS) som er godkjent av EU.

Endringer i regnskapsprinsipper, nye regnskapsstandarder
og fortolkninger Regnskapet er avlagt etter alle pliktige stan-
darder utgitt av International Accounting Standards Board (IASB)
og International Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC).

Standarder tatt i bruk med virkning for regnskapsaret 2011:
IAS 1 (forbedringsprosjektet) — Presentasjon av finansr-
egnskap. Det har med virkning for regnskaper avgitt etter
1. januar 2011 tradt i kraft noen mindre endringer i IAS
1. Endringene medfgrer krav om a presentere en analyse av
utvidet resultat per post, enten i oppstillingen over endringer
i egenkapitalen, eller i notene. Statkraft har valgt & presen-
tere dette i oppstillingen over endringer i egenkapitalen.
| tillegg er det krav om & fordele elementene i utvidet resultat
i to grupper, poster som resirkulerer over resultat, og poster
som ikke gjgr det. Statkraft har inntatt fordelingen i egen-
kapitaloppstillingen.
IAS 24 (revidert) — Opplysninger om nzerstaende parter.
Standarden er med virkning for regnskaper avgitt etter
1. januar 2011 endret pa to omrader. Definisjonen av en
neerstaende part er endret. | tillegg er det innfart et delvis
unntak fra opplysningsplikten for selskaper som er under
kontroll av det offentlige. Slike transaksjoner skal na kun
opplyses om dersom de er individuelt eller samlet av
vesentlig betydning for regnskapet. Definisjonsendringen
har ingen vesentlig betydning for Statkraft. Statkraft opplyser
kun om vesentlige transaksjoner med selskaper der den
norske stat har kontroll.

Relevante standarder og fortolkninger utgitt ved avleggelsen
av regnskapet, men ikke tatt i bruk av Statkraft (forventet
|mplementer|ngst|dspunkt i parentes):

IFRS 9 - Finansielle Instrumenter (for regnskapsar som
begynner etter 1. januar 2013)

IFRS 10 - Konsernregnskap (for regnskapsar som begynner
etter 1. januar 2013)

IFRS 11 - Felleskontrollert virksomhet (for regnskapsar
som begynner etter 1. januar 2013)

IFRS 12 — Noteopplysninger om investeringer i andre enheter
(for regnskapsar som begynner etter 1. januar 2013)

IFRS 13 — Maling av virkelig verdi (for regnskapsar som
begynner etter 1. januar 2013)

IAS 12 (endringer) — Inntektsskatt. Konsekvenser for utsatt
skatt som fglger av maten den utsatte skatt reverserer

(for regnskapsar som begynner etter 1. juli 2012)

IFRS 7 (endringer) — Opplysninger om overfgringer av
finansielle eiendeler (for regnskapsar som begynner etter
1. juli 2011)

IAS 27 (revidert) — Separat finansregnskap (for regnskapsar
som begynner etter 1. januar 2013)

IAS 28 (revidert) — Investeringer i tilknyttede selskap

(for regnskapsar som begynner etter 1. januar 2013)

IAS 19 (revidert) — Ytelser til ansatte er endret med virkning
for regnskapsar som begynner etter 1. januar 2013. Den
viktigste konsekvensen av endringene er at bruk av "korridor”
for estimatawvik pa pensjoner ikke lenger er tillatt. Statkraft
benytter ikke korridor i dag, og implementeringseffekten av
revidert IAS 19 vil derfor veere begrenset.

Sammenligningstall Alle belgpsmessige starrelser i resultat,
balansen, oppstilling over endringer i egenkapital, kontantstrgm
og noter er angitt med ett ars sammenligningstall.

SAMMENDRAG AV DE VIKTIGSTE REGNSKAPSPRINSIPPENE
Nedenfor beskrives de viktigste regnskapsprinsippene benyttet
ved utarbeidelse av konsernregnskapet. Disse prinsippene er
benyttet p4 samme mate i alle presenterte perioder, dersom
ikke annet fremgar. Konsernregnskapet er utarbeidet basert
pa historisk kost — prinsippet med fglgende modifikasjoner:
Verdiregulering av derivater, finansielle instrumenter holdt til
handelsformal, finansielle eiendeler tilgjengelig for salg og
gvrige finansielle eiendeler og forpliktelser vurdert til virkelig
verdi over resultatet.

Konsolideringsprinsipp Konsernregnskapet viser det samlede
gkonomiske resultatet og den samlede gkonomiske stillingen
for morselskapet Statkraft AS og datterselskaper der konsernet
har bestemmende innflytelse ved direkte eller indirekte a eie
majoriteten av stemmeberettiget kapital. Bestemmende innfly-
telse oppnas normalt giennom a eie 50 % eller mer av stem-
meberettiget kapital men i noen tilfeller kan aksjonzeravtaler
medfgre awik fra dette. Selskapenes interne omsetning og
mellomvaerende, samt gevinster og tap som er oppstatt ved
transaksjoner mellom selskapene, er eliminert. Datterselskaper
konsolideres fra og med det tidspunkt konsernet oppnar kontroll
og utelates fra konsolidering nar kontroll opphgrer.

Oppkjop Oppkigpsmetoden anvendes ved virksomhetssammen-
slutninger. Vederlaget males til virkelig verdi pa transaksjonstids-
punktet som ogsa er tidspunktet for maling av virkelig verdi av
identifiserbare eiendeler, forpliktelser og betingede forpliktelser
som overtas ved transaksjonen. Transaksjonstidspunktet er nar
risiko og kontroll er overdratt og sammenfaller normalt med gjen-
nomfgringstidspunktet. Ikke-kontrollerende interesser vurderes
enten til virkelig verdi eller til forholdsmessig andel av identifi-
serte netto eiendeler og gjeld. Vurderingen gjgres for hver trans-
aksjon. En eventuell forskjell mellom kostpris og virkelig verdi pa
overtatte eiendeler, forpliktelser og betingede forpliktelser fgres
som goodwill eller inntektsfares dersom kostpris er lavest. Det
avsettes ikke for utsatt skatt pa goodwill. Transaksjonskostna-
der resultatferes nar de palgper.

Tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter
Eierandeler i selskaper hvor Statkraft har betydelig, men ikke
bestemmende innflytelse, og eierandeler i selskaper med delt
kontroll, er behandlet etter egenkapitalmetoden. Med betydelig
innflytelse menes normalt at konsernet eier mellom 20 % og
50 % av stemmeberettiget kapital. Konsernets andel av sel-
skapets resultat etter skatt, korrigert for merverdiavskrivninger
og eventuelle awik i regnskapsprinsipper, vises pa egen linje i
konsernets resultatoppstilling. | balansen er investeringen klas-
sifisert som anleggsmiddel og star oppfart til kostpris korrigert
for akkumulerte resultatandeler, mottatte utbytter, valutajusterin-
ger samt egenkapitalfgringer i selskapet.

Prinsipper for @ innregne kjgp av tilknyttede selskaper og felles-
kontrollerte virksomheter er de samme som for kjgp av datter-
selskaper.

Deleide kraftverk Kraftverk med delt eierskap, det vil si verk
Statkraft driver, men der andre er medeiere, og verk andre driver,
men der Statkraft er medeier, er regnskapsfgrt i henhold til IAS
31 etter bruttometoden.

Utleide kraftverk Kraftverk som er utleid til andre, fgres brutto
i regnskapet. Brutto leieinntekter inngar i andre driftsinntekter,
og driftskostnader regnskapsfgres under vedkommende kost-
nadsart.

Inntekter

Inntektsfering generelt Inntektsfaring ved salg av varer og
tjenester skjer ved opptjening. Opptjening ved varesalg skjer idet
hoveddelen av risiko og kontroll over varen gar over til kigper.
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Energiinntekter Inntekter fra kraftsalg regnskapsfares som
salgsinntekter ved levering. Realiserte inntekter fra fysisk

og finansiell handel i energikontrakter presenteres som salgs-
inntekter. Der slike fysiske og finansielle kontrakter er omfattet
av IAS 39 som finansielle instrumenter (derivater), presenteres
endringer i virkelig verdi under Urealiserte verdiendringer energi-
kontrakter. Realiserte inntekter og tap fra handelsportefgljer
presenteres netto under salgsinntekter.

Nettinntekter Nettvirksomhet er underlagt inntektsrammere-
gulering fra Norges vassdrags- og energidirektorat (NVE). NVE
fastsetter hvert ar en maksimal inntektsramme for den enkelte
netteier. Inntektsrammer fastsettes dels ut fra historiske kost-
nader, og dels pa bakgrunn av en norm. Normen skal sikre at
selskapene driver effektivt. Mer/-mindreinntekt vil veere forskjel-
len mellom faktisk inntekt og tillatt inntekt. Inntektsrammens
starrelse justeres arlig for endringer i leveringskvaliteten (KILE).
Inntekter innregnet i resultatregnskapet tilsvarer de faktiske
tariffinntektene giennom aret. Forskjellen mellom inntektsram-
men og faktiske tariffinntekter utgjgr mer- eller mindreinntekt.
Mer- eller mindreinntekt er ikke balansefgrt. Stgrrelsen pa
denne er opplyst om i note 41.

Utbytte Mottatt utbytte fra selskaper annet enn datterselskaper,
tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter inntekts-
fgres idet utdeling av utbytte endelig vedtas i det utdelende
selskap.

Salg av varige driftsmidler Ved salg av varige driftsmidler
beregnes gevinst/tap ved salget ved & sammenholde salgssum
med gjenveerende innregnet verdi av det solgte driftsmiddelet.
Beregnet gevinst/tap presenteres som del av henholdsvis andre
driftsinntekter eller driftskostnader.

Offentlige tilskudd Offentlige tilskudd innregnes netto i resultat
og balanse. Der tilskudd er knyttet til aktiviteter som innregnes

i resultatregnskapet direkte, er tilskudd behandlet som en
reduksjon av de kostnader som knytter seg til aktiviteten og som
tilskuddet er ment a skulle dekke. Der tilskuddet er knyttet til
prosjekter som innregnes i balansen, er tilskudd behandlet som
en reduksjon av belgp innregnet i balansen.

Utenlandsk valuta Datterselskapene avlegger sine regnskaper
i det enkelte selskapets funksjonelle valuta, normalt den lokale
valuta i landet der selskapet driver sin virksomhet. Statkraft AS
har norske kroner som sin funksjonelle valuta som ogsa er den
valuta konsernregnskapet er presentert i. Ved utarbeidelsen av
konsernregnskapet omregnes utenlandske datterselskaper,
tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter til nor-
ske kroner etter dagskursmetoden. Det vil si at balanseposter
er omregnet til kurs per 31. desember, og resultatregnskapet er
omregnet ved bruk av manedlige gijennomsnittskurser giennom
aret. Omregningseffekter fgres mot utvidet resultat og innregnes
fgrst i resultatet ved salg av eierandeler i utenlandske selskaper.

Lapende transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til kursen
pa transaksjonstidspunktet, mens balanseposter vurderes til
balansedagens kurs. Valutaeffekter fgres under finansposter.
Gevinst og tap som fglge av valutakursendringer pa gjeld som er
sikringsinstrument av nettoinvestering i utenlandsk enhet, fares
direkte mot utvidet resultat og innregnes farst i resultatet ved
salg av den utenlandske enheten.

Finansielle instrumenter

Generelt Finansielle instrumenter henfgres ved fgrste gangs
innregning til en av klassene av finansielle instrumenter som

er beskrevet i IAS 39. De ulike klassene som er aktuelle for
Statkraft og behandlingen som fglger for instrumenter innregnet
i hver av klassene er beskrevet i det fglgende.

Vurderingsprinsipper for ulike kategorier av finansielle instrumenter

1) Finansielle instrumenter som vurderes til virkelig verdi over
resultat Derivater er finansielle instrumenter som er pliktig
vurdert til virkelig verdi i balansen. Derivater vil alltid matte
vurderes i kategorien virkelig verdi over resultat. Finansielle
kontrakter om kjgp og salg av energi og CO2-kvoter ma alltid

anses som derivater. Fysiske kontrakter om kjgp og salg av
energi og CO2-kvoter som er inngatt i kraft av fullmakter som
fglger av handelsbgker (trading), eller som gjgres opp finansi-
elt, vil betraktes som om de var finansielle instrumenter og er
vurdert til virkelig verdi over resultatet. Fysiske kontrakter om
kigp og salg av energi, CO2-kvoter og gass som er inngatt i
kraft av fullmakter knyttet til eget bruk eller avsetning for egen
produksjon, faller normalt utenfor IAS 39 nar kontraktene
ikke videreselges eller inneholder skrevne opsjoner i form av
volumfleksibilitet. Ogsa andre finansielle instrumenter holdt
for handelsformal er pliktig vurdert til virkelig verdi i balansen.
Verdiendringer fgres over resultat.

For derivater som er sikringsinstrumenter i et sikringsforhold,
vil ikke verdiendring pa disse medfgre resultateffekt. | en
virkelig verdisikring vil verdiendringen mgte motsvarende
verdiendring pa sikringsobjektet, mens man for kontantstrgm-
sikringer og sikringer av nettoinvestering i utenlandsk virk-
somhet vil fgre verdiendringer mot utvidet resultat. Derivater
bestar av bade frittstaende derivater, samt innebygde deriva-
ter som er skilt ut fra vertskontrakten og fart opp til virkelig
verdi som om derivatet var en frittstdende kontrakt.

2) Lan og fordringer males ved farstegangs innregning til
virkelig verdi tillagt direkte henfgrbare transaksjonskostnader.
| senere perioder males lan og fordringer til amortisert kost
ved bruk av effektiv rentes metode, slik at effektiv rente blir
lik over hele instrumentets Igpetid. Tap ved verdifall innregnes
i resultatet.

3) Eiendeler klassifisert som tilgjengelig for salg er eiendeler som
ikke hgrer inn under noen av kategoriene ovenfor. Statkraft
klassifiserer strategiske langsiktige aksjeposter til denne
kategorien. Ved fagrstegangs innregning males slike eiendeler
til virkelig verdi tillagt direkte henfgrbare transaksjonskostna-
der. | senere perioder males eiendelen til virkelig verdi med
verdiendringer mot utvidet resultat. Eiendeler klassifisert som
tilgjengelig for salg skal, selv om de ved hver regnskapsrap-
portering vurderes til virkelig verdi i balansen, testes for
verdifall. En vesentlig og/eller varig nedgang (Statkraft policy:
25 % verdifall/6-12 mnd) i virkelige verdi, til under eiende-
lens kostpris, er en indikasjon pa verdifall. Ved nedskrivning
vil verdiendringer som tidligere er fgrt mot utvidet resultat
reverseres og belastes resultatet. Fremtidige positive ver-
diendringer i perioder etter nedskrivning fares mot utvidet
resultat. Ytterligere verdinedgang sammenlignet mot kostpris
vil medfgre ytterligere nedskrivning som belastes resultatet.

Fastsettelsen av virkelig verdi pa slike eiendeler er beskrevet
mer detaljert i note 31.

4) Finansielle forpliktelser méles ved farstegangs innregning til
virkelig verdi tillagt direkte henfgrbare transaksjonskostnader.
| senere perioder males finansielle forpliktelser til amortisert
kost ved bruk av effektiv rentes metode, slik at effektiv rente
blir lik over hele instrumentets Igpetid.

Finansielle instrumenter som inngar i sikringsbokfering Finansielle
instrumenter som inngar som sikringsinstrument eller sikrings-
objekt i et regnskapsmessig sikringsforhold identifiseres basert
pa intensjonen ved anskaffelsen av det finansielle instrumentet.
Se ellers naermere beskrivelse under omtale av regnskapsmes-
sig sikring i note 30.

Presentasjon av derivater i resultat og balanse Derivater utenfor
sikringsforhold er presentert pa egne linjer i balansen under
henholdsvis eiendeler og gjeld. Derivater med henholdsvis posi-
tive og negative virkelige verdier presenteres brutto i balansen
sa langt det ikke foreligger juridisk rett til motregning av ulike
kontrakter, og slik motregningsrett faktisk vil bli benyttet i de
lgpende kontantoppgjgr under kontraktene. | de sistnevnte
tilfeller vil de aktuelle kontraktene presenteres netto i balansen.
Alle kraftkontrakter handlet over kraftbgrsene er presentert netto
i balansen. | resultatregnskapet vises endring i virkelig verdi av
derivater utenfor sikringsfering pa egne linjer. Endring i verdi av
energikontrakter presenteres pa egen linje under inntekter, mens



endring i verdi av rente- og valutakontrakter presenteres pa egen
linje under finansposter.

Skatt

Generelt Konsernets kraftproduksjonsvirksomhet i Norge, er
underlagt de seerskilte reglene for beskatning av kraftforetak.
Konsernets skattekostnad omfatter i tillegg til ordineer resultat-
skatt ogsa naturressursskatt og grunnrenteskatt.

Resultatskatt Resultatskatt blir beregnet etter ordinzere
skatteregler. Skattekostnaden i resultatregnskapet bestar av
betalbar skatt og endring i utsatt skatt/skattefordel. Betalbar
skatt beregnes pa grunnlag av arets skattemessige resultat.
Utsatt skatt/skattefordel beregnes pa grunnlag av midlertidige
forskjeller mellom regnskapsmessig og skattemessig verdi,
samt skattevirkninger av underskudd til fremfaring. Utsatt
skattefordel vil bare bli balansefgrt i den grad det er sannsynlig
at fordelen vil bli realisert i fremtiden. Skatt pa poster fgrt
mot utvidet resultat er ogsa fgrt mot utvidet resultat, og skatt
pa poster knyttet til egenkapitaltransaksjoner fgres mot egen-
kapitalen.

Naturressursskatt Naturressursskatt er en overskuddsuavhengig
skatt og beregnes pa grunnlag av det enkelte kraftverkets gjen-
nomsnittlige produksjon de siste syv arene. Skattesatsen er satt
til 1,3 gre per kWh. Overskuddsskatt kan avregnes mot betalt
naturressursskatt. Den andelen av naturressursskatten som
overstiger overskuddsskatt, kan fremfgres med renter til senere
ar, og blir balansefgrt som forskuddsbetalt skatt.

Grunnrenteskatt Grunnrenteskatt er overskuddsavhengig og
utgjer 30 % av netto grunnrenteinntekt beregnet for hvert enkelt
kraftverk. Grunnrenteinntekten blir beregnet pa grunnlag av

det enkelte verkets produksjon time for time, multiplisert med
spotprisen i den korresponderende timen. For leveranser av
konsesjonskraft og for kraft pa langsiktige fysiske kontrakter
med en varighet pa over syv ar brukes faktisk kontraktspris.
Den beregnede inntekten reduseres med faktiske drifts-
kostnader, avskrivninger og en friinntekt for 8 komme frem til
skattegrunnlaget. Friinntekten fastsettes arlig pa grunnlag av
skattemessig verdi av driftsmidlene i kraftverket multiplisert
med en normrente fastsatt av Finansdepartementet. Den
aktuelle normrenten er for 2011 fastsatt til 2,1 %. Negativ
grunnrenteinntekt per kraftverk beregnet fra og med inntektsaret
2007 kan samordnes med positiv grunnrenteinntekt for andre
kraftverk skatteyter eier. Negativ grunnrenteinntekt per kraftverk
fra inntektsaret 2006 eller tidligere ar kan kun fremfares med
renter mot senere positiv grunnrenteinntekt i samme kraftverk.
Utsatt skattefordel knyttet til fremfgrbare negativ grunnrente-
inntekt og utsatt skatt knyttet til andre midlertidige forskjeller
er beregnet med basis i kraftverk hvor det er sannsynliggjort at
skattefordel vil utnyttes innenfor en tidshorisont pa ti ar. Anvendt
sats er 30 % nominell skattesats. Friinntekt behandles som en
permanent forskjell i det aret som den beregnes for, og pavirker
saledes ikke beregningen av utsatt skatt knyttet til grunnrente.

Utsatt skatt og utsatt skattefordel knyttet til overskuddsskatt
presenteres netto sa langt de forventes & reversere i samme
periode. Tilsvarende gjelder for utsatt skatt og utsatt skatte-
fordel knyttet til grunnrenteskatt. Utsatte skatteposisjoner
knyttet til overskuddsskatt kan ikke utlignes mot utsatte
skatteposisjoner knyttet til grunnrenteskatt.

Klassifisering som kortsiktig/langsiktig En post i balansen
klassifiseres som kortsiktig nar den forventes realisert innen
12 maneder etter balansedagen. Andre poster klassifiseres
som langsiktig med de unntak som er nevnt nedenfor.

Presentasjon av finansielle instrumenter i henholdsvis kortsik-
tige og langsiktige poster skjer i trdd med de generelle retnings-
linjene for slik klassifisering. Dette gjelder ogsa for derivater
som klassifiserer pa egen linje, med unntak av enkelte derivater
som er sikringsinstrumenter i en sikringsfaring, der derivatene
er presentert sammen med sikringsobjektet. Farste ars avdrag
pa langsiktig gjeld er presentert som kortsiktig gjeld.
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Immaterielle eiendeler Utgifter til immaterielle eiendeler, her-
under goodwill, er balansefart til historisk kost i den utstrekning
kriteriene for balansefgring er oppfylt. Goodwill og immaterielle
eiendeler med ubegrenset levetid avskrives ikke men testes
arlig for verdifall.

Utgifter til forskning og utvikling Utgifter til forskning kost-
nadsfgres Igpende. Utgifter til utvikling balansefgres i den grad
det kan identifiseres en fremtidig gkonomisk fordel knyttet til
utvikling av en identifiserbar immateriell eiendel.

Varige driftsmidler Investeringer i produksjonsanlegg og

andre varige driftsmidler regnskapsfgres til anskaffelseskost,
fratrukket akkumulerte av- og nedskrivninger. Avskrivningene
starter nar eiendelene er ferdigstilt og kan tas i bruk. Anskaf-
felseskost for varige driftsmidler omfatter utgifter for a anskaffe
eller utvikle eiendelen slik at den er klar for bruk. Direkte hen-
farbare lanekostnader tillegges anskaffelseskost. Utgifter palgpt
etter at driftsmidlet er tatt i bruk, slik som Igpende vedlikehold,
resultatfgres, mens gvrige utgifter som forventes a gi fremtidige
gkonomiske fordeler blir balansefgrt. Ved tidsbegrensede konse-
sjoner avsettes det for fierningsforpliktelser pa gjeldssiden mot
en tilsvarende gkning i anleggets balansefgrte verdi. @kning i
balansefgrt verdi avskrives over konsesjonsperioden.

Palgpte kostnader til egne investeringsarbeider balansefgres
som anlegg under utfgrelse. Anskaffelseskost omfatter direkte
henfarbare kostnader inkludert lanerenter.

Avskrivning er beregnet ved bruk av lineser metode over
forventet brukstid. Restverdi hensyntas ved beregning av arlige
avskrivninger. Tomter herunder vannfallsrettigheter avskrives
ikke, da verdiene anses som evigvarende under forutsetning

av at det ikke foreligger hjemfallsrett. Periodisk vedlikehold blir
balansefgrt med avskrivning over perioden frem til neste vedlike-
hold planlegges giennomfgrt. Estimert brukstid, avskrivnings-
metode og restverdi vurderes arlig.

Nar eiendeler selges eller avhendes, blir balansefgrt verdi fra-
regnet og eventuelt tap eller gevinst resultatfgrt. Reparasjoner
og lgpende vedlikehold innregnes i resultatet nar det palgper.
Hvis nye deler innregnes i balansen, fijernes delene som ble
skiftet ut og eventuelt gienveerende balansefgrt verdi innregnes
som tap ved avgang.

Nedskrivninger Varige driftsmidler og immaterielle eiendeler
som avskrives, vurderes for verdifall nar det foreligger indikato-
rer pa at framtidig inntjening ikke kan forsvare balansefgrt verdi.
Immaterielle eiendeler med udefinert utnyttbar levetid avskrives
ikke, men vurderes arlig for verdifall. Forskjellen mellom balanse-
fagrt verdi og gjenvinnbart belgp resultatfgres som nedskrivning.
Gjenvinnbart belgp er det hgyeste av virkelig verdi med fradrag
av salgskostnader og bruksverdi.

Ved vurdering av verdifall grupperes anleggsmidlene pa det
laveste nivaet der det er mulig a skille ut uavhengige kontant-
strammer (kontantgenererende enheter). Ved hver rapporterings-
dato vurderes mulighetene for reversering av tidligere nedskriv-
ninger pa ikke-finansielle eiendeler unntatt goodwill.

Leieavtaler Leieavtaler regnskapsfagres som finansiell leasing
nar det vesentlige av risiko og avkastning pa eiendelen er
overfgrt til Statkraft. Operasjonelle leieavtaler regnskapsfgres
Igpende.

Beholdninger CO2-kvoter som er mottatt eller anskaffet i
forbindelse med egne utslippsbehov er malt til kostpris og
klassifisert som immaterielle eiendeler. Alle andre CO2-kvoter
vurderes som holdt for handelsformal og er innregnet som
beholdninger. Beholdninger av CO2-kvoter og el-sertifikater
holdt for handelsformal méles til netto realiserbar verdi. Andre
beholdninger males til det laveste av kostpris og netto realiser-
bar verdi. | kostpris inngar kigpspris og andre utgifter som har
medgatt til & bringe beholdningene til deres navaerende tilstand
og plassering. Netto realiserbar verdi males som salgsverdi fra-
trukket forventede salgsutgifter.
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Kostpris tilordnes beholdninger spesifikt der dette er mulig.
Ved ombyttbare varer tilordnes kostpris ved bruk av veid
giennomsnitt eller FIFO-metoden (ferst inn, farst ut).

Bankinnskudd, kontanter og lignende Pa linjen bankinnskudd,
kontanter og lignende inngar ogsa sertifikater og obligasjoner
med kort restlgpetid pa anskaffelsestidspunktet. Pa linjen

ligger ogsa bundne midler. Stgrrelsen pa de bundne midlene

er spesifisert i kontantstrgmoppstillingen og i note 25. Markeds-
oppgjar for derivater tilknyttet finansaktiviteter (cash collateral)
balansefgres.

Egenkapital Foreslatt utbytte ved avleggelsen av regnskapet er
klassifisert som egenkapital. Utbyttet reklassifiseres til kortsik-
tig gjeld nar det blir vedtatt av generalforsamlingen.

Avsetninger, betingede eiendeler og betingede forpliktel-

ser Det innregnes en avsetning bare nar det er en eksisterende
plikt som er resultat av en tidligere hendelse og det er sannsyn-
lig at en strgm av ressurser som omfatter gkonomiske fordeler
ut fra foretaket vil kreves for a gjgre opp forpliktelsen. Avsetnin-
ger innregnes med det belgp som er uttrykk for beste estimat
av de utgifter som kreves for a gjgre opp den eksisterende
plikten pa balansedagen. Dersom vesentlig, tas det hensyn til
tidsverdien av penger ved beregning av avsetningens stgrrelse.
Alle estimater pa avsetninger giennomgas ved slutten av hver
rapporteringsperiode for a gjenspeile gjeldende beste estimat.
Avsetninger for fierningsforpliktelser vurderes dessuten av
ekstern tredjepart hvert femte ar.

Betingede eiendeler og betingede forpliktelser regnskapsfgres
ikke.

Konsesjonskraft, konsesjonsavgifter og erstatninger Det blir
arlig levert konsesjonskraft til kommuner til myndighetsbestemte
priser fastsatt av Stortinget. Levering av konsesjonskraft inn-
tektsfares Igpende i henhold til fastsatt konsesjonskraftpris.

For enkelte konsesjonskraftavtaler er det inngatt avtaler om
finansielt oppgjar, der Statkraft faktureres for forskjellen mellom
spot- og konsesjonsprisen. Slike konsesjonskontrakter er ikke
innregnet i regnskapet. Kapitalisert verdi av fremtidige konse-
sjonskraftforpliktelser er estimert og vist i note 2.

Det blir arlig innbetalt konsesjonsavgifter til stat og kommuner
for den gkning av produksjonsevnen som innvinnes ved regule-
ring og vannoverfgringer. Konsesjonsavgifter blir kostnadsfgrt nar
de palgper. Kapitalisert verdi av fremtidige avgifter er estimert
og vist i note 13.

Konsernet betaler erstatninger til grunneiere for a fa bruksrett
til vannfall og grunn. | tillegg utbetales erstatninger til andre for
skade pafgrt skog, grunn, telenett og lignende. Erstatningsut-
betalingene er dels engangsutbetalinger og dels Igpende i form
av utbetalinger eller plikt til & levere erstatningskraft. Naverdien
av forpliktelsene knyttet til arlige erstatninger og frikraft er
klassifisert som avsetning for forpliktelser. Arlige betalinger
fgres som andre driftskostnader, mens engangsoppgjgr
regnskapsfgres mot forpliktelsen.

Pensjoner

Ytelsesplaner En ytelsesplan er en pensjonsordning som
definerer den pensjonsutbetaling som en ansatt vil motta ved
pensjonering. Pensjonen fastsettes normalt som en andel av
den ansattes lgnn. Kravet til full pensjonsopptjening vil veere
mellom 30 og 40 ar. Ansatte som ikke har full opptjening vil

fa sin pensjon redusert forholdsmessig. Den balansefgrte
forpliktelsen knyttet til ytelsesplaner er naverdien av de fremti-
dige pensjonsytelsene som regnskapsmessig ansees opptjent
pa balansedagen redusert for virkelig verdi av pensjonsmidlene
og for ikke resultatfgrte kostnader knyttet til tidligere perioders
pensjonsopptjening. Naverdien av fremtidige ytelser i Norske
pensjonsordninger opptjent pa balansedagen beregnes ved a
diskontere estimerte framtidige utbetalinger med en risikofri
rente fastsatt med utgangspunkt i rente pa norske statsobli-
gasjoner med 10 ars Igpetid, men justert for varigheten pa
pensjonsforpliktelsene. Pensjonsforpliktelsen beregnes arlig
av en uavhengig aktuar ved bruk av linezer opptjeningsmetode.

Positive og negative estimatavvik som skyldes endringer i aktuar-
messige forutsetninger eller grunnlagsdata fgres Igpende direkte
mot utvidet resultat, etter avsetning for utsatt skatt.

Endring i ytelsesbaserte pensjonsforpliktelser som skyldes
endringer i pensjonsplaner som gis med tilbakevirkende kraft,
det vil si hvor opptjening av rettigheten ikke er betinget av videre
opptjeningstid, resultatfgres direkte. Endring som ikke gis med
tilbakevirkende kraft resultatfgres over gjenveerende opptjenings-
tid.

Netto pensjonsmidler for overfinansierte ordninger er balanse-
fart til virkelig verdi, og klassifisert som langsiktig eiendel. Netto
pensjonsforpliktelser for underfinansierte ordninger og ikke
fondsbaserte ordninger som dekkes over drift er klassifisert
som langsiktig gjeld.

Periodens netto pensjonskostnad er inkludert i Ignn og andre
personalkostnader, og bestar av summen av periodens pen-
sjonsopptjening, rentekostnad pa den beregnede forpliktelsen
og beregnet avkastning pa pensjonsmidlene.

Innskuddsplaner En innskuddsplan er en pensjonsordning hvor
konsernet betaler faste bidrag til en forvalter uten ytterligere for-
pliktelser for Statkraft etter at innskuddet er betalt. Innskuddene
kostnadsfgres som Ignnskostnad.

SEGMENTER

Konsernet rapporterer driftssegmenter i trdd med hvordan
konsernledelsen fatter, falger opp og evaluerer sine beslutninger.
De operative segmentene identifiseres pa bakgrunn av den
interne styringsinformasjonen som periodisk giennomgas av
ledelsen og benyttes til ressursallokering og maloppnaelse.

KONTANTSTROMOPPSTILLING

Kontantstrgmoppstillingen er utarbeidet med basis i den
indirekte metoden. Dette innebaerer at man i oppstillingen

tar utgangspunkt i konsernets resultat fer skatt for & kunne
presentere kontantstreammer tilfgrt fra henholdsvis ordineer drift,
investeringsvirksomheten og finansieringsvirksomheten. Utbytte
betalt til eier og til ikke-kontrollerende interesser er presentert
under finansieringsaktiviteter.
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SKJONNSMESSIGE VURDERINGER, ESTIMATER OG FORUTSETNINGER

SKJONNSMESSIGE VURDERINGER

Ved anvendelse av konsernets regnskapsprinsipper har
selskapets ledelse utgvd skjgnn som pavirker poster i resultat,
balanse og noter. Skjgnnsmessige vurderinger som har vesentlig
betydning for hvilke belgp som har blitt innregnet i konsernets
resultat og balanse er fglgende:

Ikke-finansielle energikontrakter 1AS 39 foreskriver at ikke-
finansielle energikontrakter som faller innenfor begrepet "netto
finansielt oppgjgr” skal behandles som om disse kontraktene
var finansielle instrumenter. Dette vil typisk gjelde kontrakter om
fysisk kigp og salg av strem og gass. Ledelsen har, basert pa
kriteriene i IAS 39, etter beste skjgnn vurdert hvilke kontrakter
som vil falle inn under definisjonen av finansielt instrument

og hvilke kontrakter som faller utenfor, primaert som fglge av
"eget bruk”-unntaket. Kontrakter som defineres som finansielle
instrumenter etter IAS 39 regnskapsfgres til virkelig verdi i
balansen og med verdiendringer over resultatet, mens de som
faller utenfor definisjonen regnskapsfgres som normalt kjgp og
salg av kraft.

Konsesjonskraftkontrakter Konsernet innregner konsesjons-
kraft som normalt kjgp og salg i henhold til fastsatt konsesjons-
kraftpris ved levering, uavhengig av om oppgjgret skjer ved fysisk
levering eller finansielt oppgjar.

Ved utgangen av 2011 utgjorde konsesjonskraftkontrakter med
finansielt oppgjer et arlig volum pa i stgrrelsesorden 500 GWh
og gjennomsnittsprisen var 9,5 gre per kWh. Avtale om finansielt
oppgjar gjelder for en begrenset periode, men i beregningen av
virkelig verdi legges den underliggende konsesjonskraftkontrak-
tens evige horisont til grunn. Med disse forutsetningene ville
estimert virkelig verdi per 31. desember 2011 veert negativ med
omlag 3655 millioner kroner og endring i virkelig verdi i 2011
ville veert positiv med omlag 1015 millioner kroner.

ESTIMATER OG FORUTSETNINGER

Ledelsen i Statkraft har anvendt estimater og forutsetninger
som pavirker postene i resultat, balanse og noter. Framtidige
hendelser og endringer i rammebetingelser kan medfgre at
estimater og forutsetninger ma endres. Estimater og forutset-
ninger som har vesentlige effekt for regnskapet er oppsummert
nedenfor.

HENDELSER ETTER BALANSEDAGEN

| august 2011 ble det inngatt en avtale om kjgp av 40,65 % av
aksjene i Desenvix (Brasil) for 706 millioner brasilianske real
(2260 millioner kroner). | Igpet av 1. kvartal 2012 er det inngatt
ytterligere to avtaler i forbindelse med gjennomfgringen av
transaksjonen. Kjgpet ble endelig gjennomfart 9. mars 2012.

Varige driftsmidler Varige driftsmidler avskrives over forventet
brukstid. Forventet brukstid estimeres pa bakgrunn av erfaring,
historikk og skjgnnsmessige vurderinger og justeres dersom det
oppstar endringer i forventningene. Det tas hensyn til restverdi
ved fastsettelse av avskrivningene og vurdering av restverdi er
ogsa gjenstand for estimater. Estimater pa fierningsforpliktelser,
som inngar som en del av anleggets balansefgrte verdi, er gjen-
stand for Igpende vurderinger.

Nedskrivninger Det er betydelige investeringer i varige
driftsmidler, immaterielle eiendeler, tilknyttede selskaper og
felleskontrollerte virksomheter. Disse anleggsmidlene testes for
nedskrivninger nar det foreligger indikatorer pa mulige verdifall.
Slike indikatorer kan veere endringer i fremtidige prisforventnin-
ger, avtalestrukturer, rammebetingelser, negative hendelser eller
andre driftsforhold. Goodwill og andre immaterielle eiendeler
med evigvarende levetid testes arlig for nedskrivning. Ved bereg-
ning av gjenvinnbart belgp ma det gjgres en rekke estimater
vedrgrende fremtidige kontantstrgmmer der prisbaner og produk-
sjonsvolum er de viktigste faktorene.

Utsatt skattefordel | konsernet er det balansefgrt utsatt
skattfordel knyttet til grunnrentebeskatning. Utsatt skattefordel
vedrgrende grunnrenteinntekt til fremfgring er balansefgrt med
det belgp som forventes & komme til anvendelse innenfor en
tidshorisont pa ti ar. Tidspunkt for nar negativ grunnrenteinntekt
kan komme til anvendelse estimeres pa grunnlag av forventing
om produksjon og kraftpriser.

Pensjoner Beregning av pensjonsforpliktelse innebaerer bruk
av skjgnn og estimater pa en rekke parametre. Det henvises
til note 12 for en naermere beskrivelse av hvilke forutsetninger
som er lagt til grunn. | noten er det ogsa vist hvor sensitive
beregningene er i forhold til de viktigste forutsetningene.

Utviklingskostnader Utviklingskostnader balansefgres nar det
er sannsynlighetsovervekt for at fremtidige gkonomiske fordeler
opparbeides. Fastsettelsen av slike sannsynligheter innebzerer
bruk av estimater for fremtidige kontantstrgmmer fra prosjekter
og beheftet med usikkerhet. | beregningene legges til grunn tid-
ligere resultater og erfaringer, egne og tredjeparts analyser samt
gvrige metoder som anses hensiktsmessige.

I henhold til aksjoneeravtalen i selskapet Fountain Intertrade
Corporation (FIC), Panama, skal SN Power utnevne et ekstra
styremedlem og dermed oppna kontroll i selskapet ved farste
trekk pa lan. Lanet ble trukket pa 6. mars 2012, og selskapet
blir fullkonsolidert fra og med dette tidspunktet. Selskapet er
i arsregnskapet for 2011 behandlet som en felleskontrollert
virksomhet.
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VIRKSOMHETSSAMMENSLUTNINGER

VIRKSOMHETSSAMMENSLUTNINGER 2011

Baillie Windfarm Ltd. (BWFL) Frem til 25. mars 2011 eide
Statkraft UK Ltd. (SUK) 33,9 % av BWFL. SUK hadde betydelig
innflytelse og behandlet eierskapet som et tilknyttet selskap.
Den 25. mars 2011 gkte SUK sin eierandel til 80 %, og eta-
blerte samtidig holdingselskapet Baillie Windfarm Holdings Ltd.
(BWFHL), med en kjgpesum pa 160 millioner kroner for aksjene.

BWFL er et selskap som utvikler en vindpark i Skottland,

eid av SUK og av landeiere pa anleggsomradet. Vindparken

er i utviklingsstadiet, og hadde pa kjgpstidspunktet avtalt
planleggingsaktiviteter, og kommet til enighet med landeierne
pa omradet. Vindparken vil generere kraft og innga i UKs
fornybare kraftregime. Statkraft skal bygge og operere anlegget
med 21 turbiner og med ytelse pa 52,5 MW.

Energias do Parana Ltda. (Enerpar) SN Power konsernet kjgpte
med virkning fra 25. mai alle aksjene i Enerpar, et selskap regis-
trert i staten Parana i Brasil. Selskapets virksomhet bestar av &
forvalte kraftkjgpsavtaler pa rundt 140 MW med Igpetid frem til
2025, og pa tidspunktet for overtagelse var det ingen ansatte

i selskapet. Kjgpesum for virksomheten er gjort opp med kon-
tant betaling pa 120 millioner brasilianske real (410 millioner

kroner). Bokfgrt verdi av selskapets eiendeler pa oppkjgpstids-
punktet er vurdert a representere virkelig verdi, og det er ikke
identifisert goodwill ved kjgpet.

Lunsemfwa Hydro Power Company Ltd. SN Powers under-
konsern Agua Imara kjgpte med virkning fra 1. april 51% av
aksjene i Lunsemfwa Hydro Power Company Ltd. i sentrale
Zambia. Selskapet har en installert kapasitet pa 46,5 MW,
fordelt pa kraftstasjonene Mulungushi (28,5 MW) og Lun-
semfwa (18 MW), samt en 50 % eierandel i Muchinga Power
Company Ltd. hvor det er potensial for utbygging av inntil 120
MW. Kjgpesum for virksomheten er totalt 47 millioner US dollar
(244 millioner kroner), hvorav 37 millioner US dollar er betalt
kontant og 10 millioner US dollar er gjort opp giennom en rettet
emisjon. Det er identifisert merverdier knyttet til eksisterende
anlegg og fallrettigheter i tillegg til goodwill.

Bio Varme AS 27. oktober 2011 kjgpte Statkraft AS 98 % av
Bio Varme AS med en kjgpesum pa 96 millioner kroner. Bio
Varme AS eier ogsa 85 % av aksjene i Stjgrdal Fjernvarme AS.
Kjgpet var strategisk viktig for Statkraft, da det gir Statkraft gkt
aktivitet i satsingsomradet innenfor Fjernvarme. Statkraft er i
samtaler for a fa kigpt de siste 2 % av Bio Varme AS.

Allokering av kostpris ved Energias Lunzemfwa Baillie Bio
virksomhetssammenslutninger 2011 do Parana  Hydro Power Windfarm Varme

Ltda.?) Comp. Ltd. 1) Ltd. ) AS Y Total
Transaksjonstidspunkt 25.05.11 01.04.11 25.03.11 27.10.11
Stemmerett/eierandel anskaffet giennom oppkjgpet 100 % 51 % 46 % 98 %
Total stemmerett/eierandel etter oppkjgp 100 % 51 % 80 % 98 %
Maling av ikke-kontrollerende interesser Forholds- Forholds- Forholds- Forholds-

messig messig messig messig

andel andel andel andel
Vederlag (Belgp i mill. kroner)
Kontanter 410 190 160 96 856
Rettet emisjon - 54 - - 54
Virkelig verdi av tidligere innregnet eierandel - - 118 - 118
Total anskaffelseskost 410 244 278 96 1028
Bokfgrt verdi av netto oppkjgpte eiendeler (se tabell under) 410 78 347 98 928
Identifisering av merverdier, fordelt pa:
Varige driftsmidler - 588] - - 533
Brutto merverdier - 588 - - 533
Utsatt skatt pad merverdier - -186 - - -186
Netto merverdier - 347 - - 347
Virkelig verdi av netto anskaffede eiendeler, ekslusiv goodwill 410 420 347 98 1275
Herav:
Majoritetens andel 410 214 278 96 997
Ikke-kontrollerende interesser - 206 69 2 277
Total 410 420 347 98 1275
Total anskaffelseskost 410 244 278 96 1028
Virkelig verdi av netto anskaffede eiendeler, anskaffet
av_majoriteten giennom transaksjonen 410 214 278 96 997
Goodwill 2 - 30 - - 30

1) Allokeringen knyttet til overtatt virksomhet er vedtatt & veere forelgpig i pavente av at den endelige verdivurderingen av overtatte eiendeler og forpliktelser

sluttfares.

2) Innregning av goodwill ved oppkjgpet av Lunsemfwa Hydro Power Company Ltd. er knyttet til oppfgring av utsatt skatteforpliktelse til nominell verdi pa

innregnede merverdier.
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Energias Lunzemfwa Baillie Bio
do Parana Hydro Power Windfarm Varme

Ltda. Y  Comp. Ltd. 2 Ltd. 1) AsD Total
Bokfart verdi av netto oppkjepte eiendeler
Immaterielle eiendeler - - 89 - 89
Utsatt skattefordel 61 - - 8 69
Varige driftsmidler - 67 351 188 606
Derivater 787 - - - 787
@vrige finansielle anleggsmidler - - - 1 1
Sum anleggsmidler 848 67 440 197 1552
Bankinnskudd, kontanter og lignende 9 47 - 34 90
Fordringer 33 17 1 9 60
Beholdninger - - - 1 1
Sum omlgpsmidler 42 64 1 44 151
Oppkjgpte eiendeler 890 131 441 241 1703
Rentebaerende langsiktig gjeld - 64 - 98 162
Rentebeerende kortsiktig gjeld - - 4 41 45
Utsatt skatt 267 21 89 - 377
Annen rentefri gjeld 33 19 1 - 53
Betalbar skatt 1 8 - - 9
Derivater 179 - - - 179
Ikke-kontrollerende interesser - - - 5 5
Sum gjeld 480 112 94 144 830
Nettoverdi oppkjgpte eiendeler 410 19 347 98 874
Nettoverdi oppkjgpte eiendeler, inklusive gkning i verdi knyttet til emisjon 410 73 347 98 928
Total anskaffelseskost 410 244 278 96 1028
Ikke kontantelementer av anskaffelseskost - -54 -118 - 172
Vederlag og kostnader i kontanter og kontantekvivalenter 410 190 160 96 856
Kontanter og kontantekvivalenter i ervervede selskaper -9 -47 - -34 -90
Netto kontantutbetalinger ved oppkjgpene 401 143 160 62 766
Virkelig verdi av fordringer 33 17 1 9 60
Brutto nominell verdi av fordringer 33 17 1 9 60
Gevinst/tap ved avregning av tidligere innregnede eierandeler - - 113 - 113
Tilfgring til brutto driftsinntekter siden oppkjgpstidspunktet 221 58 - ilE 292
Tilfgring til resultat etter skatt siden oppkjgpstidspunktet -9 24 4 -5 14
Proforma tall 2011 for brutto driftsinntekter 379 76 - 51 506
Proforma tall 2011 for resultat etter skatt 9 30 5 -8 18

VIRKSOMHETSSAMMENSLUTNINGER 2010
Det har ikke veert vesentlige virksomhetssammenslutninger i 2010.
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05 KONSOLIDERTE SELSKAPER

AKSJER | KONSOLIDERTE DATTERSELSKAPER

Forretnings- Eier- og
Navn kontor Land Morselskap stemmeandel
Aksjer i datterselskaper
Bio Varme AS Oslo Norge Statkraft AS 98,45 %
Renewable Energies and Photovoltaics Spain S.L. Malaga Spania Statkraft AS 70,00 %
Statkraft Albania Shpk. Tirania Albania Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Carbon Invest AS Oslo Norge Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Development AS Oslo Norge Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Elektrik enerjisi Toptan Satis Ltd. Sti. Istanbul Tyrkia Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Energi AS Oslo Norge Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Enerji A.S. Istanbul Tyrkia Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Financial Energy AB Stockholm Sverige Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Forsikring AS Oslo Norge Statkraft AS 100,00 %
Statkraft France SAS Lyon Frankrike Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Germany GmbH Dusseldorf Tyskland Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Industrial Holding AS Oslo Norge Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Leasing AB Stockholm Sverige Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Norfund Power Invest AS Oslo Norge Statkraft AS 60,00 %
Statkraft SCA Vind AB Stockholm Sverige Statkraft AS 60,00 %
Statkraft Suomi Oy Kotka Finland Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Sverige AB Stockholm Sverige Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Sédra Vindkraft AB Stockholm Sverige Statkraft AS 90,10 %
Statkraft S6dra Vindkraft Utveckling AB Stockholm Sverige Statkraft AS 90,10 %
Statkraft Treasury Centre GBP SA Brissel Belgia Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Treasury Centre NOK SA Brissel Belgia Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Treasury Centre SA Brissel Belgia Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Treasury Centre SEK SA Brissel Belgia Statkraft AS 100,00 %
Statkraft UK Ltd. London Storbritannia Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Varme AB Kungsbacka Sverige Statkraft AS 100,00 %
Statkraft Western Balkans d.o.o. Beograd Serbia Statkraft AS 100,00 %
Wind Power Bulgaria EOOD Sofia Bulgaria Statkraft AS 60,00 %
Fjordkraft AS Bergen Norge
Smakraft AS2 Bergen Norge

Aksjer i konsoliderte selskaper eid av datterselskaper
Baillie Windfarm Holdings Ltd.

Baillie Windfarm Ltd. Thurso Storbritannia Baillie Windfarm Holdings Ltd. 100,00 %
Bio Varme AS

Stjgrdal Fjernvarme AS Stjgrdal Norge Bio Varme AS 85,00 %
Knapsack Power GmbH & Co KG

Knapsack Power Verwaltungs GmbH Dusseldorf Tyskland Knapsack Power GmbH & Co KG 100,00 %
Skagerak Energi AS

Skagerak Kraft AS Porsgrunn Norge Skagerak Energi AS 100,00 %
Skagerak Nett AS Porsgrunn Norge Skagerak Energi AS 100,00 %
Skagerak Naturgass AS Porsgrunn Norge Skagerak Energi AS 100,00 %
Skagerak Elektro AS Porsgrunn Norge Skagerak Energi AS 100,00 %
Skagerak Varme AS Porsgrunn Norge Skagerak Energi AS 100,00 %
Skagerak Kraft AS

Grunnai Kraftverk AS Porsgrunn Norge Skagerak Kraft AS 55,00 %
Skagerak Varme AS

Skien Fjernvarme Skien Norge Skagerak Varme AS 51,00 %
Statkraft Development AS

Hitra Vind AS Oslo Norge Statkraft Development AS 100,00 %
Kjgllefjord Vind AS Oslo Norge Statkraft Development AS 100,00 %
Smgla Vind 2 AS Oslo Norge Statkraft Development AS 100,00 %
Statkraft Energi AS

Baltic Cable AS Malmg Sverige Statkraft Energi AS 100,00 %
Trondheim Energi Kraft AS Trondheim Norge Statkraft Energi AS 100,00 %
Statkraft Energy Ltd.

Rheidol 2008 Trustees Ltd. London Storbritannia Statkraft Energy Ltd. 100,00 %
Statkraft Enerji A.S.

Cakit Enerji A.S. Istanbul Tyrkia Statkraft Enerji A.S. 100,00 %
Anadolu Elektrik A.S. Istanbul Tyrkia Statkraft Enerji A.S. 100,00 %

Cetin Enerji A.S. Istanbul Tyrkia Statkraft Enerji A.S. 100,00 %
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Forretnings- Eier- og
Navn kontor Land Morselskap stemmeandel
Kargl Kizilrmak Enerji A.S. Istanbul Tyrkia Statkraft Enerji A.S. 100,00 %
Statkraft France SAS
Plaine de I'Ain Power SAS Lyon Frankrike Statkraft France SAS 100,00 %
Statkraft Germany GmbH
Statkraft Markets GmbH Disseldorf Tyskland Statkraft Germany GmbH 100,00 %
Statkraft Holding Knapsack GmbH
Knapsack Power GmbH & Co KG Disseldorf Tyskland Statkraft Holding Knapsack GmbH 100,00 %
Statkraft Industrial Holding AS
Skagerak Energi AS Porsgrunn Norge Statkraft Industrial Holding AS 66,62 %
Trondheim Energi AS Trondheim Norge Statkraft Industrial Holding AS 100,00 %
Statkraft Markets GmbH
Statkraft Markets Hungaria LLC Budapest Ungarn Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft South East Europe EOOD Sofia Bulgaria Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Romania SRL Bucuresti Romania Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Energy Austria GmbH Wien Psterrike Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Markets BV Amsterdam Nederland  Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Markets Financial Services GmbH Dusseldorf Tyskland Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Holding Knapsack GmbH Dusseldorf Tyskland Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Holding Herdecke GmbH Dusseldorf Tyskland Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft Trading GmbH Dusseldorf Tyskland Statkraft Markets GmbH 100,00 %
Statkraft SCA Vind AB
Statkraft SCA Vind Elnat AB Stockholm Sverige Statkraft SCA Vind AB 100,00 %
Statkraft Suomi Oy
Ahvionkoski Oy Kotka Finland Statkraft Suomi Oy 100,00 %
Statkraft Sverige AB
Graninge AB Stockholm Sverige Statkraft Sverige AB 100,00 %
Gidekraft AB Stockholm Sverige Statkraft Sverige AB 90,10 %
Statkraft Sverige Vattendel 3 AB Stockholm Sverige Statkraft Sverige AB 100,00 %
Statkraft Sodra Vindkraft AB
Statkraft Sédra Vindarrende AB Vaxjo Sverige Statkraft Sverige AB 100,00 %
Statkraft UK Ltd.
Statkraft Wind UK Ltd. London Storbritannia Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Statkraft Energy Ltd. London Storbritannia Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Baillie Windfarm Holdings Ltd. London Storbritannia Statkraft UK Ltd. 80,00 %
Doggerbank Project 1A Statkraft Ltd. London Storbritannia Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 1B Statkraft Ltd. London Storbritannia Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 2A Statkraft Ltd. London Storbritannia Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 2B Statkraft Ltd. London Storbritannia Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 3A Statkraft Ltd. London Storbritannia Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Doggerbank Project 3B Statkraft Ltd. London Storbritannia Statkraft UK Ltd. 100,00 %
Trondheim Energi AS
Statkraft Varme AS Trondheim Norge Trondheim Energi AS 100,00 %
Trondheim Energi Eiendom AS Trondheim Norge Trondheim Energi AS 100,00 %
Enita AS Trondheim Norge Trondheim Energi AS 100,00 %
SN Power
Agua Imara AS 3
SN Power ACA Pte. Ltd. Singapore Singapore  Agua Imara AS 100,00 %
SN Power ACA Pte. Ltd.
Lunsemfwa Hydro Power Company Ltd. Kabwe Zambia SN Power ACA Pte. Ltd. 51,00 %
SN Power Brasil AS
SN Power Energia do Brasil Ltda. Rio de Janeiro  Brasil SN Power Brasil AS 100,00 %
SN Power Chile Inversiones Electricas Ltda.
SN Power Chile Tingueririca y Cia. Santiago Chile SN Power Chile Inversiones Electricas Ltda. 99,90 %
SN Power Chile Valdivia y Cia. Santiago Chile SN Power Chile Inversiones Electricas Ltda. 99,90 %

SN Power Chile Valdivia y Cia.

Norvind S.A Santiago Chile SN Power Chile Valdivia y Cia. 100,00 %
SN Power Energia do Brasil Ltda.

SN Power Participacoes Ltda. Rio de Janeiro  Brasil SN Power Energia do Brasil Ltda. 100,00 %
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Forretnings- Eier- og
Navn kontor Land Morselskap stemmeandel
SN Power Holding AS
SN Power Holding Singapore Pte. Ltd. Singapore Singapore SN Power Holding AS 100,00 %
SN Power Holding Chile Pte. Ltd.
SN Power Chile Inversiones Eléctricas Ltda. Santiago Chile SN Power Holding Chile Pte. Ltd. 100,00 %
SN Power Holding Peru Pte. Ltd.
SN Power Peru Holding S.R.L Lima Peru SN Power Holding Peru Pte. Ltd. 100,00 %
SN Power Holding Singapore Pte. Ltd.
SN Power Global Services Pte. Ltd. Singapore Singapore SN Power Holding Singapore Pte. Ltd. 100,00 %
SN Power Holding Peru Pte. Ltd. Singapore Singapore SN Power Holding Singapore Pte. Ltd. 100,00 %
SN Power Holding Chile Pte. Ltd. Singapore Singapore SN Power Holding Singapore Pte. Ltd. 100,00 %
SN Power International Pte. Ltd. Singapore Singapore SN Power Holding Singapore Pte. Ltd. 100,00 %
SN Power India Pvt. Ltd. New Dehli India SN Power Holding Singapore Pte. Ltd. 100,00 %
SN Power Markets Pvt. Ltd. New Dehli India SN Power Holding Singapore Pte. Ltd. 100,00 %
Himal Power Ltd. Kathmandu Nepal SN Power Holding Singapore Pte. Ltd. 52,2 %/57,1 %
SN Power Vietnam Pte. Ltd. Hanoi Vietnam SN Power Holding Singapore Pte. Ltd. 80,00 %
SN Power Participacoes Ltda.
SN Power Comercializadora Ltda. 4 Rio de Janeiro  Brasil SN Power Participacoes Ltda. 100,00 %
SN Power Peru Holding S.R.L
Empresa de Generacion Electrica Cheves S.A Lima Peru SN Power Peru Holding S.R.L 68,69 %
SN Power Peru S.A Lima Peru SN Power Peru Holding S.R.L 100,00 %
SN Power Peru S.A
Empresa de Generacion Electrica Cheves S.A Lima Peru SN Power Peru S.A 31,31 %
Statkraft Norfund Power Invest AS
SN Power Holding AS Oslo Norge Statkraft Norfund Power Invest AS 100,00 %
Agua Imara AS 3 Oslo Norge Statkraft Norfund Power Invest AS 45,9%/51,0%
SN Power Brasil AS Oslo Norge Statkraft Norfund Power Invest AS 100,00 %

1) Fjordkraft AS eies av Statkraft Industrial Holding AS (3,15%), Skagerak Energi AS (48%) og Bergenshalvgens Kommunale Kraftselskap AS (48,85 %).
Fjordkraft AS har veert konsolidert siden 1. januar 2007.

2) Smakraft AS eies 20 % av Skagerak Kraft AS, Agder Energi AS og Bergenhalvgens Kommunale Kraftselskap AS. Statkraft AS eier 40 % direkte.

3) SN Power AfriCA AS har endret navn til Agua Imara AS.

4) Energia do Parana Ltda. (Enerpar) har endret navn til SN Power Commercializadora Ltda.

06 INFORMASJON OM SEGMENTER

Statkraft avlegger segmentrapportering etter IFRS 8. Konsernet rapporterer driftssegmenter i trad med hvordan konsernledelsen
fatter, fglger opp og evaluerer sine beslutninger. De operative segmentene identifiseres pa bakgrunn av den interne
styringsinformasjonen som periodisk gjennomgas av ledelsen og er beslutningsgrunnlag for ressursallokering og maloppnaelse.

Som en fglge av endring i konsernets strategi ble Statkraft omorganisert i 2010. Denne omorganiseringen ble sluttfgrt med
implementeringen av nye segmenter med virkning fra 1. januar 2011. Den finansielle informasjonen i denne rapporten er
reklassifisert i henhold til den nye segmentstrukturen.

For hvert av segmentene viser vi underliggende resultater. | underliggende resultater er urealiserte verdiendringer pa energikontrakter
(eksklusive Trading & Origination) og vesentlige engangsposter holdt utenfor.

Segmentene som er implementert med virkning fra 1. januar 2011 er:

Nordisk vannkraft er det stgrste av segmentene og inkluderer vannkraftanlegg i Norden. Produksjonsaktivaene er i hovedsak
regulerbare og inkluderer vannkraftverk i Norge, Sverige og Finland.

Kontinental energi og handel omfatter gasskraftverk i Tyskland og Norge, vannkraftverk i Tyskland og Storbritannia og biobaserte
kraftverk i Tyskland samt Baltic Cable, den undersjgiske kabelen mellom Sverige og Tyskland.

Segmentet inkluderer trading og origination, samt inntektsoptimalisering og risikoavlastning knyttet til bade den kontinentale og den
nordiske produksjonsvirksomheten. Pa denne maten utnytter konsernet sin samlede markedskompetanse pa en best mulig mate.

Internasjonal vannkraft har virksomhet i fremvoksende gkonomier med antatt hgy vekst og stort behov for energi. Statkraft satser
i utvalgte markeder hvor konsernets vannkraftkompetanse kan benyttes.

Vindkraft omfatter Statkrafts satsing innenfor landbasert og havbasert vindkraft. Segmentet har landbaserte vindparker i drift
i Norge, Sverige og Storbritannia. Havvind er konsentrert til det britiske markedet.
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Fjernvarme driver virksomhet i Norge og Sverige. Videre vekst vil primaert finne sted i Norge hvor Statkraft er en av de to stgrste
leverandgrene av fiernvarme.

Industrielt eierskap omfatter forvaltning og utvikling av norske eierposisjoner. Segmentet omfatter selskaper som konsolideres
i konsernregnskapet, og selskaper som rapporteres som tilknyttede selskaper.

Annen virksomhet omfatter smaskala vannkraft, aksjeposten pa 4,17 % i E.ON AG, innovasjon, interne finansielle utlan til andre
segmenter i Statkraft Treasury Centre og konsernfunksjoner.

Konsernposteringer omfatter justeringer av engangsposter, urealiserte effekter pa energikontrakter eksklusive Trading & Origination,
elimineringer og ikke allokerte eiendeler.

REGNSKAPSSPESIFIKASJON PER SEGMENT

Kontintental Inter-
Segmenter Statkraft AS Nordisk  energi og nasjonal Industrielt Annen Konsern-
Belgp i mill. kroner Konsern  vannkraft handel  vannkraft Vindkraft Fjernvarme eierskap virksomhet posteringer
2011
Driftsinntekter eksterne 22 371 8 388 4 280 1047 39 554 7 799 232 31
Driftsinntekter interne - 4 286 -174 19 311 1 43 632 -5 117
Brutto driftsinntekter 22371 12674 4106 1 066 350 555 7842 864 -5 086
Driftsresultat 6 203 8 002 -413 -1 -104 40 1297 -334 -2 283
Resultatandel i tilknyttede selskaper
og felleskontrollerte virksomheter 898 - -98 449 -389 4 933 -1 -
Resultat far finans og skatt 7101 8 002 -511 448 -493 44 2 230 -335 -2 283
Balanse 31.12.11
Investering i tilknyttede selskaper
og felleskontrollerte virksomheter 16 110 - 533 5875 650 1 9 050 - -
@vrige eiendeler 127768 48 761 5 759 8 467 2711 2660 13899 61139 -15627
Totale eiendeler 143878 48 761 6292 14 342 3361 2661 22949 61139 -15627
Av- og nedskrivninger -3 564 21117 -396 -221 -104 -106 -449 -68 -1 103
Vedlikeholdsinvesteringer 1129 469 303 69 1 8 248 32 -
Investering i gkt kapasitet 5217 1397 1 446 959 491 401 348 175
Investering i eierandeler 1923 - 585 1 051 187 97 2 -
2010
Driftsinntekter eksterne 29252 12173 6 253 726 21 609 8 699 545 268
Driftsinntekter interne - 4 459 -723 1 310 8 65 414 -4 529
Brutto driftsinntekter 29252 16 632 5530 727 289 612 8 764 959 -4 261
Driftsresultat 12 750 11 555 159 -41 -173 59 1557 -551 184
Resultatandel i tilknyttede selskaper
og felleskontrollerte virksomheter 766 - 196 185 -35 -2 468 -46 -
Resultat far finans og skatt 13516 11 555 356 144 -208 57 2 025 -597 184
Balanse 31.12.10
Investering i tilknyttede selskaper
og felleskontrollerte virksomheter 17 090 - 667 5730 1 086 - 9572 38 -3
@vrige eiendeler 138 877 48 008 5 959 6 994 1 807 2173 14583 69616 -10263
Totale eiendeler 155 967 48 008 6626 12724 2893 2173 24155 69654 -10 266
Av- og nedskrivninger -3 205 -1111 -451 -161 -107 95 -498 -121 -662
Vedlikeholdsinvesteringer 1 000 437 161 103 8 3 235 59 -
Investering i gkt kapasitet 1852 584 119 272 130 191 356 200 -
Investering i eierandeler 888 - - 825 559 - - 4 -
Oversikt konsernposteringer
Belgp i mill. kroner 2011 2010
Urealiserte verdiendringer energikontrakter, ekskl Trading & Origination -1 152 62
Vesentlige engangsposter: -1 035 70
Gevinst ved salg av Sluppen Eiendom AS 126 -
Gevinst ved salg av Trondheim Energi Nett AS - 393
Planendring, pensjonskostnader - 339
Avskrivninger vannkraftverk i Nepal pga hjemfall -74 -
Nedskrivninger anleggsmidler og fordringer -1 087 -662
Elimineringer og andre konsernposter -96 52
Totalt -2 283 184

SPESIFIKASJON PER PRODUKT
Det henvises til note 7.
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SPESIFIKASJON PER GEOGRAFISKE OMRADER
Eksterne salgsinntekter fordeles basert pa opprinnelseslandet til produksjonsapparatet eller virksomheten.

Anleggsmidler bestar av varige driftsmidler og immaterielle eiendeler unntatt utsatt skatt og fordeles basert pa opprinnelseslandet til
produksjonsapparatet eller virksomheten.

Geografiske omrader Statkraft AS

Belgp i mill. kroner Konsern Norge Tyskland Sverige Finland UK Ovrige
2011

Salgsinntekter eksterne 20 924 16 436 3385 93 4 240 766
Anleggsmidler per 31.12 81 672 49 973 4 288 17 472 729 1 539 7671
2010

Salgsinntekter eksterne 27 780 20 188 2232 3064 114 19 2163
Anleggsmidler per 31.12 78 818 48 761 4394 17 810 726 815 6 312

INFORMASJON OM VIKTIGE KUNDER
Ingen eksterne kunder star for 10 % eller mer av konsernets driftsinntekter.

07 SALGSINNTEKTER

Statkrafts inntekter kommer fra spotsalg (salg av egen produksjon i spotmarkedet), salg pa kontrakter til industrien, finansiell
handel, nettvirksomhet, samt fiernvarme og kraftsalg til sluttbruker. Det fundamentale grunnlaget for Statkrafts inntekter er kraftpris,
vannhusholdning og produksjon.

Statkraft optimaliserer sin vannkraftproduksjon ut fra en vurdering av verdien av tilgjengelig vann mot faktisk og forventet fremtidig
spotpris. Dette gjgres uavhengig av inngatte kontrakter. Dersom Statkraft har fysiske leveringsforpliktelser som awviker fra den
faktiske produksjonen, kjgpes eller selges differansen i spotmarkedet. Ngdvendige spotkjgp regnskapsfares som en korreksjon
mot kraftsalg. Fysiske og finansielle kontrakter benyttes for a sikre den underliggende produksjonen i form av inngéelse av salgs-
eller kjgpsposisjoner. Salgsposisjoner inngés for a sikre prisen pa en neermere fastsatt andel av planlagt fremtidig produksjon.
Kjgpsposisjoner inngas for a justere sikringsnivaet dersom forutsetningene endres og det vurderes at Statkraft har en for hgyt
sikret posisjon. Alle kontrakter fares som en justering av den underliggende inntekten fra produksjonen basert pa marginen
mellom kontraktspris og spotpris (systempris for finansielle kontrakter).

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Netto fysisk spotsalg, inkludert granne sertifikater 12 165 18 286
Konsesjonskraft til myndighetsbestemte priser 401 308
Industrikraft til myndighetsbestemte priser 130 1535
Langsiktige kommersielle kontrakter 5427 3054
Dynamisk sikring -124 308
Trading og origination 780 601
Nett 1114 1421
Sluttbruker 4902 5 986
Fiernvarme 581 634
Annet/elimineringer 2 -4 453 -4 354
Salgsinntekter 20 924 27 780

1)1 noten presenteres alle inntekter i hver portefglje brutto, derfor er konserninternt kjgp giennomfgrt av Fjordkraft AS vist pa egen elimineringslinje.
Statkraft har langsiktige fysiske salgskontrakter med kraftkrevende industri og treforedlingsindustrien til priser fastsatt av Stortinget,
samt leveringsforpliktelser til kommuner som har rett til a kigpe kraft til konsesjonspris. Kontraktene er inngatt til priser under
markedsniva. Industrikontraktene pa myndighetsbestemte vilkar Igp i all hovedsak ut i 2011.

Statkraft har flere fysiske kontraktsforpliktelser av varierende varighet bade til norske og utenlandske kunder.

o8 ANDRE DRIFTSINNTEKTER

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Inntekter ved utleie av kraftverk 453 522
@vrige leieinntekter og salg av tienester 387 230
@vrige driftsinntekter 607 721
Sum 1447 1473

| gvrige driftsinntekter er gevinst pa 126 millioner kroner ved salg av Sluppen Eiendom AS inkludert. | 2010 er belgpet inkludert
gevinst ved salg av Trondheim Energi Nett AS med 393 millioner kroner.
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Belgp i mill. kroner 2011 2010
Gasskjgp 2 368 2871
Sluttbrukervirksomhet 596 1 803
Sum 2964 4 674

Arsaken til reduksjonen i energikjgp til sluttbrukervirksomhet er at Fjordkraft i Igpet av 2010 inngikk avtale om kjgp av kraft fra
Statkraft Energi AS.

10 UREALISERTE VERDIENDRINGER ENERGIKONTRAKTER

Urealiserte verdiendringer pa energikontrakter er spesifisert per portefglje i tabellen nedenfor. Beskrivelse av de enkelte portefgliene

ligger i note 32.

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Nordisk vannkraftportefglie eksklusiv industrikraft 1198 -642
Industrikraftkontrakter i nordisk vannkraftportefglje 2 -707 677
Andre industrikontrakter -18 -
Trading og Origination 54 130
Kontinentale eiendeler 2 -1 458 -64
Sluttbrukerportefglje 1 -25
Elimineringer -168 117
Sum -1 098 193

1) Volumopsjonalitet og innebygde derivater i fysiske industrikraftkontrakter vurderes til virkelig verdi. | Igpet av 1. halvar 2011 inngikk Statkraft
flere langsiktige kraftsalgsavtaler. Statkraft besluttet da & endre praksis for regnskapsmessig behandling av kraftsalgsavtaler inngatt i euro hvor
kontraktsmotparten har norske kroner som funksjonell valuta.

2) Gasskjgpsavtaler tidligere vurdert til eget bruk, er na regnskapsmessig behandlet som finansielle instrumenter pé grunn av endring i avtalenes innhold.

1 LONNSKOSTNADER OG ANTALL ARSVERK

12 E3

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Lann 1970 1817
Arbeidsgiveravgift 306 295
Pensjonskostnader 362 36
Andre ytelser 121 239
Sum 2759 2 387

Gjennomsnittlig antall arsverk i 2011 var 3329 for konsernet. | 2010 var tilsvarende tall 3414.
Per 31. desember 2011 var det 3358 arsverk i konsernet, tilsvarende tall per 31. desember 2010 var 3301.

Pensjonskostnader er naermere omtalt i note 12.

PENSJONER

YTELSESPLANER

Ytelsesplaner i fondsbaserte ordninger Selskapene i konsernet har organisert pensjonsordningene i Statens Pensjonskasse (SPK),

egne pensjonskasser samt i forsikringsselskaper. Ansatte i konsernets selskaper i Norge deltar i offentlige tjenestepensjonsordninger
i henhold til Lov om Statens Pensjonskasse, overfgringsavtalen og regelverket for offentlige tienestepensjoner. 2468 ansatte og 1219
pensjonister var dekket giennom ytelsesplaner per 31. desember 2011.

Pensjonsutbetalingene fra SPK er garantert av den norske stat (Lov om Statens pensjonskasse §1). De kollektive pensjonsordningene
omfatter alders-, ufgre-, ektefelle- og barnepensjon. Alderspensjonen utgjgr ved full opptjening 66 % av pensjonsgrunnlaget

for Ignn opp til 12 ganger folketrygdens grunnbelgp (G). | forbindelse med pensjonsreformen i 2010 ble det vedtatt endringer
vedrgrende levealderjusteringer, individuell garanti og ny regulering for Igpende pensjoner. De vedtatte planendringene ble hensyntatt
ved beregning av pensjonsforpliktelser pr 31. desember 2010. Alle som er fgdt i 1943 eller senere vil fa alderspensjonen
levealdersjustert, og kan fa en lavere pensjon enn tidligere, men medlemmer fgdt i 1958 eller tidligere er sikret en pensjon pa

66 % av pensjonsgrunnlaget ved full opptjening giennom en individuell garanti. Ny regulering innebzerer at pensjon under opptjening
reguleres med Ignnsveksten i samfunnet. Lgpende pensjoner reguleres med Ignnsvekst fratrukket en fast faktor pa 0,75 prosent.

Pensjonsytelsene samordnes med folketrygdens ytelser. For gvrig har majoriteten av selskapene avtalefestet fgrtidspensjonsordning
(AFP) for ansatte fra 62 ar.
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Ansatte som slutter fgr pensjonsalder far en oppsatt pensjonsrettighet ved en opptjeningstid pa minst tre ar. For ordningene
i SPK hefter ikke selskapene for disse forpliktelsene. Oppsatte rettigheter i pensjonskassene viderefgres som en forpliktelse
i pensjonskassene.

Selskapene som har sine ordninger i SPK betaler inn en arlig premie og er ansvarlig for finansieringen av ordningen. Ordningen i

SPK er ikke fondsbasert, men det simuleres en forvaltning av fondsmidler som om midlene var plassert i statsobligasjoner med 1-, 3-,
5- eller 10-arige norske statsobligasjoner eller en kombinasjon av disse. | simuleringen legges det til grunn at obligasjonene holdes til
forfall. Pensjonsmidlene er garantert av Staten og inntil 35 % av pensjonsmidlene kan plasseres i Statens pensjonsfond utland, som
er et reelt fond hvor avkastning er knyttet til markedssituasjonen. Prinsipper for investeringsvalg er nedfelt i egen investeringsstrategi
for Statkraftkonsernets pensjonsmidler i SPK. Konsernet foretar ikke nye investeringer i Statens pensjonsfond utland.

Pensjonskassene har plassert pensjonsmidlene i en diversifisert portefglje av norske og utenlandske rentebaerende papirer, norske
og utenlandske aksjer, pantelan til medlemmer, hedgefond og eiendom gjennom eksterne forvaltere.

| selskaper utenfor Norge er det for et begrenset antall ansatte etablert ytelsesordninger.

Ytelsesplaner i ikke fondsbaserte ordninger Noen konsernselskap i Norge har i tillegg til de ovennevnte avtalene inngatt
pensjonsavtaler som gir alle ansatte med Ignn over 12G rettighet til alders- og ufgrepensjon pa 66 % av lgnn overskytende 12G ved
full opptjening. Som falge av nye retningslinjer for ansettelsesvilkar for ledere i statlige foretak og selskaper, fastsatt av Regjeringen
31. mars 2011, er ordningen under revisjon.

Ansatte som slutter fgr pensjonsalder vil fa en oppsatt pensjonsrettighet for ordningen over 12G, ved en opptjeningstid pa minst 3 ar.

Aktuarielle beregninger Naverdien av ytelsesbaserte pensjonsforpliktelser og innevaerende ars pensjonsopptjening blir beregnet
ved bruk av palgpte ytelsers metode. Netto naverdi av pensjonsforpliktelsene opptjent pa balansedagen justert for forventet
fremtidig Ignnsvekst frem til pensjonsalder er basert pa beste estimat pa forutsetninger per 31. desember 2011. Beregningene tar
utgangspunkt i medlemsbestand og lgnnsdata ved utgangen av aret.

Aktuarielle gevinster og tap i 2011 skyldes i hovedsak oppdaterte forutsetninger, endring i medlemsbestand, faktisk Ignnsgkning
og avkastning pa midler.

Forklaring bakgrunn valgte forutsetninger/risikotabell per 31. desember 2011 Diskonteringsrenten er satt til 2,8 % for norske
pensjonsordninger og er beregnet som et veid giennomsnitt av den risikofrie renten frem til utbetalingene ventes a finne sted.
Lagnnsreguleringen for norske ordninger er i hovedsak beregnet som summen av forventet reallgnnsvekst pa 1,75 %, inflasjon pa
2,% og et karrieretillegg pa 0,25%, med noen individuelle tilpasninger. Regulering av lgpende pensjoner falger for majoriteten av de
norske ordningene gjennomsnittlig Iennsvekst fratrukket en fast faktor pa 0,75 prosent. For de demografiske faktorene er tariffene
K2005, GAPO7 og IR73 anvendt for fastsettelse av dgdelighet og ufgrerisiko. Fastsettelse av parametere som gjelder utenlandske
ytelsesordninger er tilpasset forhold i de aktuelle land.

INNSKUDDSPLANER

| selskaper utenfor Norge er det opprettet innskuddsplaner i samsvar med lokale lover.

Fglgende forutsetninger er lagt til grunn 31.12.11 01.01.11 31.12.10 01.01.10
Arlig diskonteringsrente 1) 2,852% 3,7-5,5% 3,7-5,5% 4,46 %
Lannsregulering 4 % 4 % 4% 4,3-4,5 %
Regulering av Igpende pensjoner 3% 3% 3% 4%
Regulering av folketrygdens grunnbelgp 3,75 % 3,75 % 3,75 % 4 %
Forventet frivillig avgang

- Opp til 45 ar 3,5% 3,5% 3,5% 3,5%
+ Mellom 45 og 60 ar 0,5 % 0,5 % 0,5 % 0,5 %
- Over 60 ar 0% 0% 0% 0%
Forventet avkastning ¥ 2,8-4,5% 3,7-6 % 3,7-6 % 4,4-6 %
Inflasjonsrate 1 2-29% 2-3.3% 2-33% 2,3-3,4%
Uttakstilbgylighet AFP 10,0-30,0 % 10,0-30,0 % 10,0-30,0 % 10,0-30,0 %

1) Intervall diskonteringsrente, forventet avkastning og inflasjon vedrgrende utenlandske enheter.

Spesifikasjon av netto innregnet ytelsesbasert pensjonsforpliktelse

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Naverdi av opptjent pensjonsforpliktelse for ytelsesplaner i fondsbaserte ordninger 5914 4 669
Virkelig verdi pa pensjonsmidler 3296 3124
Faktisk netto pensjonsforpliktelse for ytelsesplaner i fondsbaserte ordninger 2 619 1545
Naverdi av opptjent pensjonsforpliktelse for ytelsesplaner i ikke fondsbaserte ordninger 410 285
Arbeidsgiveravgift 424 276

Netto pensjonsforpliktelse i balansen — se note 26 3453 2 106
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Belgp i mill. kroner 2011 2010
Ytelsesbaserte pensjonsforpliktelser per 01.01. 4 954 4 888
Bkning i forpliktelser ved tilgang datterselskap/nye medlemmer 9 2
Reduksjon i forpliktelse overfgrsel av ansatte -23 -395
Naverdien av arets pensjonsopptjening 283 290
Rentekostnader 177 189
Amortisering planendring, eksklusiv arbeidsgiveravgift 5 -298
Estimatawvik 1049 396
Utbetalte ytelser -129 -115
Omregningseffekter -1 -3
Brutto ytelsesbaserte pensjonsforpliktelser per 31.12. 6 324 4 954
Bevegelse i virkelig verdi pa pensjonsmidler for ytelsesbhaserte pensjonsordninger
Belgp i mill. kroner 2011 2010
Virkelig verdi pa pensjonsmidler per 01.01. 3124 3062
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene 136 134
Estimatawvik -117 42
Totalt tilskudd 281 271
Pkning i pensjonsmidlene ved tilgang datterselskap 2 -
Reduksjon midler overfgrsel av ansatte -6 -263
Utbetalte ytelser -125 -115
Omregningseffekter 0 -9
Virkelig verdi pa pensjonsmidler per 31.12. 3296 3124
Pensjonsmidler bestar av 2011 2010
Egenkapitalinstrumenter 530 563
Rentebaerende instrumenter 2 465 2273
Annet 300 288
Virkelig verdi pa pensjonsmidler per 31.12. 3296 3124
Bevegelse i aktuarielle gevinster og tap innregnet i utvidet resultat
Belgp i mill. kroner 2011 2010
Akkumulert belgp innregnet i utvidet resultat 01.01. 2243 1 840
Innregnet i utvidet resultat i perioden 1 300 404
Akkumulert belgp innregnet i utvidet resultat fgr skatt 31.12. 3543 2243
Utsatt skatt relatert til aktuarmessige tap innregnet i utvidet resultat 992 628
Akkumulert belgp innregnet i utvidet resultat etter skatt 31.12. 2551 1615
Pensjonskostnad innregnet i resultatregnskapet
Ytelsesplaner
Belgp i mill. kroner 2011 2010
Naverdi av arets pensjonsopptjening 283 290
Rentekostnad 177 189
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene -136 -134
Amortisering av planendring 5 -298
Tilskudd fra ansatte -26 -22
Arbeidsgiveravgift 41 1
Pensjonskostnad ytelsesplaner 345 26
Innskuddsplaner
Arbeidsgivers tilskudd 18 10
Totale pensjonskostnader — se note 11 362 36
Diskonteringsrente Arlig Ignnsvekst Gkning i G Fratredelsesrate
Sensitivitetsanalyse ved endring i forutsetninger 1% 1% 1% 1% 1% 1% 1%
@kning (+)/reduksjon (-) periodens
netto pensjonskostnad -80 97 94 -95 20 -48 6
@kning (+)/reduksjon (-) netto
pensjonsforpliktelse per 31.12.2011 -1 153 1 405 609 -690 488 -546 -285 23




STATKRAFT ARSRAPPORT 2011
REGNSKAP KONSERN

Resultat

Balanse

Kontantstremoppstilling

Oppstilling over endring i egenkapital

-> Noter
Revisors beretning

13 EIENDOMSSKATT OG KONSESJONSAVGIFTER

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Eiendomsskatt 970 941
Konsesjonsavgifter 284 295
Sum 1254 1236

Konsesjonsavgifter prisjusteres med konsumprisindeksen ved fgrste arsskifte fem ar etter at konsesjonen ble gitt og deretter hvert
femte ar.

Naverdien av forpliktelser vedrgrende framtidige konsesjonsavgifter, som det ikke er avsatt for i regnskapet, er for konsernet beregnet
til 4739 millioner kroner diskontert med en rente pa 6 % i henhold til forskrift om justering av konsesjonsavgifter, arlige erstatninger
og fond med videre. Det er lagt til grunn en risikofri rente og beregnet et risikopaslag for a reflektere en evigvarende forpliktelse.

1 2010 var tilsvarende tall 7108 millioner kroner (rente pa 4 %).

14 ANDRE DRIFTSKOSTNADER

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Kjgp av eksterne tjenester 909 1232
Materialer 446 345
Kostnader kraftverk drevet av andre 491 483
Erstatninger 104 56
Husleie 258 305
IT kostnader 138 211
Markedsfgring 128 101
Reisekostnader 160 166
Forsikring 120 94
@vrige driftskostnader 560 605
Sum 3314 3598

15 FINANSPOSTER

2011 Vurderingsbasis
Virkelig

verdi over Amortisert Tilgiengelig Egenkapital-
Belgp i mill. kroner resultat kost for salg metoden Bank Sum
Finansinntekter
Renteinntekter - 65 - - 506 571
Finansielle derivater, netto realisert gevinst 283 - - - - 283
Bankkonti og lan, realisert valutagevinst - 200 - - -366 -166
Utbytte - - 993 - - 993
Andre finansinntekter - 165 - 169 - 334
Sum 283 430 993 169 140 2 015
Finanskostnader
Rentekostnader -281 -1 219 - - -7 -1 507
Finansielle derivater, netto realisert tap -37 - - - - -37
Andre finanskostnader - -23 - -16 -42 -81
Sum -318 -1 242 - -16 -49 -1 625
Urealiserte verdiendringer, finansposter
Finansielle rentebytteavtaler 184 - - - - 184
Finansielle valuta- og rentebytteavtaler 88 - - - - 88
Valutaterminer -54° - - - - -51
Valutalan -132 116 - - - -16
Verdipapir likviditet, gevinst og tap ¥ -83 - -4 147 - - -4 230
Sum 6 116 -4 147 - - -4 025
Netto finansposter -29 -696 -3 154 153 91 -3 635

1 Se note 20.
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2010 Vurderingsbasis
Virkelig

verdi over Amortisert Tilgiengelig Egenkapital-
Belgp i mill. kroner resultat kost for salg metoden Bank Sum
Finansinntekter
Renteinntekter - 131 - - 168 299
Finansielle derivater, netto realisert gevinst 969 - - - - 969
Bankkonti og lan, netto realisert valutagevinst - 160 - - -360 -200
Utbytte - - 975 - - 975
Andre finansinntekter - 19 - - -2 17
Sum 969 310 975 - -194 2 060
Finanskostnader
Rentekostnader -174 -1 355 - - - -1 529
Andre finanskostnader 30 -93 - - -15 -78
Sum -144 -1 448 - - -15 -1 607
Urealiserte verdiendringer, finansposter
Finansielle rentebytteavtaler 120 - - - - 120
Finansielle valuta- og rentebytteavtaler -576 - - - - -576
Valutaterminer 157 - - - - 157
Valutalén 761 3463 - - - 4224
Verdipapir likviditet, gevinst og tap, urealisert? -476 - -4 818 - - -5 294
Sum -14 3463 -4 818 - - -1 369
Netto finansposter 811 2 325 -3 843 - -209 -917
1) Se note 20.

16 SKATT

Skattekostnad bestar av

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Overskuddsskatt 2348 3832
Grunnrenteskatt 1409 2 057
Korreksjon tidligere ars ligning 79 20
Endring utsatt skatt -557 -907
Kildeskatt 149 146
Skattekostnad i resultatregnskapet 3427 5148
Betalbar overskuddsskatt

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Beregnet overskuddskatt arets resultat 2348 3485
Skattevirkning av konsernbidrag -752 2104
Betalbar overskuddsskatt fer utligning mot arets naturressursskatt 1 596 1381

Betalbar skatt i balansen

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Naturressursskatt 575 589
Grunnrenteskatt 1409 2 057
Overskuddsskatt som overstiger naturressursskatt 1021 791
Skyldig skatt tidligere inntektsar 390 21
Betalbar skatt i balansen 3 396 3458

Avstemming av norsk nominell skattesats pa 28% mot effektiv skattesats

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Resultat fgr skattekostnad 3 466 12 599
Forventet skattekostnad etter nominell sats 28% 970 3527

Skatteeffekter av

Grunnrenteskatt 1534 558
Satsforskjeller -523 -427
Resultat tilknyttede selskaper -251 -215
Skattefrie inntekter -233 -176
Endringer vedrgrende tidligere ar 79 237
Verdireduksjon aksjer i E.ON AG 1149 1 349
Endring nedvurdering av utsatt skattefordel 439 301
Andre permanente forskjeller, netto 262 -7
Skattekostnad 3427 5148

Effektiv skattesats 98,9 % 40,9 %
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SPESIFIKASJON AV UTSATT SKATT
Nedenfor er det gitt en spesifikasjon av netto utsatt skatt. | balansen er utsatt skattefordel og utsatt skatt knyttet til ulike
skattesubjekter/-regimer presentert hver for seg. Utsatt skattefordel balansefgres i den grad det er sannsynliggjort at den vil bli

utnyttet.
Resultatfart Fart mot  Kjgp og salg
Belgp i mill. kroner 01.01.11 i perioden utvidet resultat  av selskaper Konsernbidrag 31.12.141
Omlgpsmidler/kortsiktig gjeld 1910 -410 - 190 -1 052 639
Driftsmidler 6 098 570 113 369 - 7 150
Pensjonsforpliktelser -605 25 -364 5 - 941
Andre langsiktige poster 2251 -831 - - - 1420
Fremfarbare underskudd/godtgjgrelse -190 21 -7 -32 - -210
Utsatt skatt grunnrentebeskatning 1761 33 - - - 1794
Fremfgrbar negativ grunnrenteinntekt ¥ -3113 35 - - - -3 078
Sum netto utsatt skatt 8 112 -557 -258 532 -1 052 6774
Herav presentert som utsatt skattefordel — se note 17 1 954 2219
Herav presentert som utsatt skatt — se note 26 10 066 8 993

1) Skattefordel knyttet til fremfarbar negativ grunnrenteinntekt i kraftverk hvor det kan estimeres fremtidige skattemessige overskudd de neste ti &rene
balansefares. | beregningen av forventet fremtidig skattemessig overskudd legges normalproduksjon og forventning til prisbanen de neste ti ar til grunn.
Ikke balansefgrt utsatt skattefordel knyttet til negativ grunnrenteinntekt til fremfgring utgjorde 1462 millioner kroner pr 31. desember 2011.

Resultatfgrt Fert mot  Kjgp og salg
Belgp i mill. kroner 01.01.10 i perioden utvidet resultat  av selskaper Konsernbidrag 31.12.10
Omlgpsmidler/kortsiktig gjeld 1942 2161 26 -1 2104 1910
Driftsmidler 4 587 1705 -193 - - 6 098
Pensjonsforpliktelser -589 99 -113 -2 - -605
Andre langsiktige poster 402 1853 -3 - - 2251
Fremfgrbare underskudd/godtgjgrelse -240 49 - 1 - -190
Utsatt skatt grunnrentebeskatning 2242 -482 - - - 1761
Fremfgrbar negativ grunnrenteinntekt 2 -1 143 -1 970 - - - -3113
Sum netto utsatt skatt 7202 -907 -283 -2 2104 8112
Herav presentert som utsatt skattefordel — se note 17 1163 1954
Herav presentert som utsatt skatt — se note 26 8 365 10 066

1 Inntektsfort skatt knyttet til estimert negativ grunnrenteinntekt til fremfgring var i 2010 omlag 1900 millioner kroner. Estimatendringen var en kombinasjon
av endrede forutsetninger i Igpet av aret, samt forbedret metode for estimering av utsatt skattefordel. Beregnet effekt av endrede forutsetninger og
forbedrede estimeringsmetode var om lag 1400 millioner kroner. Andel av skattefordel knyttet til fremfarbar negativ grunnrenteinntekt i kraftverk hvor
det kan estimeres fremtidige skattemessige overskudd de neste ti arene balansefgres. | beregningen av forventet fremtidig skattemessig overskudd
legges normalproduksjon og forventning til prisbanen de neste ti ar til grunn. Ikke balansefgrt utsatt skattefordel knyttet til negativ grunnrenteinntekt
til fremfaring utgjorde 1665 millioner kroner pr 31. desember 2010.

Utsatt skatt fort mot utvidet resultat

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Estimatavvik pensjoner -364 -114
Omregningseffekter 106 -169

Sum utsatt skatt fgrt mot utvidet resultat -258 -283
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17 IMMATERIELLE EIENDELER

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Utsatt skattefordel 2219 1954
Goodwill 711 547
Annet 178 480
Sum 3108 2981

Utsatt skattefordel er neermere omtalt i note 16.

Belgp i mill. kroner Goodwill Annet Sum
2011

Balansefgrt verdi per 01.01. 547 480 1027
Tilgang - 24 24
Tilgang ved oppkjgp 119 - 119
Reklassifisert mellom driftsmiddelklassene 64 -64 -
Overfgrt til varige driftsmidler - -150 -150
Omregningseffekter 19 7 26
Avganger -8 -46 -54
Avskrivninger - -14 -14
Nedskrivninger -30 -59 -89
Balansefgrt verdi per 31.12. 711 178 889
Anskaffelseskost per 31.12. 1383 415 1798
Akkumulerte av- og nedskrivninger per 31.12. -672 -237 -909
Balansefgrt verdi per 31.12. 711 178 889
2010

Balansefgrt verdi per 01.01. 648 466 1114
Tilgang 1 202 203
Tilgang ved konsolidering av nye selskaper 6 - 6
Omregningseffekter 1 -4 -3
Avskrivninger - -41 -41
Nedskrivninger -109 -143 -252
Balansefgrt verdi per 31.12. 547 480 1027
Anskaffelseskost per 31.12. 1111 1 069 2 180
Akkumulerte av- og nedskrivninger per 31.12. -564 -589 -1 152
Balansefgrt verdi per 31.12. 547 480 1027
Antatt gkonomisk levetid 10-15 ar

NEDSKRIVNING GOODWILL
Nedskrivningstest pa goodwill er giennomfgrt ved arsslutt. Denne testen avdekket ingen vesentlige nedskrivninger i 2011.

Goodwill ble nedskrevet med 109 millioner kroner i 2010 som fglge av gkt pris pa gass og CO2-kvoter, samt lavere forventede
kraftpriser.

FORSKNING OG UTVIKLING

Konsernets forsknings- og utviklingsaktiviteter bestar av aktiviteter knyttet til nye energikilder og videreutvikling av eksisterende anlegg
og teknologier. | forskningsaktiviteter knyttet til nye energikilder inngar generelle forskningsprosjekter. Prosjektene har som formal a gi
mer viten om teknologi eller annet som kan gi grunnlag for fremtidige aktiviteter/prosjekter.

For a tilegne seg ny kunnskap og utvikle nye metoder innenfor energidisponering og vedlikehold, har konsernet ogsa forsknings- og
utviklingsaktiviteter rettet mot eksisterende anlegg/energikilder. Forsknings- og utviklingsaktiviteter som er giennomfgrt i 2011 og
2010 er kostnadsfgrt med henholdsvis 150 millioner kroner og 143 millioner kroner.
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18 VARIGE DRIFTSMIDLER

Andeleri  Tomt, fjell-

Turbiner, kraftverk  rom, bygg, Anlegg

Regulerings- genera- Nett- drevet vei, bru og under
Belgp i mill. kroner anlegg  torer, mv. anlegg av andre  kaianlegg utfgrelse Annet Sum
2011
Balansefgrt verdi per 01.01.11 21384 17 642 4 559 2160 28574 2614 858 77 791
Tilgang 69 404 75 53 327 4 940 432 6 300
Tilgang ved oppkjgp - 491 - - 626 10 12 1139
Overfgrt mellom anleggsgrupper -1 937 -59 -358 -1 126 -936 3165 -
Overfgrt fra immaterielle eiendeler - 34 - - 38 70 8 150
Avgang - -13 -486 -26 -219 -33 -232 -1 009
Balansefgrte laneutgifter - 1 - - - 42 3 46
Omregningseffekter -2 13 - - 115 -13 1 112
Avskrivninger -481 -892 -261 -79 -351 - -310 -2 374
Nedskrivninger -3 -484 - - -79 -513 -8 -1 087
Avgang akkumulerte
avskrivninger/nedskrivninger - 7 21 - 58 - 86 172
Balansefgrt verdi per 31.12.11 19030 17 144 3550 2107 29215 6181 4013 81 240
Anskaffelseskost per 31.12.11 25945 30588 7 965 3267 32832 6 696 6905 114198
Akkumulerte av- og
nedskrivninger per 31.12.11 6915 -13 444 -4 415 -1 160 -3617 -515 2892 -32958
Balansefgrt verdi per 31.12.11 19030 17 144 3 550 2107 29215 6181 4013 81240
2010
Balansefart verdi per 01.01.10 21275 17 753 5272 2197 27926 2944 873 78239
Tilgang 75 274 218 39 124 1608 304 2642
Overfgrt mellom anleggsgrupper 156 1027 99 - 252 -1 715 181 -
Avgang - -7 -2 136 - -55 -226 -256 -2 690
Balansefgrte laneutgifter - - - - - 2 7 9
Omregningseffekter 346 25 57 1 615 6 32 1082
Avskrivninger/nedskrivninger 2 -468 -1 425 -281 77 -290 -10 -360 2911
Avgang akkumulerte
avskrivninger/nedskrivninger - 5 1 330 - 2 5 77 1419
Balansefgrt verdi per 31.12.10 21384 17 642 4 559 2160 28574 2614 858 77791
Anskaffelseskost per 31.12.10 27 748 29 849 8744 3295 31690 2 634 3432 107 392
Akkumulerte av- og
nedskrivninger per 31.12.10 -6364 -12 207 -4 186 -1 135 -3116 -20 2574 -29601
Balansefgrt verdi per 31.12.10 21384 17 642 4 559 2160 28574 2614 858 77791

1) | posten Annet inngér i hovedsak fiernvarmeanlegg, bygninger, kontor- og datautstyr, elektrotekniske anlegg og kjgretayer.
2) Av- og nedskrivninger i 2010 inkluderer nedskrivninger av varige driftsmidler med 552 millioner kroner. Arsaken til nedskrivningene var bedre kunnskap
om nyanskaffede anlegg og dermed bedre grunnlag for & beregne framtidige kontantstrgmmer.

| varige driftsmidler inngér utleide fallrettigheter hvor kraftverk eies og drives av leietaker. Ved utlgp av leieavtalene har Statkraft i
hovedsak en rett til & overta anleggene til teknisk verdi.

NEDSKRIVNINGER 2011

Eiendeler i gass- og biomassekraftverk i Tyskland er i 2011 totalt nedskrevet med 1087 millioner kroner. Tilgang av ny fornybar energi
i markedet i lgpet av 2011, fall i kraftprisene og gkte gasspriser har gitt lave marginer for gasskraftverk i Tyskland. Dette sammen
med at det fremtidige tyske kraftmarkedet er i betydelig og rask endring, har medfgrt nedskrivningen.

Belgp i mill. kroner Balansefgrt verdi Bruksverdi Nedskrevet i 2011
Landesbergen 447 77 370
Knapsack 4 895 4 309 586
Andre 208 77 131
Sum nedskrivninger 1087

Vurdering for verdifall Ved vurdering av verdifall grupperes anleggsmidlene pa det laveste nivaet der det er mulig a skille ut
uavhengige inngaende kontantstrgmmer (kontantgenererende enheter). Gjenvinnbart belgp av en kontantgenererende enhet
kalkuleres basert pa hvilken verdi eiendelen vil gi for virksomheten. Gjenvinnbart belgp er det hgyeste av virkelig verdi fratrukket
salgsutgifter og bruksverdi. Identifikasjon av en eiendels kontantgenererende enhet innebzerer bruk av skjgnn fra ledelsen i Statkraft.
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Gasskraftverket Knapsack bestar av to produksjonsanlegg Knapsack | og Knapsack Il, hvorav det siste er under bygging. Nar
Knapsack I, ferdigstilles, vil Knapsack drives som en enhet med felles kontrollrom og felles ansatte. Ved utbyggingen av Knapsack
11 2005 ble det inngatt en stgrre gassavtale med Wingas. Da Knapsack Il ble besluttet i 2010 inngikk ikke Statkraft noen stgrre
langsiktig gassavtale, blant annet fordi det hadde oppstatt et likvid spotmarked for gass i Tyskland i mellomtiden. Pa grunn av
endrede markedsutsikter vil forbruket i Knapsack | veere noe lavere enn antatt i 2005, og Statkraft vil fra 2013 kunne optimalisere
den opprinnelige kontrakten mellom de to anleggene i kraftverket. Det er foroundet med lave kostnader a flytte produksjonen

fra det ene anlegget til det andre. | perioder med lav etterspgrsel vil produksjonen foregé i det anlegget som kan drives mest
kostnadseffektivt. Produksjonsstans i forbindelse med vedlikehold vil ogsa bli optimalisert mellom de to anleggene. Saledes er det
ledelsens vurdering at inngaende kontantstrgmmer for de to anleggene i Knapsack ikke er uavhengige av hverandre og at Knapsack
vurderes som en kontantgenererende enhet.

Gasskraftverket Landesbergen er et enkeltstaende anlegg og vurderes til a vaere en egen kontantgenererende enhet.
@vrige nedskrivninger er knyttet til mindre biomasseanlegg.

Grunnlag for verdifastsettelse Gjenvinnbart belgp er basert p& bruksverdi. Bruksverdi er estimert ved diskonterte fremtidige
kontantstrgmmer. Forventede inntekter er basert pa en kombinasjon mellom spot- og kapasitetsmarked. | likvide perioder anvendes
observerbar markedspris, for senere perioder legges en kombinasjon av Statkrafts forventninger til langsiktige spotpriser og forventet
kapasitetsmarked til grunn. Prisene er linegert interpolert i periodene mellom 2015 og 2020, mellom 2020 og 2025 samt mellom
2025 og 2035.

Kostnader knyttet til gasskjgp er basert pd markedspriser for likvide perioder og for senere perioder legges Statkrafts lange prisbaner
til grunn.

Driftskostnader er basert pa regnskapsaret 2011 som vurderes som et representativt ar. Eiendeler under oppfering inngar i bruksverdi
med palgpte kostnader ved arets slutt, samt gjenveerende investeringsramme godkjent av Statkrafts ledelse. | kraftverk som er satt
i drift inngar forventede vedlikeholdsinvesteringer.

Det er benyttet avkastningskrav far skatt og som gjenspeiler spesifikk risiko for det relevante driftssegmentet. Anvendt
avkastningskrav er 10,2 % far skatt og 7,1 % etter skatt.

Vurdering av anvendte forutsetninger | beregningene av forventet bruksverdi inngar forutsetninger om fremtidige inntekter og
kostnader. De estimerte bruksverdiene er spesielt fglsomme for endringer i fremtidige kraftpriser og gasspriser (sparkspread)
samt avkastningskravet. Endring i diskonteringssats pa ett prosentpoeng (fgr skatt) vil utgjgre om lag 300 millioner kroner. Endring
i sparkspread pa 10 prosentpoeng vil utgjgre om lag 580 millioner kroner. For anlegg under oppfaring vil ogsa eventuelle ikke
forventede kostnadsoverskridelser pavirke estimert bruksverdi. Endringer i de omtalte forutsetningene fremover vil kunne pavirke
de konklusjoner som er trukket per 31. desember 2011.

BRUKSTIDER
Nedenfor fglger en neermere spesifikasjon av brukstiden for de ulike driftsmidlene. Det er ikke gjort vesentlige endringer
i avskrivningsplan fra tidligere:

Avskrivningstid (ar) Avskrivningstid (ar)
Fallrettigheter evig Nettanlegg
Tomter evig — transformator 35
Damanlegg — apparatanlegg, hgyspent 35
— fyllingsdammer, betongdammer 75 Bygninger (adm. mv.) 25-50
— gvrige dammer 30 Vindmgller
Tunnelsystemer 75 — landbaserte 20-22
Maskintekniske installasjoner @vrige faste anlegg
— rgrgater 40 — varige 20
— aggregater (turbin, ventil) 40 — mindre varige 10
— gvrige maskintekniske anlegg 15 Diverse |gsgre 5]
Fjellrom 75 Kontor- og datautstyr 3
Veier, broer og kaier 75 Inventar og utstyr B
Elektrotekniske anlegg Transportmidler 8
— transformator/generator 40 Anleggsmaskiner 12
— apparatanlegg (hgyspent) &5 Smabater 10
— kontrollanlegg 15 Gass- og dampgenerator 20-25
— driftssentral 15 Kjglevannsystem 20-25

— samband 10 Transformatorer gasskraftverk 20-25
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19 TILKNYTTEDE SELSKAPER OG FELLESKONTROLLERTE VIRKSOMHETER

Spesifikasjon av vesentlige investeringer i tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet:

Hidro- Malana Allain

Kraftwerk- SN Aboitiz electrica Power Duhangan

gesselschaft Power — La Higuera  Company Hydro
Belgp i mill. kroner BKK Agder Sciral)  Herdecke Magat Inc S.A Ltd. Power Ltd. Andre Sum
Inngaende balanse 01.01 5 458 3929 904 627 1276 1183 581 994 2138 17 090
Resultatandel 551 508 -367 -87 634 77 -5 -6 -39 1013
Merverdiavskrivninger -14 -66 - - 2 - -5 -19 -13 -115
Kapitalinnskudd - - - - - - - - 360 360
Investering/salg - - - - - - - - 21 -21
Utbytte -649 -409 - -5 -587 - - - 11 -1 639
Omregningseffekter - - 22 -14 25 -75 -51 -16 207 98
Fagringer mot utvidet resultat  -219 -158 - -48 -13 -39 = - -196 -673
Kapitalnedsettelse - - - -4 - - - - - -4
Utgdende balanse 31.12 5127 3 804 559 470 1 337 891 520 954 2 447 16 109
Merverdi 31.12.2011 2 254 2 306 - - 410 798 208 722 533 7231

Herav fallrettigheter som

ikke avskrives 1818 333 = = 1013 798 = = 404 4 366

1) Resultatandel inkluderer nedskrivning p4 NOK 338 millioner som fglge av forsinkelser og kostnadsoverskridelser.

AKSJER I TILKNYTTEDE SELSKAPER OG FELLESKONTROLLERTE VIRKSOMHETER
Aksjer i tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter er behandlet etter egenkapitalmetoden i konsernregnskapet. Dette
gjelder fglgende selskaper:

Navn Forretningskontor Eierandel Stemmeandel
Felleskontrollerte virksomheter:

Barmoor Wind Power Ltd. Berwick upon Tweed 50,0 % 50,0 %
Biomassheizkraftwerk Landesbergen GmbH Landesbergen 50,0 % 50,0 %
Catamount Energy Ltd. St. Albans 50,0 % 50,0 %
Devoll Hydropower SHA Tirana 50,0 % 50,0 %
Fountain Intertrade Corp. Panama 50,1 % 50,0 %
Greenpower Carraig Gheal Ltd. Sterling 50,0 % 50,0 %
Greenpower Little Law Ltd. Sterling 50,0 % 50,0 %
Hidroelectrica La Confluencia S.A Santiago 50,0 % 50,0 %
Hidroelectrica La Higuera S.A Santiago 50,0 % 50,0 %
HPC Ammeran AB Stockholm 50,0 % 50,0 %
HPC Byske AB Stockholm 50,0 % 50,0 %
HPC Edsox AB Stockholm 50,0 % 50,0 %
HPC Roéan AB Stockholm 50,0 % 50,0 %
Kraftwerksgesellschaft Herdecke, GmbH & Co. KG Hagen 50,0 % 50,0 %
Luster Sméakraft AS Gaupne 50,0 % 50,0 %
Naturkraft AS Tysveer 50,0 % 50,0 %
Scira Offshore Energy Ltd. (Scira) London 50,0 % 50,0 %
Statkraft Agder Energi Vind DAY Kristiansand 62,0 % 62,0 %
Viking Varme AS Porsgrunn 50,0 % 50,0 %
Tilknyttede selskap:

Agder Energi AS (Agder) Kristiansand 45,5 % 45,5 %
Allain Duhangan Hydro Power Ltd. New Dehli 43,1 % 43,1 %
Bergenshalvgens Kommunale Kraftselskap AS (BKK) Bergen 49,9 % 49,9 %
Biomassheizkraftwerk Emden GmbH Emden 30,0 % 30,0 %
Eco-pro AS Steinkjer 25,0 % 25,0 %
Energi og Miljgkapital AS Skien 35,0 % 35,0 %
Forewind Ltd. London 25,0 % 25,0 %
Istad AS Molde 49,0 % 49,0 %
Kokemaenjoen Saannostely-yhtio Finland 15,2 % 15,2 %
Lansi-Suomen Voima Oy Finland 13,2 % 13,2 %
Malana Power Company Ltd. New Dehli 49,0 % 49,0 %
Manila-Oslo Renewable Enterprise Inc Manilla 16,7 % 16,7 %
Midtnorge Kraft AS Rissa 40,0 % 40,0 %
Nividhu (Pvt) Ltd. Colombo 30,0 % 30,0 %
Rullestad og Skromme Energi AS Etne 35,0 % 35,0 %
SN Aboitiz Power — Magat Inc Manila 40,0 % 40,0 %
SN Aboitiz Power Benguet Inc Manila 40,0 % 40,0 %
SN Aboitiz Power Cordillera Inc Manila 40,0 % 40,0 %
SN Aboitiz Power Hydro Inc Manila 40,0 % 40,0 %
SN Aboitiz Power Nueva Ecjia Inc Manila 40,0 % 40,0 %
SN Aboitiz Power Pangasnan Inc Manila 40,0 % 40,0 %
SN Aboitiz Power RES Inc Manila 40,0 % 40,0 %
Stiftelsen Norwegian Electricity Cooporation Oslo 29,0 % 29,0 %
Vestfold Trafo Energi AS Stokke 34,0 % 34,0 %

1) Aksjoneeravtale i Statkraft Agder Energi Vind DA tilsier felles kontroll.

Ingen av selskapene har observerbare markedsverdier i form av bgrskurs eller lignende.
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FELLESKONTROLLERTE EIENDELER
Statkraft har eierandeler i kraftverk som ogsa har andre eiere. Disse kraftverkene behandles som felleskontrollerte eiendeler
og regnskapsfgres med Statkrafts andel av inntekter, kostnader, eiendeler og gjeld. Oversikt over felleskontrollerte eiendeler:

Navn Eierandel
Aurlandsverkene 7,00 %
Bjérna 90,10 %
Batfors 6,64 %
Folgefonn 85,06 %
Forsmo 2,20 %
Gammelby 90,10 %
Gidbole 90,10 %
Gidead 90,10 %
Gideabacka 90,10 %
Grytten 88,00 %
Géaddede 70,00 %
Harjavalta 13,20 %
Harrsele 50,57 %
Jarnvagsforsen 94,85 %
Kobbelv 82,50 %
Kraftverkene i Orkla 48,60 %
Leirdgla 65,00 %
Nordsvorka 50,00 %
Rana 35,00 %
Reldal-Suldal Kraft AS 2 8,74 %
Selfors 10,60 %
Sima 65,00 %
Sira-Kvina Kraftselskap DAY 46,70 %
Solbergfoss 3 33,33 %
Stennas 90,10 %
Svartisen 70,00 %
Svorka 50,00 %
Tyssefaldene 4 60,17 %
Ulla-Farre 72,00 %
Vikfalli 88,00 %
Volgsjofors 73,10 %

1) Statkraft samlede eierandel er pa 46,7 %, hvorav 14,6 % eies indirekte giennom Skagerak Energi AS.

2) Statkraft eier 8,74 % av aksjene i Rgldal-Suldal Kraft AS, som igjen eier 54,79 % av Rgldal-Suldal anleggene. Statkrafts indirekte eierandel
i kraftanleggene er dermed 4,79 %.

3) Statkraft eier 33,3 % av Solbergfoss, men disponerer 35,6 % av produksjonen.

4) Statkraft eier 60,17 % av aksjene i AS Tyssefaldene, som igjen eier Havardsvatn kraftstasjon 100 %. Dessuten disponerer Statkraft 71,4 % av
produksjonen i Tysso Il kraftverk.

5) 65 % av produksjonen i Rana er utleid i 15 &r fra 1. januar 2005.

20 @VRIGE FINANSIELLE ANLEGGSMIDLER

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Vurdert til amortisert kost:

Lan til tilknyttede selskaper 497 689
Obligasjoner og gvrige langsiktige fordringer 620 446
Sum vurdert til amortisert kost 1117 1135
Tilgjengelig for salg:

Andre aksjer og andeler 11 046 15 247
Sum 12 163 16 382

| andre aksjer og andeler i balansen inngar aksjeposten i E.ON AG med 10 782 millioner kroner. Opprinnelig kostpris pa aksjene var
23 125 millioner kroner. Aksjene er klassifisert som tilgiengelig for salg eiendeler og regnskapsfares til virkelig verdi med verdiendring
fgrt mot utvidet resultat. Verdiendringen i 2011 var -4085 millioner kroner, hvorav -4103 millioner kroner er tapsfgrt under urealiserte
verdiendringer finansposter, og hvor 18 millioner kroner er fgrt mot utvidet resultat.

Aksjeposten var ved utgangen av 2010 balansefgrt med 14 867 millioner kroner. Den del av verdiendringen som kan tilskrives
endringer i valuta og som er innenfor tilsvarende valutaendring pa lan i euro, presenteres i resultatet under urealiserte verdiendringer
finansposter. Verdiendringen i 2010 var -5282 millioner kroner, hvorav -1193 millioner kroner forklares ved redusert eurokurs.
Aksjeposten i E.ON AG har i Igpet av 2010 vist en vedvarende nedgang i markedsverdi sammenlignet med opprinnelig kostpris.

Dette medfgrer et behov for nedskrivning av aksjene med et belgp som inkluderer tidligere verdiendringer fart mot utvidet resultat.
Endringen i bgrsverdi i 2010 utgjer totalt -4088 millioner kroner. Tidligere verdiendringer fgrt mot utvidet resultat utgjorde per 2009
463 millioner kroner. Som en fglge av at det var inntruffet et varig verdifall ble resultatet belastet med 3625 millioner kroner under
urealiserte verdiendringer finansposter.
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21 BEHOLDNINGER

2011 2010
Belgp i mill. kroner Innregnet verdi Kostpris Innregnet verdi Kostpris
Vurdert til netto realiserbar verdi:
El-sertifikater 390 447 435 446
CO2-kvoter 285 485 349 382
Sum 675 932 784 828
Vurdert til laveste av kostpris og netto realiserbar verdi:
Reservedeler 98 82
Annet 200 147
Sum varelager vurdert til laveste av kostpris og netto realiserbar verdi 298 229
Sum 973 1013
22 FORDRINGER
Belgp i mill. kroner 2011 2010
Kundefordringer 4 823 5739
Periodiserte inntekter mv 1937 1190
Kortsiktige lan til tilknyttede selskaper 3 069 1527
Fordringer knyttet til cash collateral 396 171
Andre fordringer 1785 2121
Sum 12 010 10 748
Herav rentebaerende 3465 1698
Forfallsanalyse av fordringer Ikke nedskrevet
fordringer, forfalt med
2011 Mindre enn Mer enn
Belgp i mill. kroner Ikke forfalt 90 dager 90 dager Sum
Kundefordringer 4516 232 74 4823
Andre fordringer 7187 - - 7 187
Sum 11 704 232 74 12 010
Tapsfert i aret 26

Ikke nedskrevet
fordringer, forfalt med

2010 Mindre enn Mer enn

Belgp i mill. kroner Ikke forfalt 90 dager 90 dager Sum
Kundefordringer 5280 269 190 5739
Andre fordringer 5 007 1 1 5 009
Sum 10 287 270 191 10 748
Tapsfgrt i aret 9

23 KORTSIKTIGE FINANSIELLE PLASSERINGER

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Obligasjoner 224 214
Rentefond 115 115
Aksjer og finansplasseringer 116 95
Sum 455 424

24 DERIVATER

| tabellen nedenfor er derivater med henholdsvis positiv og negativ markedsverdi fordelt pd portefgljetilhgrighet. Portefgljene er
beskrevet i note 32. Tallene for energiderivater i tabellen under er regnskapsfarte verdier av kontrakter som etter kriteriene i IAS 39
faller inn under definisjonen av finansielle instrumenter. Det kan veere betydelige avwik mellom de regnskapsmessige verdiene og de
underliggende realgkonomiske verdiene siden portefglien inneholder kontrakter som bade faller innenfor og utenfor IAS 39.
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Belgp i mill. kroner 2011 2010
Energiderivater

Nordisk vannkraftportefglje eksklusiv industrikraft 2 4 -589
Industrikraftkontrakter i nordisk vannkraftportefglje 120 114
Andre industrikontrakter 45 -
Trading og Origination 4 455 5109
Kontinentale eiendeler 357 265
Sluttbrukerportefglje 195 -
Elimineringer -209 -
Sum 4 967 4 899

1) Nordisk vannkraftportefglje inneholder Nordpoolkontrakter med negativ verdi som gjgres opp mot Nordpoolkontrakter som inngdr i Trading og Origination.

Disse kontraktstypene inngar i en felles vurderingsenhet.

Valuta- og rentederivater

Rentebytteavtaler 2 34
Valutaterminkontrakter 250 712
Rente- og valutabytteavtaler 4 -
Sum 256 746
Sum derivater — omigpsmidler 5223 5 645
Derivater - anleggsmidler

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Energiderivater

Nordisk vannkraftportefglje ekskl industrikraft 4 17
Industrikraftkontrakter i nordisk vannkraftportefglje 1019 1479
Andre industrikontrakter 623 -
Kontinentale eiendeler 1258 1 407
Sum 2904 2903
Valuta- og rentederivater

Rentebytteavtaler 956 643
Valutaterminkontrakter 455 286
Rente- og valutabytteavtaler - 10
Sum 1411 939
Sum derivater — anleggsmidler 4 315 3842
Derivater - kortsiktig gjeld

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Energiderivater

Nordisk vannkraftportefglie ekskl industrikraft 18 258
Industrikraftkontrakter i nordisk vannkraftportefglje 104 437
Andre industrikontrakter 37 -
Trading og Origination 4201 5179
Kontinentale eiendeler 824 218
Sluttbrukerportefglje 193 365
Elimineringer -199 -
Sum 5178 6 457
Valuta- og rentederivater

Rentebytteavtaler 22 20
Valutaterminkontrakter 304 314
Rente- og valutabytteavtaler 5 70
Sum 331 404
Sum derivater — kortsiktig gjeld 5509 6 861
Derivater - langsiktig gjeld

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Nordisk vannkraftportefglje ekskl industrikraft 575 992
Industrikraftkontrakter i nordisk vannkraftportefglje 982 -
Andre industrikontrakter 73 -
Kontinentale eiendeler 1733 810
Sum 3363 1 802
Valuta- og rentederivater

Rentebytteavtaler 890 526
Valutaterminkontrakter 254 166
Sum 1144 692
Sum derivater — langsiktig gjeld 4 507 2494
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25 BANKINNSKUDD, KONTANTER OG LIGNENDE

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Kontanter og bankinnskudd 6 083 18 420
Pengemarkedsfond, sertifikater, gjeldsbrev, obligasjoner 2199 1632
Sum 8 282 20 052

BOKF@RT VERDI AV EIENDELER SOM ER STILT SOM GARANTI FOR FORPLIKTELSER
Av likvide midler er fglgende belgp stilt som sikkerhet til motpart:

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Depotkonti i forbindelse med kraftomsetning pa kraftbgrs 39 45
Andre bundne bankinnskudd 786 774
Sum 825 819

1) Andre bundne bankinnskudd knytter seg til back to back lan i datterselskaper, hvor bankinnskudd er stilt som sikkerhet. Se note 39.

CASH COLLATERAL

Cash collateral er innbetalinger til/fra motparter som sikkerhet for netto urealiserte gevinster og tap som Statkraft har pa
rentebytteavtaler, kombinerte rente- og valutabytteavtaler samt valutaterminer. Tabellen under viser netto innbetalinger per arsslutt
fra motpart, som pa senere tidspunkt vil bli betalt tilbake. Se note 22 og 27.

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Cash collateral for finansielle derivater 934 861

26 AVSETNING FOR FORPLIKTELSER

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Utsatt skatt 8993 10 066
Pensjonsforpliktelser 3453 2 106
Andre avsetninger for forpliktelser 8 957 3 586
Sum avsetninger for forpliktelser 21 403 15 758

Pensjonsforpliktelser er neermere omtalt i note 12, mens utsatt skatt er omtalt i note 16.

| andre avsetninger for forpliktelser inngar forpliktelse knyttet til egenkapitalinstrumenter. | 2010 inngikk denne under gvrig kortsiktig
rentefri gjeld, men er na klassifisert som langsiktig forpliktelse, da utgvelsen ligger mer enn 12 maneder frem i tid. Se note 28.

27 RENTEBZARENDE GJELD

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Rentebaerende kortsiktig gjeld

Sertifikatgjeld - 770
Forste ars avdrag pa langsiktig gjeld 3268 2911
Forste ars avdrag pa langsiktig gjeld til Statkraft SF - 653
Gjeld knyttet til cash collateral 1330 1 080
Kassekreditt - 526
Andre kortsiktig Ian 846 295
Sum rentebaerende kortsiktig gjeld 5444 6 235
Rentebaerende langsiktig gjeld

Gjeld til Statkraft SF 400 400
Obligasjonslan i det norske markedet 12 907 13 596
@vrige 1an i utenlandske markeder 15123 17 390
Eksterne lan i datterselskaper og andre lan 3013 2 865
Sum rentebaerende langsiktig gjeld 31443 34 251
Sum rentebaerende gjeld 36 887 40 486

Konsernets netto nedbetaling av gjeld i 2011 utgjorde 4793 millioner kroner. Andre endringer forklares i hovedsak av tilgang av
rentebzerende gjeld som fglge av overtakelse av kraftverk pa 424 millioner kroner, endringer i cash collateral pa 250 millioner kroner,
samt endringer i valutakurs pa lan i utenlandsk valuta.

For neermere detaljer, se notene 29-34.



STATKRAFT ARSRAPPORT 2011
REGNSKAP KONSERN

Resultat

Balanse

Kontantstremoppstilling

Oppstilling over endring i egenkapital

Noter ¢
Revisors beretning

28 ANNEN RENTEFRI KORTSIKTIG GJELD

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Leverandgrgjeld 923 2 875
Skyldige offentlige avgifter 2 009 1574
@vrig rentefri gjeld 3593 7 160
Sum 6 525 11 609

| gvrig rentefri gjeld inngikk i 2010 forpliktelse knyttet til egenkapitalinstrumenter. | 2011 inngér denne som andre avsetninger for
forpliktelser, da forpliktelsen er klassifisert som langsiktig post, ettersom utgvelsen ligger mer enn 12 maneder frem i tid. Se note 26.

29 BRUK AV FINANSIELLE INSTRUMENTER

Finansielle instrumenter utgjar en stor del av Statkrafts totale balanse og har vesentlig betydning for konsernets finansielle
stilling og resultat. Det stgrste omfanget av finansielle instrumenter finnes i hovedkategoriene finansaktiviteter og energihandel.
| tillegg er det finansielle instrumenter i form av kundefordringer, leverandgrgjeld, kontanter, kortsiktige likviditetsplasseringer og
egenkapitalinvesteringer.

Finansielle instrumenter i energihandel Innenfor energihandel benyttes finansielle instrumenter i trading- og origination
virksomheten. Trading- og origination virksomheten forvaltes uavhengig av konsernets kraftproduksjon. Formalet er a oppna
gevinster pa endringer i markedsverdier for energi- og energirelaterte produkter samt gevinster pa ikke-standard kontrakter.
Finansielle instrumenter benyttes ogsa for & oppna Igpende optimering av fremtidige inntekter av forventet produksjonsvolum.
Finansielle instrumenter innenfor energihandel bestar hovedsakelig av finansielle og fysiske avtaler om kjgp og salg av kraft, gass,
olje, kull og CO2-kvoter. Balansefgrte derivater er vist pa egne linjer i balansen og vurderes til virkelig verdi med verdiendring over
resultatet. Som fglge av at konsernets framtidige egenproduksjon av kraft ikke kvalifiserer for balansefgring i IAS 39 vil effekten av
verdiendringer pa finansielle energiderivater kunne gi store resultateffekter uten at dette ngdvendigvis gjenspeiler underliggende
virksomhet.

Finansielle instrumenter i finansaktiviteter Finansielle instrumenter innenfor finansaktiviteter bestar hovedsakelig av lan,
rentebytteavtaler, rente- og valutabytteavtaler og valutaterminer. Finansielle derivater benyttes som sikringsinstrumenter i henhold

til konsernets gkonomiske sikringsstrategi. Sikringsobjektene vil veere eiendeler i fremmed valuta, fremtidige kontantstrgmmer eller
finansielle laneforhold vurdert til amortisert kost. Utvalgte laneforhold hvor renten er byttet fra fast til flytende (virkelig verdisikring),
sikring av enkelte nettoinvesteringer i utenlandske enheter samt kontantstremsikringer, er vist som regnskapsmessig sikringsforhold
i henhold til IAS 39. Verdiendringer pa finansielle instrumenter som ikke er en del av et regnskapsmessig sikringsforhold, vil medfgre
volatilitet i resultatet uten at dette fullt ut gjenspeiler de gkonomiske realiteter.

30 REGNSKAPSMESSIG SIKRING

Virkelig verdisikring Tre laneforhold er behandlet som virkelig verdisikring. Utstedte obligasjonslan er utpekt som sikringsobjekt
i sikringsforholdene, og tilhgrende rentebytteavtaler er pekt ut som sikringsinstrumenter.

Sikringsobjektene er utstedte fastrenteobligasjoner palydende totalt 1200 millioner euro. Sikringsinstrumentene er rentebytteavtaler
palydende 1200 millioner euro inngatt med stgrre banker som motpart. Avtalene bytter rente fra fast til flytende 3 og 6 méneders
EURIBOR. Det er tilneermet full korrelasjon mellom de kritiske betingelser i sikringsobjekt og sikringsinstrument, og det legges til
grunn 90-110 % sikringseffektivitet. Ineffektiviteten i sikringen innregnes i resultatregnskapet.

Sikring av nettoinvestering i utenlandsk virksomhet 1396 millioner euro av eksterne |an i Statkraft AS inngar i regnskapsmessig
sikring av nettoinvesteringen i Statkraft Treasury Center. Valutaeffekter pa lanene fgres mot utvidet resultat. Effekten av sikringen er
at -57 millioner kroner er fgrt mot utvidet resultat i 2011.

Kontantstrgmsikring Som hovedregel etableres ikke regnskapsmessig kontantstrgmsikring. Det er dog etablert noen sikringsforhold
i SN Power. Dette gjelder kontantstrgmsikring av valuta knyttet til ulike investeringer pa til sammen 402 millioner US dollar. | tillegg er
det etablert sikring av lan med flytende rente ved hjelp av rentebytteavtaler, hvor renten byttes fra flytende til fast. Totalt er det sikret

lan pa 235 millioner US dollar.
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Virkelig verdi av sikringsinstrumenter

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Sikringsinstrumenter i virkelig verdisikring 1426 1220
Sikringsinstrumenter i kontantstrgmsikring ¥ -223 -19
Sum virkelig verdi av sikringsinstrumenter 1203 1201

1) Verdien representerer virkelig verdi pa sikringsinstrumentene. Endringen i virkelig verdi er fgrt mot utvidet resultat.

Andre opplysninger om virkelig verdisikring

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Akkumulerte gevinster (+)/tap (-) pa sikringsinstrumenter 1426 1220
Akkumulerte gevinster (+)/tap (-) pa sikringsobjekter, relatert til den sikrede risiko -1 435 -1 237

31 VIRKELIG VERDI AV FINANSIELLE INSTRUMENTER

VIRKELIG VERDI AV ENERGIDERIVATER

Virkelig verdi av energiderivater fastsettes til noterte priser nar markedspriser er tilgjengelig. Virkelig verdi av gvrige energiderivater
beregnes ved a diskontere forventede framtidige kontantstrgmmer. Nedenfor falger en beskrivelse av forutsetninger og parametere
som anvendes ved fastsettelse av virkelig verdi.

Kraftpris Kraftbgrskontrakter verdsettes mot noterte sluttkurser pa balansedagen. Sluttkursene blir diskontert.

For andre bilaterale kraftkontrakter fastsettes forventet fremtidig kontantstrem pa basis av markedspriskurve pa balansedagen.
Markedspriskurven for de fem naermeste arene fastsettes pa grunnlag av noterte sluttkurser pa kraftbgrser. For tidshorisont utover
fem ar justeres priskurven med forventet inflasjon.

Priser i noen kontrakter refererer til omradepriser. Disse kontraktene verdsettes til noterte sluttkurser pa kraftbgrser. For omradepriser
uten noterte sluttkurser, benyttes egne modeller. Dersom kontraktene strekker seg ut over den horisonten som kvoteres pa
kraftbgrser, justeres prisen med forventet inflasjon.

Ravarer Statkraft har kraft- og gasskontrakter hvor kontraktsprisen refereres til prisutviklingen pa ravarer som gass, kull

og oljeprodukter. Ved verdsettelsen av disse kontraktene benyttes det forwardpriser fra relevante ravarebgrser og stgrre
finansinstitusjoner. Dersom det ikke finnes kvoteringer for hele den aktuelle tidshorisonten, inflasjonsjusteres ravareprisene fra siste
noterte pris i markedet.

CO2 CO2-kontrakter prises pa grunnlag av forwardprisen pa EUA-kvoter og CER-kvoter. For tidshorisont utover ni ar justeres priskurven
med forventet inflasjon.

Valuta Flere kraftkontrakter har priser i ulike valutaer. Noterte valutakurser fra European Central Bank (ECB) anvendes ved
verdsettelsen av kontrakter i utenlandsk valuta. Dersom det ikke finnes kvoteringer for hele den aktuelle tidshorisonten, benyttes
rentepariteten for beregning av valutakurser.

Renter Markedsrentekurven er lagt til grunn ved diskonteringen av derivater. Markedsrentekurven utarbeides basert pa tilgiengelig
swap-rente fra stgrre finansinstitusjoner. Kredittpaslag legges til markedsrentekurven i tilfeller hvor kredittrisiko er relevant. Dette
gielder alle eksterne bilaterale kontrakter klassifisert som eiendel og forpliktelse.

VIRKELIG VERDI AV VALUTA- OG RENTEDERIVATER

Virkelig verdi av rentebytteavtaler, samt rente- og valutabytteavtaler fastsettes ved a diskontere forventede fremtidige
kontantstrgmmer til ndverdier ved bruk av tilgjengelige markedsrenter og noterte valutakurser fra ECB. Verdsettelse av valutaterminer
er basert pa noterte valutakurser, hvorav forward valutakurser avliedes. Beregnede naverdier rimelighetsvurderes mot beregninger
foretatt av motpartene i kontraktene.

VIRKELIG VERDI AV KORTSIKTIGE FINANSIELLE PLASSERINGER
Sertifikater og obligasjoner Sertifikater og obligasjoner er vurdert til noterte priser.

Aksjer og andeler Aksjer og andeler er vurdert til noterte priser for likvide verdipapirer. For andre verdipapirer er verdsettelse foretatt
ved diskontering av forventede fremtidige kontantstrgmmer.

VIRKELIG VERDI AV EGENKAPITALINVESTERINGER | CO2-FOND
Egenkapitalinvesteringer i CO2-fond verdsettes ved diskontering av forventede fremtidige kontantstrgmmer. Forventede antall kvoter
som deles ut fra fondet er et skjgnnsmessig estimat. Prisforutsetningen er beskrevet under CO2.

VIRKELIG VERDI AV LANGSIKTIG GJELD, FGRSTE ARS AVDRAG PA LANGSIKTIG GJELD 0OG SERTIFIKATGJELD

Virkelig verdi er beregnet pa grunnlag av forventede fremtidige kontantstrgmmer diskontert til ndverdier. Beregning av forventede
fremtidige kontantstrgmmer og diskontering av disse, skjer ved bruk av tilgjengelige markedsrenter (swap-kurve) med paslag for
kredittrisiko og noterte valutakurser.
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Eiendeler og forpliktelser innregnet til amortisert kost 2011 2011 2010 2010
Innregnet Virkelig Innregnet Virkelig
Belgp i mill. kroner Note verdi verdi verdi verdi
Finansielle eiendeler vurdert til amortisert kost
Lan til tilknyttede selskaper 20 497 516 689 719
Obligasjoner og gvrige langsiktige fordringer 20 619 619 446 446
Kundefordringer 22 4 823 4 823 5739 5739
Periodiserte inntekter mv 22 1937 1937 1190 1190
Kortsiktige lan til tilknyttede selskaper 22 3 069 3 069 1527 1527
Fordringer knyttet til cash collateral 22 396 396 171 171
Andre fordringer 22 1785 1785 2121 2121
Kontanter og bankinnskudd 25 6 083 6 083 18 420 18 420
Sum 19 209 19 228 30 303 30 333
Finansielle forpliktelser vurdert til amortisert kost
Lan fra Statkraft SF 27 -400 -468 -400 -460
Obligasjonslan i det norske markedet 27 -12 907 -13 193 -13 596 -13 726
@vrige lan i utenlandske markeder 27 -15 123 -16 762 -17 390 -18 904
Eksterne lan i datterselskaper og andre lan 27 -3013 -3 025 -2 865 -2 883
Gjeld knyttet til cash collateral 27 -1 330 -1 330 -1 080 -1 080
Sertifikatgjeld 27 - - =770 771
Kassekreditt 27 - - -526 -526
Forste ars avdrag pa langsiktig gjeld 27 -3 268 -3 277 -3 564 -3572
Andre kortsiktig lan 27 -846 -846 -295 -295
Leverandgrgjeld 28 -923 -923 -2 875 -2 875
Skyldige offentlige avgifter 28 -2 009 -2 009 -1 574 -1 574
dvrig rentefri gjeld 28 -3 593 -3 593 -7 160 -7 160
Sum -43 412 -45 426 -52 095 -53 826

EIENDELER OG FORPLIKTELSER INNREGNET TIL VIRKELIG VERDI, FORDELT PA NIVA FOR VIRKELIG VERDI-MALING
Selskapet klassifiserer virkelig verdimalinger ved a bruke et virkelig verdi-hierarki som reflekterer betydningen av data som brukes
i utarbeidelsen av malingene. Virkelig verdi-hierarkiet har falgende nivaer:

Niva 1: Ikke justerte noterte priser i aktive markeder for identiske eiendeler eller forpliktelser.

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

Niva 3: Data for eiendelen eller forpliktelsen som ikke bygger pa observerbare markedsdata.

Virkelig verdi maling ved

2011 periodeslutt i henhold til:

Belgp i mill. kroner Note Niva 1 Niva 2 Nivad 3 Virkelig verdi
Finansielle eiendeler vurdert til virkelig verdi

Energiderivater 24 20 4 137 3714 7871
Valuta- og rentederivater 24 - 1667 - 1667
Obligasjoner 23 224 - - 224
Aksjer og finansplasseringer 23 116 - - 116
Rentefond 23 115 - - 115
Pengemarkedsfond, sertifikater, gjeldsbrev, obligasjoner 25 2199 - - 2199
Sum 2674 5 804 3714 12 192
Tilgjengelig for salg finansielle eiendeler

Andre aksjer og andeler 20 11 053 - - 11 053
Sum 11 053 - - 11 053
Finansielle forpliktelser pliktig vurdert til virkelig verdi

Energiderivater 24 -205 -2 979 -5 357 -8 541
Valuta- og rentederivater 24 -1 475 - -1 475
Egenkapitalinvestering CO2-fond 20 - 7 -7

Sum -205 -4 454 -5 364 -10 023
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Virkelig verdi maling ved

2010 periodeslutt i henhold til:
Belgp i mill. kroner Note Niva 1 Niva 2 Nivd 3 Virkelig verdi
Finansielle eiendeler vurdert til virkelig verdi
Energiderivater 24 1 060 4224 2519 7 803
Valuta- og rentederivater 24 - 1684 - 1684
Egenkapitalinvestering CO2-fond 20 - - 65 65
Obligasjoner 23 214 - - 214
Aksjer og finansplasseringer 23 95 - - 95
Rentefond 23 115 - - 115
Pengemarkedsfond, sertifikater, gjeldsbrev, obligasjoner 25 1632 - - 1632
Sum 3116 5908 2 584 11 608
Tilgjengelig for salg finansielle eiendeler
Andre aksjer og andeler 20 15 182 - - 15 182
Sum 15 182 - - 15 182
Finansielle forpliktelser vurdert til virkelig verdi
Energiderivater 24 -385 3724 -4 150 -8 259
Valuta- og rentederivater 24 - -1 096 - -1 096
Sum -385 -4 820 -4 150 -9 355
Urealiserte verdiendringer totalt
Belgp i mill. kroner Note 2011 2010
Energikontrakter 10 -1 098 193
Valuta- og rentekontrakter 15 -4 025 -1 369
Sum -5 123 -1176
Eiendeler og forpliktelser malt til virkelig verdi basert pa niva 3

Finansielle eiendeler Finansielle forpliktelser
Belgp i mill. kroner vurdert til virkelig verdi vurdert til virkelig verdi Totalt
Inngéende balanse 01.01.2011 2 584 -4 150 -1 566
Urealiserte verdiendringer 348 -839 -491
Kigp 824 -179 645
Flyttet fra Niva 3 -42 -196 -238
Utgdende balanse 31.12.2011 3714 -5 364 -1 650
Netto realisert gevinst (+)/tap (-) for 2011 -222
Inngaende balanse 01.01.2010 1 885 -4 753 -2 868
Urealiserte verdiendringer 900 -31 869
Kigp 3 - 8
Flyttet fra Niva 3 -204 634 430
Utgéende balanse 31.12.2010 2584 -4 150 -1 566
Netto realisert gevinst (+)/tap (-) for 2010 182

Sensitivitetsanalyse av faktorer klassifisert til niva 3
Belgp i mill. kroner

10 % reduksjon

10 % gkning

Netto effekt pa kraftpriser
Netto effekt pa gasspriser

-449

533
44

Arsaken til at endringene ikke er 100 % symmetriske, er opsjonalitet i kontraktene.
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32 MARKEDSRISIKO | KONSERNET

GENERELT OM RISIKO OG RISIKOSTYRING FINANSIELLE INSTRUMENTER

Statkraft har en helhetlig tilnserming til konsernets markedsrisikoer. Statkraft opererer i virksomheter som innebzerer risiko pa
mange omrader. Risikostyring handler ikke om a fjerne risiko, men a ta riktig risiko ut fra konsernets risikovilje og -evne, kompetanse,
soliditet og utviklingsplaner. Hensikten med risikostyringen er a identifisere trusler og muligheter for konsernet, og a styre risiko mot
et akseptabelt niva slik at det gis rimelig sikkerhet for at konsernets malsettinger oppnas.

Markedstrisiko er risikoen for at et finansielt instruments virkelige verdi eller framtidige kontantstremmer vil svinge pa grunn av
endringer i markedspriser. | Statkraft vil markedsrisikoen i hovedsak veere knyttet til kraftprisrisiko, CO2-priser, gassprisrisiko,
renterisiko og valutarisiko. | det fglgende vil det redegjgres naermere for ulike typer av markedsrisiko og hvordan disse styres.

BESKRIVELSE AV RISIKOSTYRINGEN INNEN ENERGIHANDEL

Risikostyringen innen energihandel i Statkraft fokuserer pa hele portefglier av kontrakter og ikke spesifikt pa kontrakter i henhold til
IAS 39. Det er for alle portefaljer etablert interne retningslinjer for grad av eksponering i markedet. Ansvaret for den kontinuerlige
oppfalgingen av tildelte fullmakter og rammer er lagt til organisatorisk uavhengige enheter. Rammene for handel med bade finansielle
og fysiske kontrakter overvakes kontinuerlig og rapporteres jevnlig.

Beskrivelse av energiportefgljene i Statkraft fglger under:

Nordisk vannkraft Den nordiske vannkraftportefgljen har til hensikt a ivareta vannkraftproduksjon i Norden og risiko i tilknytning til
dette.

Nordisk vannkraft er utsatt for bade pris- og mengderisiko, fordi bade framtidig pris og tilsig er ukjent. Fullmakter er basert pa arlige
volumgrenser og forholdet til tilgjengelig produksjon. Malsetningen til portefaliestyringen er & optimere portefgljens inntekter og i
tillegg redusere risikoen for portefgljen. Risikoen kvantifiseres ved & foreta simuleringer av ulike scenarioer for relevante risikofaktorer.

Nettoeksponeringen i denne portefglien bestar av de til enhver tid oppdaterte produksjonsprognoser, fysiske kjgps- og salgskontrakter,
samt kontrakter over kraftbgrser og bilaterale finansielle kontrakter.

De finansielle kontraktene er bade kontrakter handlet over kraftbgrser og bilaterale kontrakter. | all hovedsak har de Igpetider
som ligger innenfor fem ar, men enkelte bilaterale finansielle kontrakter har Igpetid frem til 2020. Enkelte av de i utgangspunktet
evigvarende konsesjonskraftavtalene er reforhandlet til finansielt oppgjgr for kortere tidsperioder.

De fysiske salgsforpliktelsene bestar av industrikraftkontrakter til myndighetsbestemte priser, langsiktige salgskontrakter, konsesjons-
kraftkontrakter samt diverse frikraft og erstatningskraftavtaler. Industrikraftkontraktene til myndighetsbestemte priser utlgp i juli 2011.
De langsiktige avtalene har ulik varighet, men den lengste gjelder til 2030. Konsesjonskraftkontraktene er evigvarende. For enkelte av
de fysiske salgsforpliktelsene er prisen indeksert opp mot annen markedsrisiko som metaller og valuta (innebygde derivater).

Finansielle kontrakter og innebygde derivater i fysiske kontrakter vurderes til virkelig verdi, gvrige kontrakter kvalifiserer ikke for
balansefgring og resultatfgres som del av normalt kjgp og salg.

Kontinentale eiendeler Portefglien har til hensikt a ivareta kraftproduksjon pa kontinentet inkludert gasskraftverket pa Karstg samt
risiko i tilknytning til dette.

Markedsrisikoen i portefgljen er relatert til fremtidige markedspriser for kraft, CO2, gass, kull og oljeprodukter. Fullmakter er basert
pa arlige volumgrenser og forholdet til tilgjengelig produksjon. Malsetningen til portefaliestyringen er & optimere portefgljens inntekter
og i tillegg redusere risikoen for portefgljen. Risikoen kvantifiseres ved & foreta simuleringer av ulike scenarioer for relevante
risikofaktorer.

Eiendelene i portefgljen er Baltic Cable AB, gasskraftverkene, finansielle og fysiske energikontrakter og kontinentale eiendeler forgvrig.
Statkraft foretar handler i henhold til gieldende fullmakter giennom a lase inn inntjeningen nar kraftprisene relativt til gassprisene
pluss CO2-kostnadene er attraktive. | tillegg foretas det ogsa finansielle krafthandler for & optimere inntekter pa Baltic Cable.

Kontraktsportefglien bestar av finansielle og fysiske kontrakter relatert til eiendelene. Alle finansielle kontrakter samt flere fysiske
kontrakter vurderes til virkelig verdi.

Konsernet har eierandeler i fem gasskraftverk, fire i Tyskland og ett i Norge, og har i den forbindelse inngatt leveringskontrakter for
naturgass. Kjgpsprisen i disse kontraktene indekseres mot kull og olje. Avtalene har ulik varighet. Gassavtalene vurderes til virkelig
verdi i henhold til IAS 39.

De finansielle kontraktene i portefgljen er forwardkontrakter for kraft, CO2, oljeprodukter, gass og kull. Prisutviklingen i spotmarkedet
for kraft, gass, de underliggende ravarer som inngar i indekseringen av gasskontraktene samt CO2 pavirker gasskraftverkenes
inntjening.
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Trading og origination Statkraft har ulike portefgljer for trading og origination som forvaltes uavhengig av konsernets forventede
kraftproduksjon. Det er etablert trading team i Oslo, Trondheim, Stockholm, Amsterdam og Dusseldorf. Portefgljene agerer i markedet
med tanke pa gevinster pa endringer i markedsverdier for energi- og energirelaterte produkter samt gevinster pa ikke-standard
kontrakter.

Statkraft har allokert risikokapital for trading og orgination virksomheten. Det er etablert klare retningslinjer for hvilke produkter
det kan handles med. Fullmaktene for trading og origination aktivitetene falges ved fastsatte grenser for Value-at-Risk and Profit-at-
Risk. Begge metodene beregner det maksimale tap en portefglje vil kunne bli pafgrt med en gitt sannsynlighet over en gitt periode.
Kredittrisiko og operasjonell risiko er ogsa kvantifisert mot den allokerte risikokapitalen.

Alle kontrakter i trading og origination vurderes til virkelig verdi i henhold til IAS 39.5 og 39.6.

Tradingaktivitetene Tradingaktivitetene innebaerer kjgp og salg av standardiserte og likvide produkter. Det handles med kraft og
CO2x-produkter i tillegg til granne sertifikater, gass og oljeprodukter. Kontraktene i tradingportefgljene har Igpetider fra 0-5 ar.

Originationaktivitetene Originationaktivitetene inkluderer kjigp og salg bade av standard produkter og strukturerte kontrakter.
Strukturerte produkter kan veere kraftkontrakter med en spesiell timeprofil, langsiktige kontrakter eller kraftkontrakter i forskjellige
valutaer. Handler med transportkapasitet over grenser og virtuelle kraftverkskontrakter er ogsa inkludert i aktivitetene. Som
hovedregel brukes noterte likvide kontrakter som systempris, omradepriser og valuta til & redusere risikoen som handel i strukturerte
produkter og kontrakter medfarer. Majoriteten av kontraktene i portefglien har Igpetider opptil fem ar, men enkelte kontrakter har
Igpetid til og med 2028.

Andre industrikontrakter | andre industrikontakter inngar i sin helhet energikontrakter i SN Power. Eksponering knyttet til
energikontraktene er i all hovedsak knyttet til forventet fremtidig prisutvikling i det brasilianske markedet. Utarbeidelse av prisbaner
skjer i samarbeid mellom markedsavdelingen i Norge, lokale analytikere og konsulenter, og beregningene oppdateres kvartalsvis.

VALUTA- OG RENTERISIKO
Innenfor finansaktivitetene i konsernet eksponeres Statkraft for to hovedtyper av markedsrisiko; valutarisiko og renterisiko.
Statkraft benytter rente- og valutainstrumenter som ledd i styringen av selskapets rente- og valutaeksponering.

Rentebytteavtaler, valuta- og rentebytteavtaler og valutaterminkontrakter brukes for & oppna gnsket valuta og rentestruktur pa
selskapets laneportefglje. Valutaterminkontrakter anvendes ogsa for & sikre kontantstrgmmer i utenlandsk valuta.

| det fglgende beskrives hvordan Statkraft h&ndterer hver av disse risikoene.

Valutarisiko Statkraft har valutarisiko i form av transaksjonsrisiko som i hovedsak er knyttet til kraftsalgsinntekter, investeringer,
utbytte fra datterselskaper og tilknyttede selskaper i utenlandsk valuta. Balanserisiko knytter seg til eierandeler i utenlandske
datterselskaper i Belgia, Storbritannia, Sverige, Tyrkia og Tyskland, samt i SN Power som har funksjonell valuta i USD. Det er ogsa
balanserisiko i eierandeler ved enkelte tilknyttede selskaper.

Oppgjgrsvalutaen for Statkrafts kraftomsetning pa kraftbgrs er euro, og alle kontrakter som inngas over kraftbgrs nomineres i euro og
har saledes en eksponering mot euro. Det oppstar tilsvarende valutaeksponering ved krafthandel pa andre bgrser med annen valuta
enn euro. Statkraft sikrer valutaeksponeringen knyttet til kontantstrgmmer fra kraftsalg av fysiske kontrakter og finansiell handel pa
kraftbgrs, investeringer, utbytter og andre valutaeksponeringer i henhold til selskapets finansstrategi. @konomisk sikring oppnas ved
a benytte finansielle derivater og lan i valuta som sikringsinstrumenter. Det er fa av sikringsrelasjonene som oppfyller kravene til
regnskapsmessig sikring i henhold til IAS 39.

Etterlevelse av rammen for valutarisiko fglges opp Igpende av den uavhengige middle office-funksjonen. Ansvar for henholdsvis
inngaelse og oppfelging av posisjoner er underlagt arbeidsdeling og tilordnet adskilte organisatoriske enheter. Det rapporteres jevnlig
til konsernledelsen ved konserndirektgr gkonomi og finans hvilken valutaeksponering som eksisterer per valuta i forhold til fastsatte
rammer i finansstrategien.

Renterisiko Det vesentligste av Statkrafts renterisikoeksponering er knyttet til laneportefgljen. Det er etablert rammer for rentestyring
med utgangspunkt i en fordeling mellom flytende og fast rente. Malet er at laneportefgljen i hovedsak skal veere renteeksponert mot
flytende rente, men det kan inngas eksponering mot faste renter for inntil 50 % av innldnsportefgljen. Den delen av portefaljen som
har fast rente, skal som hovedregel veere bundet for mer enn fem ar. Strategi for styring av renterisiko er fastsatt med utgangspunkt

i et formal om mest mulig kostnadseffektiv finansiering, men samtidig med et gnske om en viss stabilitet og forutsigbarhet i
finanskostnadene. Det er etablert rammer for maksimal eksponering ogsa mot renter i andre valutaer enn norske kroner. Lgpende
vurderinger av hvilke posisjoner som skal inntas skjer per valuta, gitt de markedsforhold man ser for valutaen og den helhetlige
eksponering man har i valutaen.

Etterlevelse av rammen for renterisiko faglges opp Igpende av den uavhengige middle office-funksjonen. Ansvar for henholdsvis
inngaelse og oppfalging av posisjoner er underlagt arbeidsdeling og tilordnet adskilte organisatoriske enheter. Det rapporteres jevnlig
til konsernledelsen ved konserndirektgr gkonomi og finans hvilken renteeksponering som eksisterer per valuta i forhold til fastsatte
rammer i finansstrategien.
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33 ANALYSE AV MARKEDSRISIKO

Statkrafts hovedvirksomhet er produksjon og handel med kraft. | et marked med stort innslag av vannkraft, der tilgangen pa vann
varierer sterkt fra ar til ar, vil ogsa pris og produksjonsevne variere betydelig. Statkraft benytter i stor grad terminkontrakter og andre
finansielle instrumenter til inntektssikring. Markedsrisiko knyttet til energidisponeringen omfatter saledes volumrisiko, kraftprisrisiko
i spotmarkedet og risiko knyttet til posisjoner i finansielle instrumenter. | tillegg tas det markedsposisjoner i forbindelse med
portefgliene innenfor Trading og Orgination. Statkraft er videre eksponert for markedsrisiko relatert til rente- og valutaposisjoner,
fiernvarme- og sluttbrukervirksomheten, samt risiko knyttet til nettdrift giennom at inntekten er relatert til rentemarkedet.

Risiko kvantifiseres som awik fra forventet resultat etter skatt med et gitt konfidensniva. Markedsrisiko inngar i disse beregningene,
og beregningene benyttes bade i oppfglgingen av virksomhetsomradene/portefgliene og pa konsernniva som del av rapporteringen
til konsernledelsen og styret. Risikomalet for markedsrisiko skal med 95 % sannsynlighet dekke alle potensielle tap (awik fra
forventning) knyttet til markedsrisiko pa balansedagens posisjoner i Igpet av ett &r. Statistiske metoder er lagt til grunn for
beregningene av usikkerheten i de underliggende instrumentene/prisene og sammenhengen mellom disse.

Tidshorisonten for beregningene er ett ar. For kontrakter med eksponering utover ett ar, er det bare usikkerheten i dette aret som
gienspeiles i beregningene. Eksponeringen kan vaere faktisk eksponering eller en forventet maksimal utnyttelse av rammer. Modellen
tar videre hensyn til samvariasjon, bade innen de enkelte omradene og mellom omradene.

Total markedsrisiko er beregnet til 1210 millioner kroner pr 31. desember 2011. Sum markedsrisiko far diversifiseringseffekter

er omtrent uforandret fra 2010, noe som skyldes at gkningen i risiko knyttet til Trading og Origination motvirkes av en omtrent
tilsvarende reduksjon for risiko i energidisponering, rente og valuta samt nettinntekter. Diversifiseringseffekten fremkommer som
forskjellen mellom sum markedsrisiko innen de spesifiserte omradene og total markedsrisiko der man tar hensyn til samvariasjonen
mellom for eksempel kraftpriser, renter og valutakurser. Det er en liten gkning i diversifiseringseffekter malt i kroner og i prosent.

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Markedsrisiko i energidisponeringen (volumrisiko, prisrisiko spot og sikring) 1167 1215
Markedsrisiko i portefgljer for trading og origination 271 206
Markedsrisiko innen rente- og valuta 197 220
Markedsrisiko i nettinntekter 36 27
Markedsrisiko i sluttbrukervirksomhet og fiernvarme 50 50
Sum markedsrisiko fer diversifiseringseffekter 1721 1718
Diversifiseringseffekter -511 -467
Total markedsrisiko 1210 1251
Diversifiseringseffekt i prosent 30 % 27 %
Spesifikasjon av valutafordeling for lan 2

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Lan i norske kroner 15 204 19 324
Lan i svenske kroner 2624 2 607
Lan i euro 14 756 14 852
Lan amerikanske dollar 2118 1887
Lan i gvrig valuta 9 -
Sum 34711 38 670
1) Inkluderer rentebaerende langsiktig gjeld, forste ars avdrag pa rentebaerende langsiktig gjeld, sertifikater og valutaeffekten av rente- og valutabytteavtaler.
Spesifikasjon av renter per valuta ) 2011 2010
Nominell giennomsnittlig rente, norske kroner 4,60 % 4,20 %
Nominell gijennomsnittlig rente, svenske kroner 2,90 % 1,30 %
Nominell giennomsnittlig rente, euro 3,90 % 3,50 %
Nominell giennomsnittlig rente, amerikanske dollar 3,60 % 4,10 %

1) Inkluderer rentebaerende langsiktig gjeld, forste ars avdrag pa rentebeerende langsiktig gjeld, sertifikater, rentebytteavtaler og rente- og valutabytteavtaler.

Fremtidige rentereguleringer

Rentebinding laneportefglje 1 5 ar

Belgp i mill. kroner 2012 1-3 ar 3-5ar og senere Sum
Lan i norske kroner 8 788 -1114 2720 4 810 15 204
Lan i svenske kroner 2 610 - 14 - 2624
Lan i euro 9 303 42 19 5392 14 756
Lan i amerikanske dollar 1571 - - 547 2118
Lan i gvrig valuta - - - 9 9
Sum 22 272 -1 072 2 753 10 758 34711

1) Inkluderer rentebaerende langsiktig gjeld, farste ars avdrag pa rentebzerende langsiktig gjeld, sertifikater og valutaeffekten av rente- og valutabytteavtaler.
Fordelingen mellom ar hensyntar rentereguleringen i rentebytteavtaler og rente- og valutabytteavtaler.

Kortsiktige finansielle plasseringer- obligasjoner per debitorkategori Mod. 2011
Belgp i mill. kroner 2011 2010 durasjon Gj.snittrente (%)
Forretnings- og sparebanker 103 92 1,59 4,10 %
Industri 30 33 3,25 4,00 %
Offentlig sektor 90 89 3,34 3,10 %

Sum 223 214




STATKRAFT ARSRAPPORT 2011
REGNSKAP KONSERN

Resultat

Balanse

Kontantstremoppstilling

Oppstilling over endring i egenkapital

-> Noter
Revisors beretning

34 KREDITTRISIKO OG LIKVIDITETSRISIKO

Statkrafts finansielle instrumenter vil veere eksponert for kredittrisiko og likviditetsrisiko.

KREDITTRISIKO

Kredittrisiko er risikoen for at en part i et finansielt instrument vil pafere den annen part et finansielt tap ved a ikke innfri sin
forpliktelse. Statkraft patar seg motpartsrisiko ved krafthandel og fysisk salg ved plassering av overskuddslikviditet og ved handel
med finansielle instrumenter.

For finansielle kraftkontrakter som gjgres opp mot kraftbgrs, forutsettes ingen motpartsrisiko. For alle andre inngatte kraftkontrakter
fastsettes rammene mot den enkelte motpart med utgangspunkt i en intern kredittrating. Motpartene blir her gruppert i ulike klasser.
Den interne kredittratingen er basert pa finansielle ngkkeltall. Bilaterale kontrakter er underlagt rammer for hver motpart bade med
hensyn til volum, belgp og varighet. Statkraft har ogsa en egen klasse for motparter det ikke handles med av etiske hensyn.

For a redusere kredittrisikoen benyttes i noen tilfeller bankgarantier ved inngaelsen av en avtale. Banken som utsteder garantien ma
veere en internasjonalt ratet forretningsbank. Morselskapsgarantier benyttes ogsa. | slike tilfeller vurderes og kategoriseres
morselskapet pa ordinzer mate. Datterselskapet vil naturlig nok aldri kunne plasseres hgyere enn morselskapet. Ved bankgarantier
og morselskapsgarantier vil motparten klassifiseres i samme klasse som garantiutsteder.

Statkraft har nettingavtaler med flere av sine motparter innenfor energihandelen. Ved mislighold av forpliktelsen gir nettingavtalene en
rett til sluttoppgjgr hvor alle fremtidige kontraktsposisjoner motregnes og gjgres opp.

Plassering av overskuddslikviditet er i hovedsak fordelt pa institusjoner med A-rating eller bedre. For finansielle instrumenter beregnes
et tapspotensial ved manglende oppfyllelse av kontrakten fra motpartens side. Statkraft har inngatt avtale om ukentlig kontantoppgjgr
av markedsverdien pa finansielle derivater med sine motparter (cash collateral), slik at motpartseksponeringen knyttet til disse
avtalene er sterkt redusert.

Statkraft har gode oppfglgingsrutiner som bidrar til at utestdende fordringer innbetales i henhold til avtale. Aldersfordelte kundelister
falges opp kontinuerlig. Hvis en kontraktsmotpart far betalingsproblemer fglges saerskilte prosedyrer.

Risiko for at motparter ikke har gkonomisk evne til & oppfylle sine forpliktelser anses for & veere begrenset. Historisk har det veert
begrensede tap pa fordringer.

Rammene for eksponering mot enkeltmotparter overvakes kontinuerlig og rapporteres jevnlig. | tillegg kvantifiseres motpartsrisikoen
ved a kombinere eksponeringen med sannsynligheten for mislighold for de enkelte motpartene. Den samlede motpartsrisikoen
beregnes og rapporteres for alle relevante enheter, i tillegg til at den konsolideres pa konsernniva og inngar i konsernrisikostyringen.

Statkrafts brutto eksponering for kredittrisiko tilsvarer innregnede verdier av finansielle eiendeler slik disse gjenfinnes i de ulike
notene til balansen. Statkraft har stilt morselskapsgarantier for datterselskap og tilknyttede selskap (note 39). Maksimal eksponering
for kredittrisiko overstiger ikke allerede innregnede verdier av finansielle eiendeler. Brutto eksponering for kredittrisiko i finansielle
eiendeler er til dels redusert giennom sikkerheter. | den grad det er stilt relevante sikkerheter av vesentlig betydning er dette gjengitt

nedenfor.

Belgp i mill. kroner Note 2011 2010
Brutto eksponering kredittrisiko:

@vrige finansielle anleggsmidler 20 11 046 15 247
Derivater 24 9 538 9 487
Fordringer 22 12 010 10 748
Kortsiktige finansielle plasseringer 23 455 424
Bankinnskudd, kontanter og lignende 25 8 282 20 052
Sum 41331 55 958
Eksponering avdempet av sikkerheter (garantier, cash collateral mv):

Derivater 27 -1 330 -1 080
Netto eksponering kredittrisiko 40 001 54 878

For finansielle derivater er kredittrisiko for de fleste motparter og derivater avhjulpet giennom sikkerheter i form av cash collateral.
Cash collateral gjgres opp ukentlig og er ikke ngdvendigvis sammenfallende med 31. desember. Det vil derfor kunne vaere utestdende
kredittrisiko ved arsslutt.

Det er vedtatt rammer for eksponering mot enkeltmotparter som benyttes ved kortsiktige plasseringer.
Alle kontanter og bankinnskudd er fordringer pa banker.

LIKVIDITETSRISIKO

Statkraft patar seg likviditetsrisiko ved at Igpetiden pa finansielle forpliktelser ikke stemmer overens med den kontantstrgmmen
som eiendelene genererer, og ved variasjon i sikkerhetskrav knyttet til bade finansielle kontrakter i terminmarkedet (kraftbgrsene)
og krav i form av cash collateral. Statkraft har gode lanemuligheter i det norske og internasjonale obligasjons- og bankmarkedet.
Trekkfasiliteter er etablert for & sikre tilgang til kortsiktig finansiering. Det er etablert en garantiramme for & kunne mgte betydelige
svingninger i sikkerhetskrav overfor Nord Pool knyttet til finansielle kontrakter i terminmarkedet. Et eget maltall for kortsiktig
likviditetsevne inngar i konsernets malekort og angir Statkrafts evne til & dekke sine fremtidige forpliktelser. Maltallet skal

ligge mellom 1,5 og 4,0. Likviditetsevnen er i denne sammenheng definert som summen av likviditetsbeholdning, kommiterte
trekkrettigheter, kassekreditt og prognostiserte innbetalinger de neste seks manedene dividert med prognostiserte utbetalinger de
neste seks manedene.
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Finansavdelingen utarbeider likviditetsprognoser som er viktig i den daglige likviditetsstyringen og for planlegging av fremtidige
finansieringsbehov. Likviditetsreserven er et verktgy for finansavdelingens risikostyring og fungerer som en buffer i forhold til
likviditetsprognosen. Likviditetsreserven bestar av selskapets likviditetsbeholdning, kommitterte trekkrettigheter og kassekreditt.
Likviditetsbeholdningen skal dekke normale svingninger i selskapets kontantstrgm. Kommitterte trekkrettigheter vil veere Statkrafts
buffer mot uforutsette hendelser med betydelige likviditetsmessige konsekvenser. Et eget maltall for kortsiktig likviditetskapasitet,
som reflekterer Statkrafts evne til & dekke sine fremtidige forpliktelser, er inkludert i konsernets balanserte malstyring.

Forfallsplan eksterne langsiktige forpliktelser

Belgp i mill. kroner 2012 2013 2014 2015 2016 Etter 2016
Avdrag pa gjeld fra Statkraft SF - - - - - 400
Avdrag pa obligasjonslan i det norske markedet 700 - 3983 2145 4279 2 500
Avdrag pa gvrige lan i utenlandske markeder 2 200 2324 - 3 868 - 8931
Avdrag pa eksterne 1an i dgtre og andre lan 368 1639 94 148 126 1 006
Rentebetalinger 1485 1411 1 383 1 064 871 1604
Sum 4753 5374 5 460 7 225 5276 14 441

Fordeling av udiskontert verdi pa tidsperioder

Konsernet har en stor beholdning av finansielle instrumenter, vist som derivater i balansen. For derivater med negativ markedsverdi
der kontraktsmessige forfall er avgjgrende for forstaelsen av tidspunktet for kontantstrgammene, er de udiskonterte verdiene fordelt pa
tidsperioder som vist i tabellen under.

Belgp i mill. kroner 2012 2013 2014 2015 2016 Etter 2016
Energiderivater 3 666 1 685 977 809 598 633
Rente- og valutaderivater 246 -162 -38 73 107 811
Sum derivater 3912 1523 939 882 705 1444

35 STYRING AV KAPITALSTRUKTUR

Hovedmalsettingene ved konsernets styring av kapitalstruktur er & ha en fornuftig balanse mellom soliditet og ekspansjonskraft, samt
a opprettholde en sterk kredittrating.

Virkemidler ved styring av kapitalstruktur pa lang sikt er i hovedsak opptak og nedbetaling av langsiktig gjeld, samt inn- og utbetalinger
av innskutt kapital fra/til eier. Konsernet sgker a hente fremmedkapital fra ulike ldnemarkeder. Konsernet er ikke palagt eksterne krav
med hensyn til styring av kapitalstruktur annet enn det som fglger av markedets forventninger og eiers krav om utbytte.

Det har ikke skjedd endringer i malsettinger og retningslinjer innenfor styring av kapitalstruktur i konsernet giennom 2011.

Det viktigste maltallet for konsernets styring av kapitalstruktur er langsiktig kredittrating. Statkraft AS har en langsiktig kredittrating

pa A- (stable outlook) fra Standard & Poor’s og Baal (stable outlook) fra Moody’s. Statkrafts mal er & opprettholde dagens rating, og

minimum BBB+/Baal.

Oversikt over kapital som inngar i styring av kapitalstruktur

Belgp i mill. kroner Note 2011 2010
Rentebaerende langsiktig gjeld 27 31 443 34 251
Rentebaerende kortsiktig gjeld 27 5444 6 235
Bankinnskudd og kortsiktige finansielle plasseringer 23,25 -8 737 -20 476
Netto gjeld 28 150 20 010

36 YTELSER TIL LEDENDE ANSATTE OG STYRET

Statkraft er organisert i resultatenheter og i stgtteenheter. Lederne for disse rapporterer til konsernledelsen som bestar av
konserndirektarer og konsernsjef.

Lonn og andre ytelser til ledende ansatte Natural- Lgnn og
Belgp i hele kroner Lgnn Bonus 2 ytelser andre ytelser
Christian Rynning-Tennesen, konsernsjef 4 026 276 = 188 838 4215 114
Stein Dale, konserndirektgr 2 1238 831 450 000 77 364 1 766 195
Jens B. Staff, konserndirektgr®) 527 300 - 40 256 567 556
Jon Brandsar, konserndirektgr 2130 749 375 000 167 436 2673 185
Steinar Bysveen, konserndirektgr 2 221 983 152 083 187 428 2 561 494
Hilde Bakken, konserndirektar 1919 047 237 500 186 056 2 342 603
Asbjgrn Grundt, konserndirektgr 2 560 994 333 750 159 029 3053773
@istein Andresen, konserndirektgr 2 016 552 72917 152 312 2241 781

1) Stein Dale fratradte stillingen som konserndirektgr 30. juni 2011, og Jens B. Staff tiltradte som ny konserndirekter fra 1. oktober 2011.
2) Bonus er opptjent i 2010, men utbetalt i 2011.
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Konsernledelsen har ikke mottatt godtgjgrelser eller gkonomiske fordeler fra andre foretak i samme konsern enn det som er vist over.
Det er ikke gitt tilleggsgodtgjarelse for spesielle tjenester utenfor de normale funksjoner for en leder.

For 2010 var total Ignn og andre ytelser til ledende ansatte 17 142 850 kroner.

Godtgjorelse til styret, revisjons- og kompensasjonsutvalg

samt deltakelse pa styremgter Styregodt- Revisjons- Kompensa- Deltakelse pa
Belgp i hele kroner gigrelse utvalg sjonsutvalg styremgter
Svein Aaser, styreleder 410 000 - 42 750 12
Ellen Stensrud, nestleder 295 000 - - 10
Halvor Stenstadvold, styremedlem 239 000 79 500 - 11
Berit J. Rgdseth, styremedlem 239 000 58 000 - 12
Inge Ryan, styremedlem 239 000 58 000 - 12
Silvija Seres, styremedlem 239 000 - 26 500 12
Thorbjgrn Holgs, ansattevalgt styremedlem 239 000 58 000 - 12
0dd Vanvik, ansattevalgt styremedlem 239 000 - 26 500 8
Lena Halvari, ansattevalgt styremedlem 239 000 - - 11

Styret har ikke avtaler om annet vederlag enn styrehonorar og vederlag for deltakelse i utvalgsarbeid, og det er heller ikke gitt 1an eller
stilt sikkerhet til fordel for medlemmer av styret.

For 2010 var total godtgjgrelse til styret, revisjonsutvalg og kompensasjonsutvalg henholdsvis 2 273 500 kroner, 217 000 kroner og
92 000 kroner.

Kostnadsfert pensjon til ledende ansatte

Belgp i hele kroner Pensjoner 1)
Christian Rynning-Tgnnesen, konsernsjef 2 088 926
Stein Dale, konserndirektgr 508 813
Jens B. Staff, konserndirektar 203 507
Jon Brandsar, konserndirektgr 1 087 156
Steinar Bysveen, konserndirektgr 995 000
Hilde Bakken, konserndirektgr 860 333
Asbjgrn Grundt, konserndirektgr 940 588
Jistein Andresen, konserndirektgr 971 845

1 Arets regnskapsmessige kostnad for pensjonsordning som gjenspeiler perioden som den enkelte har fungert i stilling som ledende ansatt.
For 2010 var total pensjonsavsetning til ledende ansatte 8 333 437 kroner.

STYRETS ERKLZRING OM LEDERLONN OG ANNEN GODTGJORELSE TIL LEDENDE ANSATTE
Styret i Statkraft har etablert et seerskilt kompensasjonsutvalg. Mandatet til utvalget er:

En gang per ar a forberede styrebehandling av Ignn og vilkar for konsernsjef

Forberede behandling i styret av prinsipielle spgrsmal knyttet til lgnnsniva, bonussystemer, pensjonsvilkar, ansettelsesavtaler
og lignende for ledere i Statkraft.

Behandle seerlige spgrsmal knyttet til kompensasjon for ansatte i Statkraftkonsernet i den utstrekning utvalget finner at disse
bergrer forhold av seerlig betydning for konsernets eksterne profil, konkurranseevne, og dets attraktivitet som arbeidsgiver.

| tillegg til dette skal konsernsjefen konsultere kompensasjonsutvalget med sin innstilling for Ignnsregulering av konserndirektgrer
og konsernrevisor fgr endelig beslutning. Statkraft har en policy pa at vi skal ha konkurransedyktige betingelser, men vi skal ikke
veere lgnnsledende.

Ved fastsettelse av Ignn og annen godtgjgring i Statkraft benyttes et eksternt stillingsvurderingssystem som rangerer stillingene
etter en anerkjent og utbredt metodikk. Det foretas arlig en undersgkelse av hvordan tilsvarende rangerte stillinger i det norske
arbeidsmarkedet er avignnet. Denne informasjonen sammen med intern belgnningspraksis i Statkraft danner grunnlaget for
fastsettelse av godtgjaring.

REDEGJO@RELSE FOR LEDERLGNNSPOLITIKK
Konsernsjefen godtgjgres kun med fastlgnn, og konserndirektgrene godtgjgres med fastlgnn og variabel Ignn.

Fastlgnn Fastlgnn fastsettes etter en stillings- og markedsvurdering — vurdert opp mot Statkrafts policy om a tilby konkurransedyktige
betingelser, men ikke veere Ignnsledende. Ved den arlige reguleringen vektlegges ogsa giennomsnittlig lgnnsvekst for gvrige ansatte
i konsernet.

Variabel lgnn | tillegg til fastlgnn har konsernet en bonusordning for konserndirektgrene. De arlige bonusavtalene har en maksimal
utbetaling pa kroner 500 000. De avtalte malene er finansielle, operasjonelle og individuelle.

Andre variable elementer Ytterligere variable elementer inkluderer ordninger med firmabil, aviser, mobiltelefon og dekning av
bredbandskommunikasjon i samsvar med etablerte standarder.
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Pensjonsordninger Statkraft har for heleide norske virksomheter sin pensjonsordning i Statens Pensjonskasse. | tillegg er det
etablert en pensjonsordning over driften for inntekt over 12 G. Denne ordningen omfatter alle ansatte med Ignn over 12 G — inkludert
konsernsjef og konserndirektgrer. Konsernsjef Christian Rynning-Tgnnesen, har en pensjonsalder pa 67 ar med en pensjonsytelse pa
66 % av arslgnnen forutsatt full opptjeningstid pa 30 ar.

De gvrige konserndirektgrene har pensjonsalder fra tidligst 65 ar, med en pensjonsytelse pa 66 % av arslgnnen basert pa 30 ars
opptjening.

Statkraft vurderer for tiden alternative ordninger for nyansatte da pensjonsordningen for inntekt over 12 G ikke lenger er i henhold til
reviderte Retningslinjer for ledere i statlige foretak og selskaper.

Stillingsendringsavtaler Konsernsjef og enkelte av konserndirektgrene har avtale om stillingsendring etter fylte 62 ar. Dette er

avtaler om at det pa et hvert tidspunkt etter at den ansatte har fylt 62 ar foreligger en gjensidig rett for den ansatte eller selskapet til
a be om, eller bli bedt om, a fratre direktgrstillingen uten naermere begrunnelse. Gjgr en av partene denne retten gjeldende, skal den
ansatte tiloys en annen stilling med en lgnn pa 75 % av direktgrignnen — og en arbeidstid pa inntil 50 % frem til avtalt pensjonsalder.

Lederlgnnspolitikken er i dag endret, og nye slike avtaler vil ikke bli inngatt.

Etterlgnnsordninger Gjensidig oppsigelsestid for konsernsjef er avtalt til 6 maneder. For konserndirektgrene er det en gjensidig
oppsigelsestid pa 3 maneder, og ved mer enn 2 ars ansettelsestid er arbeidsgivers oppsigelsestid 6 maneder.

For konsernsjef og enkelte av konserndirektgrene er det avtalt en saerskilt etterlgnn ved oppsigelse fra arbeidsgiver med kortere frist
enn de ovennevnte. | avtalen fraskriver den ansatte seg rettighetene i arbeidsmiljglovens bestemmelser om oppsigelsesvern. Dersom
arbeidsgiver benytter denne oppsigelsesadgangen, har den ansatte rett pa et sluttvederlag pa inntil 12 manedslgnner utover avtalt
oppsigelsestid. Belgpet skal utbetales manedlig. Sluttvederlaget skal reduseres etter fastsatte regler dersom arbeidstaker oppbaerer
annen inntekt innenfor utbetalingsperioden. Disse avtalene er inngatt i henhold til Retningslinjer for ansettelsesvilkar for ledere i
heleide statlige foretak og selskaper av 28. juni 2004.

Lederlgnnspolitikken er i dag endret slik at forhandsavtalte etterlgnnsavtaler ikke blir inngatt.

Vilkar konsernsjef Fastlgnn til konsernsjef for 2012 er kroner 4 250 000, med gvrige vilkar slik det fremgar av denne erkleeringen.
ERKLZRING OM FASTSETTELSE AV LONN OG ANNEN GODTGJORELSE FOR 2012

Styret tar sikte pa a legge de hovedprinsipper og retningslinjer som er beskrevet i dette dokumentet til grunn for sa vel fastlgnn som
annen godtgjgrelse som ytes konsernets ledende ansatte det innevaerende ar.

37 HONORAR TIL EKSTERN REVISOR

Deloitte AS er revisor for konsernet Statkraft.

Totale honorarer (eksklusiv merverdiavgift) til konsernrevisor for revisjon og @vrige tjenester utgjgr som falger:

Belgp i tusen kroner 2011 2010
Lovpalagt revisjon 11 820 10 968
Andre attestasjonstjenester 498 1266
Skatteradgivning 2748 2778
dvrige tjenester 4372 2 090
Sum 19 438 17 102

1) Honorar for gvrige tienester i 2011 inkluderer attestasjon av rapport for samfunnsansvar med 1215 tusen kroner og utfarte kontrollhandlinger knyttet til
oppkjgpstransaksjoner med 2362 tusen kroner.

Totale honorarer til andre revisorer i konsernet og gvrige tjenester utgjer som fglger:

Belgp i tusen kroner 2011 2010
Lovpalagt revisjon - 527
Andre attestasjonstjenester - 15
Skatteradgivning - 236
@vrige tjenester - -
Sum - 778

Nedgangen i honorar til andre revisorer i konsernet skyldes at konsernrevisor har overtatt revisjonen av alle selskapene innenfor
SN Power-konsernet.
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38 NARSTAENDE PARTER

Alle datterselskaper, tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter som angitt i note 5 og note 19 er neerstaende parter av
Statkraft. Mellomveerende og transaksjoner mellom konsoliderte selskaper elimineres i konsolideringen og vises ikke i denne note.

Personer som angitt i note 36 inngar i konsernets ledelse eller styre og er ogsa neerstaende parter av Statkraft.

Alle transaksjoner med nzerstaende parter skjer til markedsmessige vilkar. Utover de transaksjoner som angis i denne note og note
36, er det ikke transaksjoner eller utestdende av betydning med nzerstaende parter.

Tabellen nedenfor viser transaksjoner med nzerstaende parter som er tilknyttede selskaper eller felleskontrollerte virksomheter som
ikke er eliminert i konsernregnskapet.

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Inntekter 228 52
Kostnader 358 246
Fordringer ved periodens slutt 587 40
Gjeld ved periodens slutt 323 526

VESENTLIGE TRANSAKSJONER MED EIER OG SELSKAPER KONTROLLERT AV EIER
Aksjene i Statkraft AS eies i sin helhet av Statkraft SF som er et 100 % eiet selskap av den norske stat.

Belgp i mill. kroner 2011 2010
| brutto driftsinntekter inngar:

Industrikraftkontrakter til myndighetsbestemte priser 130 1535
Konsesjonskraft til myndighetsbestemte priser 401 308
| netto driftsinntekter inngar:

Energikjop fra Statoil 907 576
Nettleie til Statnett 825 1216
Salg av tjenester til Statnett 65 77
| driftskostnader inngar:

Eiendomsskatt og konsesjonsavgift til norske myndigheter 998 1034
| skattekostnader inngar:

Betalbar skatt til norske myndigheter 3301 3344
Betalt utbytte og konsernbidrag fra Statkraft AS til morselskapet Statkraft SF 9 400 7964

Statkraft AS har i tillegg transaksjoner med andre foretak som er kontrollert av den norske stat, men hvor stgrrelsen pa disse verken
enkeltvis eller samlet er av vesentlig betydning for Statkrafts regnskaper.

| tillegg betaler konsernet direkte og ulike indirekte skatter til norske myndigheter i form av merverdiavgift mv.

39 PANTSTILLELSER, GARANTIANSVAR OG FORPLIKTELSER

PANTSTILLELSER

Fylkeskommuner og offentlig eide energiselskaper er i visse tilfeller gitt rett til & disponere en andel av kraftproduksjonen i kraftverk
som tilhgrer Statkraft mot & dekke en andel av byggekostnadene. Fylkeskommunene/selskapene har fatt anledning til a stille pant i
kraftverket for & finansiere slike rettigheter. Pantegjeld som fylkeskommunene har tatt opp under denne ordningen, utgjgr til sammen
1289 millioner kroner. | tillegg har andre datterselskaper pantstillelser pa til sammen 2894 millioner kroner. Balansefgrt verdi i
Statkraft Energi AS av pantsatte eiendeler utgjgr 5547 millioner kroner per 31. desember 2011. | SN Power utgjer balansefgrt verdi
av pantsatte eiendeler 4419 millioner kroner, inkludert bundne midler. | andre datterselskaper utgjgr balansefgrt verdi av pantsatte
eiendeler 945 millioner kroner.

GARANTIANSVAR

Statkraftkonsernet har fglgende garantier som ikke er balansefgrt:

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Morselskapsgarantier 1 11 633 9 872
dvrige 590 79
Sum garantier i Statkraft AS 12 223 9951

1) Hvorav de vesentligste garantiene er knyttet til energihandel med 5936 millioner kroner og forpliktelser
ovenfor leverandgrer med 4352 millioner kroner.

Morselskapsgarantier 1761 1745
Garantier pa NASDAQ OMX Stockholm AB (overfgrt fra Nord Pool i 2010) og andre kraftbgrser 3103 3624
dvrige 1462 669
Sum garantier i datterselskaper 6 325 6 038

Sum 18 548 15 989
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KONTRAKTSFORPLIKTELSER
Statkraftkonsernet har fglgende forpliktelser som ikke er balansefert:

Langsiktige avtaler om kjgp av CO2-kvoter.
+ Avtaler om kjgp av gass i stgrrelsesorden 54 TWh i perioden frem til 2017.
Forpliktelse vedrgrende finansiell kraftutvekslingsavtale i stgrrelsesorden 937 millioner kroner.
Konsesjonsavtale om utvikling, bygging og drift av tre vannkraftverk som innebzerer et medansvar estimert til & veere i
stgrrelsesorden 800 millioner euro.

- SN Power vedtok i september 2010 a bygge vannkraftverket Cheves i Peru. Kraftverket vil fa en installert effekt pa 168 MW og en
forventet arlig produksjon pa 834 GWh. Investeringen har en ramme pa 402 millioner US dollar, hvorav 247 millioner US dollar er
gienstaende per desember 2011.

+ SN Power har forpliktelser knyttet til ferdigstillelse av anlegg under bygging som er presentert som tilknyttede selskaper/
felleskontrollert virksomhet i regnskapet. Total investeringsramme for prosjektene (100 %) er pa 1142 millioner US dollar, hvorav
gjenveerende investeringer er anslatt til 221 millioner US dollar. SN Power har forpliktelser til & skyte inn maksimalt 10 millioner
US dollar i egenkapital i tilknyttede selskaper/felleskontrollert virksomhet for a finansiere gjenvaerende investeringer. Aktuelle
prosjekter er i India, Chile og Panama.

Finansieringsbehov i tilknytning til driftstans ved to anlegg i tilknyttede selskap i SN Power er vurdert til & veere 51 millioner US
dollar pa SN Power sin andel.

40 LEIEAVTALER

Totalsummen av framtidig minsteleie i henhold til uoppsigelige operasjonelle leieavtaler for hver av de fglgende periodene er:

Innen 1 ar etter Mellom 1 og 5 ar Mer enn 5 ar etter
Belgp i mill. kroner periodens slutt etter periodens slutt periodens slutt Sum
Husleieavtaler 104 339 744 1188
dvrige leieavtaler 7 27 50 85
Sum 112 366 795 1272

Leiebelgp knyttet til leieavtaler kostnadsfert i perioden og spesifisert pa falgende mate:

Belgp i mill. kroner Minsteleie Variabel leie Framleiebetalinger
Husleieavtaler 87 - 1
@vrige leieavtaler 11 - -
Sum 98 - 1

For gvrig er det ingen vesentlige operasjonelle eller finansielle leieavtaler.

41 BETINGEDE UTFALL, TVISTESAKER M.M

MER-/MINDREINNTEKT

| den monopolregulerte nettvirksomheten kan det oppsta forskjeller mellom inntektsrammen bestemt av NVE og hva som faktisk
utfaktureres i nettleie. Dersom fakturert belgp er lavere enn inntektsrammen, oppstar det merinntekt, og dersom fakturert belgp er
hgyere, oppstar det mindreinntekt. Mer-/mindreinntekt vil utlignes over tid i trdd med at faktisk fakturering justeres.

Inntektsfaringen i regnskapet baseres pa faktisk fakturering. Akkumulert mer-/mindreinntekt som vist i tabellen under regnskapsfares
i fremtidige perioder.

Mer-/mindreinntekt nettvirksomhet, utgaende balanse

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Akkumulert merinntekt overfert til senere ar 301 204
Akkumulert mindreinntekt overfert til senere ar -57 -168
Netto mer-/mindreinntekt 244 36
TVISTER

Statkraft har omfattende virksomhet og vil som et resultat av dette til enhver tid veere involvert i stgrre eller mindre tvister. Det er ved
regnskapsavleggelsen ingen pagaende tvister som vil kunne pavirke Statkrafts resultat eller likviditet i vesentlig grad.

y2 AKSJER 0G AKSJONZERFORHOLD

Morselskapets aksjekapital er pa 30 milliarder kroner, fordelt pa 200 millioner aksjer a 150 kroner. Alle aksjene har samme
stemmerett og eies av Statkraft SF som er et norsk statsforetak, stiftet og hjemmehgrende i Norge. Statkraft SF er eiet 100 % av
den norske stat, ved Neerings- og handelsdepartementet.
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Resultatregnskap
STATKRAFT AS MORSELSKAP

Belgp i mill. kroner Note 2011 2010
Driftsinntekter 2 511 412
Lgnnskostnader 3,4 -400 -367
Andre driftskostnader 5,6 -5624 -489
Avskrivhinger 9 -35 41
Driftskostnader -959 -897
Driftsresultat -448 -485
Finansinntekter 7 6201 9 850
Finanskostnader 7 -3 522 -1 919
Netto finansposter 2 679 7 931
Resultat for skatt 2231 7 446
Skattekostnad 8 -394 -1 637
Resultat etter skatt 1838 5 809

Disponering av arets resultat

Avsatt utbytte 14 4 900 =
Avsatt konsernbidrag 14 - 7432
Til (+)/fra (-) annen egenkapital 14 -3 062 -1 623
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Balanse
STATKRAFT AS MORSELSKAP

Belgp i mill. kroner Note 31.12.11 31.12.10
EIENDELER

Utsatt skattefordel 8 44 -
Varige driftsmidler 9 118 121
Investering i datterselskap, tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet 10 98 539 96 030
Derivater 21 524 -
@vrige finansielle anleggsmidler 11 105 123
Anleggsmidler 99 330 96 274
Fordringer 12 6 604 8 883
Derivater 21 299 984
Bankinnskudd, kontanter og lignende 13 6 061 17 597
Omlgpsmidler 12 964 27 464
Eiendeler 112 294 123 738
EGENKAPITAL OG GJELD

Innskutt egenkapital 14 45 569 45 569
Opptjent egenkapital 14 11 748 14 958
Egenkapital 57 318 60 527
Utsatt skatt 8 - 101
Avsetning for forpliktelser 15 765 517
Rentebeerende langsiktig gjeld 16, 18 28 430 31 448
Derivater 21 911 483
Langsiktig gjeld 30 106 32 549
Rentebaerende kortsiktig gjeld 17,18 18 572 20 723
Betalbar skatt 8 480 -
Derivater 21 295 523
Annen rentefri gjeld 19 5523 9416
Kortsiktig gjeld 24 871 30 662
Egenkabpital og gjeld 112 294 123 738

Styret i Statkraft AS
Oslo, 14. mars 2012
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styrets leder
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Kontantstrgmoppstilling

STATKRAFT AS MORSELSKAP

Belgp i mill. kroner Note 2011 2010
LIKVIDER TILF@RT/BRUKT PA VIRKSOMHETEN

Resultat for skatt 2231 7 446
Avskrivninger 9 85 41
Gevinst(-)/tap(+) ved salg av aksjer 53 85|
Nedskrivning av aksjer 7 1399 121
Tilfert fra arets virksomhet 3718 7 643
Endring i langsiktige poster -1 095 62
Endring i andre kortsiktige poster 2728 5 287
Netto likviditetsendring fra virksomheten A 5351 12 992

LIKVIDER TILF@RT/BRUKT PA INVESTERINGER

Investeringer i varige driftsmidler 9 -32 -49
Salg av anleggsmidler (salgssum) - 2
Netto vederlag ved nyinvesteringer i og salg av andre foretak -3 887 -2 384
Netto likviditetsendring fra investeringer B -3918 2431

LIKVIDER TILF@RT/BRUKT PA FINANSIERING

Opptak av gjeld 250 3543
Nedbetaling av gjeld -4 099 -7 793
Innskutt kapital - 14 000
Utdelt utbytte og konsernbidrag -9 120 -7 863
Netto likviditetsendring fra finansiering c -12 969 1887
Netto endring i likvider gjennom aret A+B+C  -11 536 12 448
Bankinnskudd, kontanter og lignende 01.01 13 17 597 5149

Bankinnskudd, kontanter og lignende 31.12 i3 6 061 17 597
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Noter
STATKRAFT AS MORSELSKAP

Note 1 Vesentlige regnskapsprinsipper
Note 2 Driftsinntekter

Note 3 Lgnn og andre personalkostnader
Note 4 Pensjoner

Note 5 Andre driftskostnader

Note 6 Honorar til ekstern revisor

Note 7 Finnansinntekter og -kostnader
Note 8 Skatter

Note 9 Varige driftsmidler

Note 10  Eierandeler i datterselskaper og tilknyttede selskaper
Note 11  @vrige finansielle anleggsmidler

VESENTLIGE REGNSKAPSPRINSIPPER

Arsregnskapet til Statkraft AS er utarbeidet i samsvar med
regnskapsloven og god regnskapsskikk i Norge (GRS).

VURDERINGS- OG KLASSIFISERINGSPRINSIPPER

Usikkerhet i estimater Regnskapet er basert pa forutsetninger
og estimater som pavirker regnskapsfgrt verdi av eiendeler,
forpliktelser, inntekter og kostnader. Beste estimater ved
tidspunkt for avleggelse av regnskapet legges til grunn, men
faktiske tall kan avvike fra opprinnelige estimater.

Prinsipper for inntekts- og kostnadsfgring Inntektsfgring
ved salg av varer og tjenester foretas ved opptjening, mens
kostnadsfgring skjer etter sammenstillingsprinsippet. Utbytter
og konsernbidrag fra datterselskaper inntektsfgres i opp-
tieningsaret, mens utbytte fra andre selskaper inntektsfgres
etter kontantprinsippet. Gevinst/tap ved salg av varige drifts-
midler behandles som driftsinntekter eller -kostnader.

Pensjonskostnader Pensjonsordningene for Statkraft AS er
ytelsesplaner. Periodens netto pensjonskostnad er inkludert

i lgnn og andre personalkostnader, og bestar av summen av
periodens pensjonsopptjening, rentekostnad pa den beregnede
forpliktelsen og forventet avkastning pa pensjonsmidlene.
Virkning av planendringer som gis med tilbakevirkende kraft,
det vil si hvor opptjeningen av rettigheten ikke er avhengig av
videre tjenestetid, fgres mot resultatet direkte. Effekt av plan-
endring som ikke gis med tilbakevirkende kraft periodiseres
over gjenveerende opptjeningstid. Estimatawvik fgres direkte
mot egenkapitalen.

Netto pensjonsmidler for overfinansierte ordninger er balanse-
fart til virkelig verdi, og klassifisert som langsiktig eiendel. Netto
pensjonsforpliktelser for underfinansierte ordninger er klassifi-
sert som avsetning for forpliktelser under langsiktig gjeld.

Skatter Statkraft AS er underlagt overskuddsbeskatning som
blir beregnet etter ordineere skatteregler. Skattekostnaden i
resultatregnskapet bestar av betalbar skatt og endring i utsatt
skatt/skattefordel. Betalbar skatt beregnes pa grunnlag av arets
skattemessige resultat. Utsatt skatt/skattefordel beregnes pa
grunnlag av midlertidige forskjeller mellom regnskapsmessig

og skattemessig verdi, samt skattevirkninger av underskudd til
fremfaring. Utsatt skattefordel balansefgres i den grad det er
sannsynlig at fordelen vil bli realisert i fremtiden. Skatt knyttet
til egenkapitaltransaksjoner fgres mot egenkapitalen.

Klassifisering og vurdering av eiendeler og gjeld Eiendeler
bestemt til varig eie eller bruk er klassifisert som anleggs-
midler. Andre eiendeler er klassifisert som omlgpsmidler.
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Note 12  Fordringer

Note 13  Bankinnskudd, kontanter og lignende
Note 14  Egenkapital

Note 15 Avsetning for forpliktelser

Note 16 Rentebaerende langsiktig gjeld

Note 17 Rentebaerende kortsiktig gjeld

Note 18 Analyse av markedsrisiko og likviditetsrisiko
Note 19  Annen rentefri gjeld

Note 20  Forpliktelser og garantiansvar

Note 21  Derivater

Note 22  Neerstaende parter

Fordringer som skal tilbakebetales innen et ar, klassifiseres som
omlgpsmidler. Ved klassifisering av kortsiktig og langsiktig lan er
analoge kriterier lagt til grunn.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost, men nedskrives til
virkelig verdi nar verdifallet forventes & ikke veere forbigdende.
Nedskrivninger reverseres nar grunnlaget for nedskrivning ikke
lenger er til stede. Anleggsmidler med begrenset gkonomisk
levetid avskrives planmessig. Langsiktige 1an balansefares til
palydende, korrigert for eventuell uamortisert over- eller under-
kurs. Omlgpsmidler vurderes til det laveste av anskaffelseskost
og virkelig verdi. Kortsiktige 1an balansefgres til nominelt mottatt
belgp pa etableringstidspunktet.

Immaterielle eiendeler Utgifter til immaterielle eiendeler er
balansefgrt til historisk kost i den utstrekning kriteriene for
balansefgring er oppfylt. Inmaterielle eiendeler med begrenset
gkonomisk levetid avskrives planmessig.

Varige driftsmidler Varige driftsmidler blir balansefgrt og
avskrevet linezert over antatt gkonomisk levetid fra det tidspunk-
tet driftsmidlet blir satt i ordineer drift. Anskaffelseskost bestar
kun av direkte henfgrbare kostnader. Ved balansefgring av egne
timer holdes indirekte administrasjonskostnader utenfor.

Investeringer i datterselskaper, tilknyttede selskaper og felleskon-
trollert virksomhet Datterselskap er selskaper hvor konsernet
har bestemmende innflytelse over finansielle og driftsmessige
prinsipper. Bestemmende innflytelse oppnas normalt nar
selskapet eier mer enn 50 % av de stemmeberettigede aksjene.
Investeringen er vurdert til anskaffelseskost for aksjene med
mindre nedskrivning har veert ngdvendig. Det foretas nedskriv-
ning til virkelig verdi nar verdifall skyldes arsaker som ikke kan
antas a veere forbigdende. Nedskrivninger reverseres nar grunn-
laget for nedskrivning ikke lenger er til stede. Utbytte og andre
utdelinger inntektsfgres samme ar som de er avsatt i dattersel-
skapet. Overstiger utbyttet andel av tilbakeholdt resultat etter
kjgpet, representerer den overskytende del tilbakebetaling av
investert kapital og utdelingene fratrekkes investeringens verdi

i balansen. Tilknyttede selskaper er selskaper hvor Statkraft AS
har betydelig innflytelse. Betydelig innflytelse foreligger normalt
der selskapet eier eller kontrollerer fra 20 til 50 prosent av de
stemmeberettigede aksjene. Felleskontrollert virksomhet forelig-
ger der Statkraft deler kontrollen av virksomheten med en annen
part.

Anleggsaksjer og andeler Alle langsiktige investeringer behandles
til kostmetoden i selskapsregnskapet. Mottatt utbytte behandles
som finansinntekt.
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03 &3

Fordringer Kundefordringer og andre fordringer oppfgres til
palydende etter fradrag for avsetning til forventet tap. Avsetning
til tap gjgres pa grunnlag av individuelle vurderinger av de
enkelte fordringene.

Kortsiktige finansielle plasseringer Aksjer, obligasjoner, sertifi-
kater og lignende klassifisert som omlgpsmidler er vurdert til
markedsverdi.

Bankinnskudd, kontanter og lignende Pa linjen bankinnskudd,
kontanter og lignende inngar ogsa sertifikater og obligasjoner
med kort restlgpetid. Markedsoppgjgr for derivater tilknyttet
finansaktiviteter (cash collateral) balansefgres.

Usikre forpliktelser Usikre forpliktelser blir regnskapsfgrt dersom
det er sannsynlighetsovervekt for at de kommer til oppgjar.
Beste estimat benyttes ved beregning av oppgjarsverdi.

Langsiktig gjeld Opptakskostnader og over- eller underkurs
regnskapsfgres i henhold til effektiv rentemetoden (amortisert
kost) for fastrentelan. Fgrste ars avdrag pa langsiktig gjeld er
presentert som kortsiktig gjeld.

FINANSIELLE DERIVATER OG SIKRING

Regnskapsmessig behandling av finansielle instrumenter fglger
intensjonen bak inngaelsen av avtalene. Ved inngaelse defineres
avtalen enten som sikringsforretning eller handelsforretning.
Klassifisering av derivater skjer i trad med de generelle retnings-
linjene for slik klassifisering, med unntak av enkelte derivater
som er sikringsinstrumenter i en sikringsfgring, der derivatene
er presentert sammen med sikringsobjektet.

Rentederivat Statkraft benytter rentederivater for & sikre seg
mot store svingninger i rentekostnadene. Regnskapsfgring av
gevinster og tap avhenger av om rentederivatet er utpekt som
sikringsinstrument og eventuelt type sikring. Rentederivater som
ikke er sikringsinstrument vurderes i henhold til laveste verdis
prinsipp. Urealiserte tap eller gevinster inngar i finansresultatet.
Rentederivater som er definert som sikringsinstrument perio-
diseres pa tilsvarende mate som rentene pa sikret gjeld eller

DRIFTSINNTEKTER

fordring. Rentederivater klassifiseres som finansielt anleggsmid-
del eller langsiktig finansiell forpliktelse dersom gjenvaerende
Igpetid er lengre enn ett ar.

Ved oppgjer av lan for forfall resultatfgres gevinst og tap.
Rentederivater knyttet til lan som er nedbetalt blir normalt
kansellert. Gevinst og tap pa kansellerte rentebytteavtaler
periodiseres sammen med underliggende lan.

Valutaderivat For & sikre seg mot svingninger i valutakursene
inngar Statkraft valutaderivater i trad med vedtatt finansiell
policy. Regnskapsfgring av gevinster og tap avhenger av om valu-
taderivatet er utpekt som sikringsinstrument og eventuelt type
sikring. Valutaderivater som ikke er sikringsinstrument vurderes
til virkelig verdi. Verdiendringer resultatfgres som finansinntekt
eller finanskostnad.

Sikring Regnskapsmessig behandling av finansielle derivater
utpekt som sikringsinstrument bokfgres i henhold til prinsippene
for sikringstypene verdisikring og kontantstrgmsikring. Ved verdi-
sikring av balansefgrte eiendeler eller forpliktelser balansefgres
derivatet til virkelig verdi. Balansefgrt verdi av de sikrede eien-
delene eller gjeldspostene justeres for verdien av det finansielle
derivatets verdiendring som knytter seg til sikret risiko. Ved
kontantstremsikring for sikring av fremtidige kontantstrgmmer
balansefgres ikke urealiserte gevinster og tap pa sikringsinstru-
mentene.

Valuta Pengeposter i utenlandsk valuta er vurdert til balanseda-
gens kurs. Realiserte og urealiserte valutaeffekter presenteres
netto i resultatregnskapet som finansinntekt eller finanskostnad.
Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til kursen pa trans-
aksjonstidspunktet.

Prinsipper for kontantstremoppstilling Kontantstremoppstil-
lingen er utarbeidet med basis i den indirekte metoden. Dette
innebeerer at man i oppstillingen tar utgangspunkt i selskapets
arsresultat for @ kunne presentere kontantstrammer tilfgrt fra
henholdsvis ordineer drift, investeringsvirksomheten og finan-
sieringsvirksomheten.

Driftsinntektene bestar hovedsakelig av konserninternt salg av tienester, herunder husleieinntekter.

L@NNSKOSTNADER OG ANTALL ARSVERK

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Lgnn 251 252
Arbeidsgiveravgift 42 42
Pensjonskostnader 82 54
Andre ytelser 25 19
Sum 400 367

Gjennomsnittlig antall arsverk for 2011 var 296 for morselskapet. | 2010 var tilsvarende tall 279.

Pensjonskostnader er neermere omtalt i note 4.

For informasjon om Ignn og personalkostnader for konsernledelsen og styret henvises det til note 36 i konsernregnskapet.
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o4 PENSJONER

KOLLEKTIVE PENSJONSORDNINGER

Selskapet er pliktig til & ha tjenestepensjonsordning etter lov om obligatorisk tjenestepensjon. Statkraft AS har kollektiv
pensjonsordning for sine ansatte i Statens Pensjonskasse (SPK) som oppfyller disse krav. Ytelsene er alders-, ufgre-, ektefelle-

og barnepensjon. Ordningen dekker ytelser av pensjonsgrunnlag opp til 12G og gir en alders- og ufgrepensjon pa 66 % av
pensjonsgrunnlag ved full opptjening. Forgvrig har selskapet avtalefestet fartidspensjonsordning (AFP) fra 62 ar. Pensjonsbetalingene
fra SPK er garantert av den norske stat (pensjonsloven § 1).

Statkraft betaler inn en arlig premie til SPK og er ansvarlig for finansieringen av ordningen. Ordningen i SPK er likevel ikke
fondsbasert. Det simuleres derfor en forvaltning av fondsmidler ("fiktive fond”) som om midlene var plassert i statsobligasjoner.
| simuleringen legges det til grunn at obligasjonene holdes til forfall.

UFONDERTE PENSJONSFORPLIKTELSER

Statkraft AS har i tillegg til de ovenfor nevnte ordningene inngatt avtaler som gir ansatte med pensjonsgrunnlag over 12G alders-
og ufgrepensjon pa 66 % av pensjonsgrunnlag overskytende 12G. Pensjonene dekkes over driften. Som fglge av nye retningslinjer
for ansettelsesvilkar for ledere i statlige foretak og selskaper, fastsatt av Regjeringen 31. mars 2011, er ordningen under
revisjon.

Sammenstilling av periodens pensjonskostnad

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Naverdi av arets pensjonsopptjening 69 62
Effekt av planendring - -24
Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen 21 24
Forventet avkastning pa pensjonsmidler -8 -8
Netto pensjonskostnad ekskl arbeidsgiveravgift 82 54
Avstemming av pensjonsforpliktelser og pensjonsmidler

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Naverdi av opptjent pensjonsforpliktelse for ytelsesplaner i fondsbaserte ordninger 536 372
Virkelig verdi pa pensjonsmidler 240 223
Faktisk netto pensjonsforpliktelse for ytelsesplaner i fondsbaserte ordninger 296 149
Naverdi av opptjent pensjonsforpliktelse for ytelsesplaner i ikke fondsbaserte ordninger 285 204
Arbeidsgiveravgift 82 49
Netto pensjonsforpliktelse 663 402
Bevegelse estimatavvik fort direkte mot egenkapital

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Akkumulert belgp fgrt direkte mot egenkapitalen far skatt 01.01 125 163
Estimatawvik fgrt mot egenkapital i perioden 206 -38
Akkumulert belgp fgrt direkte mot egenkapitalen for skatt 31. 12 331 125
Herav fgrt mot egenkapital 238 90
Herav fgrt mot utsatt skatt 93 35
@konomiske forutsetninger 31.12.11 01.01.11 31.12.10
Diskonteringsrente 2,8 % 3,7% 3,7%
Lannsregulering 4,0 % 4,0 % 4,0 %
Regulering av Igpende pensjoner 3,0% 3,0% 3,0%
Regulering av folketrygdens grunnbelgp 3,8% 3,8% 3,8%
Forventet avkastning pa fondsmidler 2,8 % 3,7% 3,7%
Forventet arlig avgang

— opp til 45 ar 3,5% 3,5% 3,5%
— mellom 45 og 60 ar 0,5 % 0,5 % 0,5 %
— over 60 ar 0,0 % 0,0 % 0,0 %
Inflasjonsrate 2,0% 2,0% 2,0%
Uttakstilbgylighet AFP 10,0 % 10,0 % 10,0 %

Aktuarberegningene er basert pa demografiske forutsetninger som er vanlig & benytte for livsforsikring og pensjon. Utgdende
pensjonsforpliktelser og estimatavvik per 31. desember 2011 er beregnet basert pa oppdaterte tariffer for dgdelighet (K2005) og
ufgrhet (IR73).

Forutsetninger per 31. desember er benyttet til beregning av netto pensjonsforpliktelse ved utgangen av aret, mens forutsetning per
1. januar er benyttet til & beregne pensjonskostnaden for aret.
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05 ANDRE DRIFTSKOSTNADER

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Materialer 15 14
Kjgp av eksterne tjenester 389 240
@vrige driftskostnader 120 235
Sum 524 489

06 HONORAR TIL EKSTERN REVISOR

Deloitte AS er revisor for konsernet Statkraft. Totale honorarer for revisjon og gvrige tjenester for Statkraft AS (eksklusiv
merverdiavgift) for 2011 utgjgr som falger:

Belgp i 1000 kroner 2011 2010
Lovpalagt revisjon 2010 1794
Andre attestasjonstjenester 109 621
Skatteradgivning 111 1025
dvrige tjenesterd 1215 1 067
Sum 3445 4 507

1) Honorar for gvrige tienester i 2011 inkluderer attestasjon av rapport for samfunnsansvar med 1215.

07 FINANSINNTEKTER OG -KOSTNADER

Finansinntekter

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Renteinntekter fra foretak i samme konsern 101 104
Renteinntekter 394 -14
Utbytter og konsernbidrag fra datterselskaper 5337 8 355
Andre finansinntekter 369 1 405
Sum 6 201 9 850

Finanskostnader

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Rentekostnader til foretak i samme konsern 365 205
Rentekostnader 1383 1116
Nedskrivning av aksjer 1399 121
Andre finanskostnader 375 477

Sum 3522 1919
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o8 SKATTER

Skattekostnad bestar av

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Overskuddsskatt 480 223
Endring utsatt skatt -86 1414
Sum skattekostnad i resultatregnskapet 394 1637
Betalbar overskuddsskatt

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Beregnet overskuddskatt arets resultat 480 223
Skattevirkning av konsernbidrag - -223
Betalbar overskuddsskatt 480 -

Avstemming av nominell skattesats mot effektiv skattesats

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Resultat for skattekostnad 2231 7 446
Forventet skattekostnad etter nominell sats 28 % 625 2 085

Skatteeffekter av

Skattefrie inntekter -678 -631
Endringer vedrgrende tidligere ar - 40
Nedskrivning aksjer 386 -
Andre permanente forskjeller, netto 61 142
Skattekostnad 394 1637
Effektiv skattesats 18 % 22 %

SPESIFIKASJON AV UTSATT SKATT
Nedenfor er det gitt en spesifikasjon av netto utsatt skatt. Utsatt skattefordel balansefgres i den grad det er sannsynliggjort at den vil

bli utnyttet.

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Omlgpsmidler/kortsiktig gjeld -76 307
Andre langsiktige poster 629 518
Driftsmidler -47 -57
Pensjonsforpliktelser -663 -402
Sum midlertidige forskjeller og fremfgrbare underskudd -157 366
Total utsatt skatt (+)/utsatt skattefordel (-) -44 101
Anvendt skattesats 28 % 28 %
Utsatt skatt 01.01.11 101 365
Resultatfgrt i perioden -86 1414
Fgrt mot egenkapitalen -59 -1 678
Utsatt skatt 31.12.11 -44 101

09 VARIGE DRIFTSMIDLER

Driftslgsgre Anlegg under
Belgp i mill. kroner og inventar utfgrelse Sum
Anskaffelseskost 01.01.11 386 30 416
Tilgang 31 1 32
Avgang -1 - -1
Overfgrt fra anlegg under utfgrelse 30 -30 -
Anskaffelseskost 31.12.11 445 1 447
Akkumulerte av- og nedskrivninger 31.12.11 -328 - -328
Balansefgrt verdi 31.12.11 117 1 118
Arets ordineere avskrivning -35 - -35

Avskrivningstid 3-8 ar




STATKRAFT ARSRAPPORT 2010
REGNSKAP STATKRAFT AS

Resultat
Balanse
Kontantstremoppstilling

-> Noter
Revisors beretning

10 EIERANDELER | DATTERSELSKAPER OG TILKNYTTEDE SELSKAPER

Forretnings- Eier- og Balansefart
Belgp i mill. kroner kontor stemmeandel verdi
Datterselskaper
Bio Varme AS Oslo 98,45 % 96
Renewable Energies and Photovoltaics Spain S.L. Malaga 70,00 % 4
Smakraft AS Oslo 40,00 % 292
Statkraft Albania Shpk. Tirana 100,00 % 8
Statkraft Carbon Invest AS Oslo 100,00 % 4
Statkraft Development AS Oslo 100,00 % 366
Statkraft Elektrik Ltd. Istanbul 100,00 % 4
Statkraft Energi AS Oslo 100,00 % 13573
Statkraft Enerji A.S. Istanbul 100,00 % 1 467
Statkraft Financial Energy AB Stockholm 100,00 % -
Statkraft Forsikring AS Oslo 100,00 % 80
Statkraft France SAS Lyon 100,00 % 87
Statkraft Germany GmbH Disseldorf 100,00 % 3997
Statkraft Industrial Holding AS Oslo 100,00 % 10 440
Statkraft Leasing AB Stockholm 100,00 % 182
Statkraft Norfund Power Invest AS Oslo 60,00 % 6 094
Statkraft SCA Vind AB Stockholm 60,00 % 9
Statkraft Suomi Oy Kotka 100,00 % 911
Statkraft Sverige AB Stockholm 100,00 % 6 053
Statkraft S6dra Vindkraft AB Stockholm 90,10 % 238
Statkraft Treasury Centre GBP SA Brissel 100,00 % -
Statkraft Treasury Centre NOK SA Brussel 100,00 % -
Statkraft Treasury Centre SA Brissel 100,00 % 52 380
Statkraft Treasury Centre SEK SA Brissel 100,00 % 1
Statkraft UK Ltd London 100,00 % 1108
Statkraft Varme AB Kungsbacka 100,00 % 642
Statkraft Western Balkans d.o.o. Beograd 100,00 % 28
Sodra Statkraft Vindkraft Utveckling AB Stockholm 90,10 % -
Wind Power Bulgaria EOOD Sofia 60,00 % 12
Sum datterselskaper 98 076
Tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter
Devoll Hydropower SHA Tirana 50,00 % 171
HPC Ammeran AB Stockholm 50,00 % -
HPC Byske AB Stockholm 50,00 %
HPC Edsox AB Stockholm 50,00 %
HPC Roan AB Stockholm 50,00 % -
Naturkraft AS Tysveer 50,00 % 76
Statkraft Agder Energi Vind DAY Kristiansand 62,00 % 216
Sum tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter 463
Sum 98 539
1) Aksjoneeravtale tilsier felles kontroll.

1 @VRIGE FINANSIELLE ANLEGGSMIDLER
Belgp i mill. kroner 2011 2010
Lan til konsernselskaper 10 7
Andre aksjer og lan 95 116
Sum 105 123
12 FORDRINGER

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Kundefordringer 9 11
Rentebaerende bundne midler knyttet til cash collateral (se note 17) 396 171
Andre fordringer 92 68
Konsernkontofordringer 559 558
Kortsiktige fordringer konsernselskap 5548 8 075
Sum 6 604 8 883

Det er ikke identifisert behov for avsetning til tap pa kundefordringer per 31. desember 2011.

Kortsiktige fordringer konsernselskap bestar av utbytte og konsernbidrag fra datterselskaper samt konserninterne fordringer.
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13 BANKINNSKUDD, KONTANTER OG LIGNENDE

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Kontanter og bankinnskudd 3 862 15 984
Sertifikater og gjeldsbrev 2199 1613
Sum 6 061 17 597

Kontanter og bankinnskudd for 2011 inkluderer 933 millioner kroner (903) som er stilt som garanti vedrgrende cash collateral.
Cash collateral er innbetalinger til/fra motparter som sikkerhet for netto urealiserte gevinster/tap Statkraft har pa rentebytteavtaler,
rente- og valutabytteavtaler samt valutaterminer.

Statkraft AS har langsiktige kommitterte kredittlinjer pa inntil 12 000 millioner kroner og kassekreditt pa inntil 2000 millioner kroner
som per 31. desember 2011 ikke er benyttet. Tall i parentes gjelder 2010.

14 EGENKAPITAL, AKSJER OG AKSJONARFORHOLD

Innskutt egenkapital

Overkurs- Annen inn- Opptjent Sum
Belgp i mill. kroner Aksjekapital fond skutt kapital egenkapital egenkapital
Egenkapital 31.12.09 20 000 11 553 16 16 554 48 123
Kapitalforhgyelse 10 000 4 000 - - 14 000
Resultat 2010 - - - 5 809 5 809
Estimatavvik pensjoner - - - 28 28
Avgitt konsernbidrag - - - -7 432 -7 432
Egenkapital 31.12.10 30 000 15 553 16 14 958 60 527
Resultat 2011 - - - 1838 1838
Estimatawvik pensjoner - - - -148 -148
Avgitt utbytte 2011 - - - -4 900 -4 900
Egenkapital 31.12.11 30 000 15 553 16 11 748 57 318

Selskapets aksjekapital er pa 30 milliarder kroner, fordelt pa 200 millioner aksjer a 150 kroner.

Alle aksjene eies av Statkraft SF.

15 AVSETNING FOR FORPLIKTELSER

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Pensjonsforpliktelser 663 402
Andre avsetninger for forpliktelser 102 115
Sum 765 517

Pensjonsforpliktelser er neermere omtalt i note 4.

16 RENTEBZARENDE LANGSIKTIG GJELD

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Lan fra Statkraft SF (back to back-avtale) 400 400
Obligasjonslan i det norske markedet 12 907 13 596
Rentebytteavtaler og rente- og valutabytteavtaler 740 545
@vrige 1an i utenlandske markeder 14 383 16 907

Sum 28 430 31 448
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18 5

19 K3

RENTEBZARENDE KORTSIKTIG GJELD

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Forste ars avdrag pa gjeld 2900 3327
Konsernkontogjeld 13 937 15 276
Sertifikatlan - 770
Gjeld knyttet til cash collateral 1330 1 080
Kortsiktig gjeld til foretak i samme konsern 405 270
Sum 18 572 20723
ANALYSE AV MARKEDSRISIKO OG LIKVIDITETSRISIKO

Spesifikasjon av valutafordeling for lan

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Lan i norske kroner 14 042 18 190
Lan i svenske kroner 2 610 2 607
Lan i euro 14 678 14 748
Rentebytteavtaler og rente- og valutabytteavtaler 740 483
Sum 32 070 36 028

Spesifikasjonen inkluderer rentebzerende langsiktig gjeld, samt fgrste ars avdrag pé gjeld og sertifikatldn som inngér i regnskapslinjen

Rentebaerende kortsiktig gjeld.

Nominell gijennomsnittlig rente, norske kroner 4,6 % 4.2 %
Nominell giennomsnittlig rente, svenske kroner 2,9 % 1,3%
Nominell giennomsnittlig rente, euro 3,9 % 3,5%
Fremtidige rentereguleringer

Rentebinding laneportefglje 5 &rog

Belgp i mill. kroner 2012 1-3 ar 3-5ar senere Sum
Lan i norske kroner 7627 -1115 2720 4 810 14 042
Lan i svenske kroner 2610 - - - 2610
Lan i euro 9 303 - 9 5384 14 678
Rentebytteavtaler og rente- og valutabytteavtaler 740 - - - 740
Sum 20 280 -1115 2711 10 194 32 070

Spesifikasjonen inkluderer rentebzerende langsiktig gjeld, samt fgrste ars avdrag pa gjeld og sertifikatlan som inngar i regnskapslinjen

Rentebaerende kortsiktig gjeld.

Avdragsplan

Belgp i mill. kroner 2012 2013 2014 2015 2016 Etter 2016 Sum
Lan fra Statkraft SF (back to back-avtale) - - - - - 400 400
Obligasjonslan i det norske markedet 700 - 3984 2 145 4278 2 500 13 607
@vrige lan i utenlandske markeder 2 200 2324 = 3 868 - 8931 17 323
Rentebytteavtaler og

rente- og valutabytteavtaler 1 -1 15 63 79 583 740
Sum 2901 2323 3999 6 076 4 357 12 414 32 070

Spesifikasjonen inkluderer rentebaerende langsiktig gjeld, samt fgrste ars avdrag pa gjeld og sertifikatlan som inngar i regnskapslinjen

Rentebeerende kortsiktig gjeld.

ANNEN RENTEFRI GJELD

Belgp i mill. kroner 2011 2010
@vrig rentefri gjeld 455 549
Skyldig skattetrekk og arbeidsgiveravgift 25 24
Kortsiktig gjeld til foretak i samme konsern 5043 8 843
Sum 5523 9416

Kortsiktig gjeld til foretak i samme konsern bestar i hovedsak av 4900 millioner kroner avgitt som utbytte til morselskapet
Statkraft SF. | 2010 var tilsvarende tall 6442 millioner kroner.
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20 FORPLIKTELSER OG GARANTIANSVAR

Statkraft AS har garantier og forpliktelser som ikke er balansefgrt pa totalt 12 223 millioner kroner. Av dette vedrgrer 11 633
millioner kroner morselskapsgarantier.

Statkraft leier kontorbygg i Lilleakerveien 6, Oslo, av Mustad Eiendom“AS. | forbindelse med leie av nytt bygg er avtalen utvidet med

5 ar til 15 ars leie fra 1. januar 2013 med opsjon pa ytterligere ti ar. Arlig leie belgper seg til 63,7 millioner kroner. Leieavtalen pa nytt
bygg er i Lilleakerveien 4.

21 DERIVATER

Statkraft driver handel med finansielle derivater for ulike formal. Regnskapsfaringen vil avhenge av formalet slik det er beskrevet
i regnskapsprinsippnoten.

Valuta- og renteavtaler
Regnskapsfgrt verdi og virkelig verdi av rente- og valutaderivater:

31.12.11 31.12.10
Regnskapsfort Virkelig Regnskapsfgrt Virkelig
Belgp i mill. kroner verdi verdi ) verdi verdi 1
Rentebytteavtaler -740 825 -483 503
Rente- og valutabytteavtaler - - -62 -65
Valutaterminer 357 357 523 523
Sum -383 1182 -22 961

1) Virkelig verdi inkluderer ikke palgpte renter.

Virkelig verdi er beregnet med utgangspunkt i relevante markedspriser og forwardkurver, ettersom stgrstedelen av derivatene ikke
er omsatt pa organisert markedsplass.

Rentederivatene, inkludert rentedelen av rente- og valutabytteavtaler, fungerer som en del av renterisikostyringen og regnskapsfgres
som sikring eller til laveste verdis prinsipp avhengig av hvorvidt krav til sikringsfering er oppnadd. Virkelig verdi pa rentederivater
klassifisert som sikring (verdisikring) er pa -15 millioner kroner per 31. desember 2011, mens rentederivater vurdert til laveste verdis
prinsipp er pa -660 millioner kroner. Sikringene utlgper i perioden 2012-2022. Virkelig verdi pa derivater i kontantstrgmsikring er
ikke balansefgrt, og utgjer -21 millioner kroner.

Valutadelen av rente- og valutabytteavtaler (swapper) er bokfgrt til balansedagens kurs. Resultatfgrt verdiendring motsvares av
verdiendring pa tilknyttede lan i samme valuta.

Resultatfart urealisert verdiendring av rente- og valutaderivater:

Belgp i mill. kroner 2011 2010
Rentebytteavtaler -257 -483
Rente- og valutabytteavtaler 40 -62
Valutaterminer -166 523
Sum -383 -22

22 N/ZERSTAENDE PARTER

Statkraft AS innehar eierinteresser i flere selskaper og opptjener giennom dette utbytter og konsernbidrag. Det vises til note 10 for
neermere spesifikasjon.

Statkraft AS selger tjenester konserninternt fra sentraliserte tjenestesentre, men har ingen eksterne driftsinntekter. | tillegg er
selskapet lantaker i de fleste av konsernets eksterne lan og er eier av konsernkontoordningen.

Alle konserninterne transaksjoner skjer til markedsmessige vilkar.

For informasjon om avlgnning til konsernledelsen og styret som ogséa er naerstaende parter, henvises det til note 36 i
konsernregnskapet.
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Regnskap for samfunnsansvar

MILJAVENNLIG ENERGI

Installert effekt 2 Enhet 2011 2010 2009
Installert effekt MW 16 430 16 010 15 806
Herav vannkraft MW 13 249 12 969 12 774
Herav sméskala vannkraft® MW 94 79 63
Herav vindkraft MW 321 304 305
Herav gasskraft ¢ MW 2178 2178 2 160
Herav solkraft MW - - 8
Herav biokraft MW 16 16 16
Herav fiernvarme MW 666 544 548
Geografisk fordeling
Norge MW 11 556 11 334 11 337
Norden for gvrig MW 1575 1547 1547
Europa for gvrig MW 2 288 2 308 2273
Verden for gvrig MW 1010 822 649
Fordeling, installert effekt 2 Enhet 2011 2010 2009
Installert effekt per teknologi
Vannkraft % 80,6 81,0 80,8
Vindkraft % 2,0 1,9 1,9
Gasskraftc % 13,3 13,6 13,7
Biokraft % 0,1 0,1 0,1
Fjernvarme % 41 34 3,5
Installert effekt per geografi
Norge % 70,3 70,8 74,7
Norden for gvrig % 9,6 9,7 9,8
Europa for gvrig % 13,9 14,4 14,4
Verden for gvrig % 6,1 5,1 4,1
Kapasitet under utvikling 9 Enhet 2011 2010 2009
Kapasitet under utvikling MW 1923 - -
Herav vannkraft MW 1037 - -
Herav sméaskala vannkraft MW 28 - -
Herav vindkraft MW 344 - -
Herav gasskraft ¢ MW 430 - -
Herav fiernvarme MW 112 - -
Geografisk fordeling
Norge MW 176 - -
Norden for gvrig MW 209 - -
Europa for gvrig MW 1357 - -
Verden for gvrig MW 181 - -
Fordeling, kapasitet under utvikling 29 Enhet 2011 2010 2009
Kapasitet under utvikling per teknologi
Vannkraft % 53,9 - -
Vindkraft % 17,9 - -
Gasskraft e % 224 - -
Fjernvarme % 5,8 - -
Kapasitet under utvikling per geografi
Norge % 9,1 - -
Norden for gvrig % 10,9 - -
Europa for gvrig % 70,6 - -
Verden for gvrig % 9,4 - -
Kraftproduksjon og fjernvarme 2 Enhet 2011 2010 2009
Kraftproduksjon, virkelig TWh 51,5 57,4 56,9
Herav vannkraft TWh 46,0 50,1 50,1
Herav smaskala vannkraft TWh 0,3 0,1 0,1
Herav vindkraft TWh 0,8 0,6 0,6
Herav gasskraft ¢ TWh 4,6 6,6 6,1
Herav biokraft TWh 0,1 0,1 0,1
Fiernvarme TWh 0,8 1,1 0,9
Fornybar produksjon ¢ % 90,8 88,1 89,1
Geografisk fordeling, kraftproduksjon
Norge TWh 38,8 44,0 -
Norden for gvrig TWh 6,0 57 -
Europa for gvrig TWh 4,3 5,7 -

Verden for gvrig TWh 23 1,9 -
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Fordeling, kraftproduksjon og fjernvarme 2 Enhet 2011 2010 2009
Kraftproduksjon og fiernvarme per teknologi
Vannkraft % 88,0 85,6 86,7
Vindkraft % 1,5 1,1 1,0
Gasskraft ¢ % 8,8 11,3 10,6
Biokraft % 0,2 0,2 0,2
Fjernvarme % 1,5 1,9 1,6
Kraftproduksjon per geografi
Norge % 75,5 76,8 -
Norden for gvrig % 11,7 9,9 -
Europa for gvrig % 8,4 9,9 -
Verden for gvrig % 4,5 3,3 -
Energieffektivitet f Enhet 2011 2010 2009
Gasskraftverk % 39-57 - -
Fjernvarmeanlegg % 80-100 - -
Biokraftverk % 30-31 - -

@ Inkluderer Statkrafts andel i datterselskaper der Statkraft har majoritet.

b Installert effekt <10 MW.

¢ De felleskontrollerte kraftverkene Herdecke (Tyskland) og Karstg (Norge) er inkludert.

d Inkluderer prosjekter der investeringsbeslutning er tatt.

€ |kke fornybar produksjon omfatter gasskraft og fiernvarme basert pa fossilt brensel.

f Forholdet mellom mengde energi (elektrisitet og varme) levert til nett og mengde tilfert energi (per anlegg).

KLIMA

Utslipp av klin Enhet 2011 2010 2009

Utslipp av CO2-ekvivalenter Tonn 1 161 900 1 693 400 1 600 100
Herav fra gasskraftverk Tonn 1 068 900 1 568 000 1 516 500
Herav fra fiernvarmeverk @ Tonn 81 000 115 200 74 200
Herav fra utslipp SF6 Tonn 600 2 200 2 400
Herav fra utslipp halon Tonn 0 0 1 300
Herav fra drivstofforbruk® Tonn 8 400 4 300 1500¢
Herav fra tjenestereiserd Tonn 3000 3700 4.200¢

Utslipp av CO2-ekvivalenter f fra tilknyttede gasskraftverk Tonn 626 100 - -

Utslipp av SFe kg 25 94 105

Utslipp av halon kg 0 0 183

2 Fossil andel.

b COo-utslipp grunnet drivstofforbruk i konsernets maskinpark.
¢ SN Power og Skagerak Energi er ikke inkludert.
d Omfatter flyreiser og km-godtgjarelse for bruk av privatbil i norsk virksomhet. Fra 2010 inngar ogsa bruk av leiebil.

€ SN Power er ikke inkludert.
f Statkrafts andel.

GHG-protokollen (fra World Business Council for Sustainabile Development og World Resources Institute) fordeler klimagassutslipp i
tre typer. Type 1 omfatter direkte utslipp fra egen virksomhet. Type 2 omfatter indirekte utslipp fra innkjgpt elektrisitet og fiernvarme,
mens type 3 omfatter andre indirekte utslipp. | tabellen ovenfor er alle utslipp type 1-utslipp, unntatt tjenestereiser som er type 3.
Elektrisitetsforbruket i Statkraft er garantert fornybar, hvilket medfgrer at type 2-utslippene er null. For 2011 var konsernets type
1-utslipp 1 158 900 tonn, mens type 3-utslippene var 3000 tonn.

Relative utslipp av klin 8 Enhet 2011 2010 2009
Utslipp av CO2-e per produksjonsenhet, totalt kg/MWh 34 44 42
Utslipp av CO2-e per produksjonsenhet, gasskraft kg/MWh 368 374 383
Utslipp av CO2-e per produksjonsenhet, fiernvarme kg/MWh 101 105 82
2 Inkluderer Statkrafts andel av produksjon og direkte fossile prosessutslipp av CO2. Inkluderer ogsa Statkrafts andel av produksjon og utslipp i de
felleskontrollerte kraftverkene Herdecke (Tyskland) og Karstg (Norge).
Tildelte CO2-kvoter Enhet 2011 2010 2009
Tildelte CO2-kvoter, konsolidert virksomhet Tonn 2 001 000 2 001 000 2 001 000
Herav Norge Tonn 19 300 19 300 19 300
Herav Norden for gvrig Tonn 0 0 0
Herav Europa for gvrig Tonn 1981 700 1981 700 1981 700
Herav verden for gvrig Tonn 0 0 0
Tildelte CO2-kvoter, tilknyttet virksomheta Tonn 643 200 643 200 -
Herav Norge Tonn 161 700 161 700 -
Herav Norden for gvrig Tonn 0 0 -
Herav Europa for gvrig Tonn 481 500 481 500 -
Herav verden for gvrig Tonn 0 0 -

o

Statkrafts andel.
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NATURINNGREP OG BIOLOGISK MANGFOLD

Pavirkning @ av vassdrag Enhet 2011°¢ 2010° 2009°b
Pavirkede elver med:
Anadrom fisk Antall 45 38 38
Katadrom fisk Antall 1 - -
Pavirkede nasjonale laksevassdrag Antall 12 12 12
Pavirkede vernede vassdrag Antall 12 12 12

a Endring av vannmengde, vannivaer eller andre levevilkar for fisk.
b Inkluderer kun norske vassdrag.
¢ SN Power er ikke inkludert.

Fiskeforvaltning Enhet 2011 2010 2009
Utsetting av settefisk og smolt® Antall 935 000 872 000 957 000
Planting av rogn Antall 1 301 000 1 731 000 1 981 000

2 Inkluderer norske og svenske vassdrag, fra 2010 er ogsa Wales inkludert.
b Omfatter laks, sjggrret, grret og raye.

Radlistearter 2 Enhet 2011" 2010 2009
Rgdlistearter i omrader der Statkraft har aktiviteter Antall 40 - -
a Arter som er fgrt opp pa rgdlister administrert av nasjonale myndigheter eller [UCN.

b Registrerte radlistearter inkluderer Skagerak Energi og SN Power.

Linjenett og kabler Enhet 20112 2010 2009
Luftstrekk
Hgyspent (=1 kV) km 3 400 4 300 4 600
Lavspent (<1 kV) km 4100 4 200 4 600
Jord- og sjgkabel km 10 500 10 300° 14 100
Fjernvarmenett km 584 294 274

2 SN Power er ikke inkludert.
b Markant nedgang primeert grunnet salg av Trondheim Energi Nett.

ENERGI- OG RESSURSBRUK

Forbruk Enhet 20112 2010 2009
Elektrisitet GWh 1150 737 10932
Herav pumpekraft GWh 885 554 856
Herav elektrokjeler til fiernvarmeverk GWh 37 41 52
Herav gvrig drift GWh 227 142 185
Herav sertifisert fornybar (RECS) % 100 100 100
Energitap, trafostasjoner og linjer GWh 411" 867 829a

Fossile brensler
Naturgass, gasskraftverk Mill. Nm3 519 896 741
Fyrgass, fiernvarmeverk Tonn 6 408 12 161 7 582
Fyringsolje Tonn 5430 14 282 5248
Drivstoff ¢ Tonn 2651 1377 4654
Annet brensel
Avfall til fiernvarmeverk Tonn 199 100 165 500 174 500
Avfall til biokraftverk Tonn 245 900 301 400 -
Biobrensel Tonn 124 400 154 700 143 100
Vann e m3 2 907 600 - -

2 SN Power er ikke inkludert.

b Produksjonsenheten i Statkraft er ikke inkludert.

¢ Omfatter forbruk av drivstoff til egen maskinpark.

d SN Power og Skagerak Energi er ikke inkludert.

€ Inkluderer prosessvann (kjglevann) til gasskraftverk, biokraftverk og fiernvarmeverk.

Beholdning Enhet 2011 2010 2009
PCB i transformatoroljer og kondensatorer kg 0a 28 25a
SF6 kg 299152 29 636 30837@
Halon kg 21262 2126 1226

2 SN Power er ikke inkludert.

Statkraft har midlertidig dispensasjon fra kravet om utfasing av halon som eksplosjonsundertrykkende medium i transformatorrom.
| Statkraft Energi AS pagér preving for a erstatte halon med FE-36. Ny utfasingsplan skal deretter utarbeides.
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LUFTFORURENSNING

Utslipp til luft Enhet 2011 2010 2009
SO2 fra fiernvarmeverk Tonn &/ 48 18
NOx Tonn 1020 1 803 1132
Herav fra gasskraft Tonn 615 1473 824
Herav fra fijernvarmeverk Tonn 288 330 308
Herav fra biokraftverk Tonn 117 - -

AVFALL

Avfall Enhet 2011 2010 2009
Farlig avfall Tonn 96 743 84 257 39 6632
Herav fra avfallsforbrenning b Tonn 64 773 38014 39 355
Herav fra biokraftanlegg Tonn 31681 45 800 -
Herav annet farlig avfall Tonn 289 443 308
Annet avfall Tonn 7727 9 006 4 598a
Herav kildesortert Tonn 3895 - -
Herav restavfall Tonn 3833 - -

2 SN Power samt region Sverige og Tyskland i forretningsomradet Produksjon er ikke inkludert.
b Bestér av slagg, filterstov og filterkake.

MILJBAVVIK

Miljghendelser og -forhold Enhet 2011 2010 20092
Alvorlige miljghendelser Antall 0 0 0
Mindre alvorlige miljghendelser Antall 185 92 118
Ugnskede miljgforhold Antall 166 50 22

2 Forretningsomradet Kunder er ikke inkludert.

Definisjoner:

Alvorlig miljghendelse: En hendelse (noe som har inntruffet) som resulterer i vesentlig negativ miljgpavirkning.

Mindre alvorlig miljshendelse: En hendelse (noe som har inntruffet) som ikke resulterer i vesentlig negativ miljgpavirkning.
Ugnsket miljgforhold: Et oppdaget forhold (noe som ikke har inntruffet) med hgy eller lav miljg- eller omdgmmerisiko.

De fleste av de mindre alvorlige miljghendelsene gjaldt kortvarige brudd pa mangvreringsbestemmelsene, mindre oljeutslipp og awvik
knyttet til avfallshandtering. Disse hadde liten eller ingen miljgpavirkning.

Straffereaksjoner for brudd pa miljglovgivning Enhet 2011 2010 2009
Straffereaksjoner Antall 0 0 0
Bgter Mill. kr 0 0 0
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Verdiskaping Enhet 2011 2010 2009
Brutto driftsinntekter Mill. kr 22371 29 252 25 675
Urealiserte verdiendringer energikontrakter Mill. kr -1 098 193 -2 813
Forbruk av innkjgpte varer og tjenestera Mill. kr 7 493 9 868 9 409
Brutto verdiskaping Mill. kr 13 780 19 577 13 453
Ordineaere avskrivninger Mill. kr 3564 3205 2743
Netto verdiskaping Mill. kr 10 216 16 372 10 710
Finansinntekter Mill. kr 2015 2 060 2 060
Urealiserte verdiendringer valuta og rente Mill. kr -4 024 -1 369 5977
Resultatandel i tilknyttede selskap Mill. kr 898 766 1179
Minoritetsandeler av resultat Mill. kr 264 &1 184
Verdier til fordeling Mill. kr 8 841 17 472 19 743
2 Omfatter energikjgp, overfgringskostnader samt andre driftskostnader.
Fordeling av verdiskaping Enhet 2011 2010 2009
Ansatte
Brutto Ignn og sosiale ytelser Mill. kr 2453 2 092 2 253
Langivere/eiere
Renter Mill. kr 1630 1607 3756
Utbytte @ Mill. kr 4288 5973 3740
Skatter og avgifter® Mill. kr 4 987 6 679 6 202
Selskapet
Endring egenkapital Mill. kr -4 517 1121 3792
Fordelte verdier Mill. kr 8 841 17 472 19 743
@ Inkluderer utbytte og konsernbidrag fra Statkraft AS til Statkraft SF, samt minoriteter.
b Omfatter skattekostnad, eiendomsskatt, konsesjonsavgifter og arbeidsgiveravgift.
Skatta Enhet 2011 2010 2009
Totalt Mill. kr 3 396 3458 2372
Herav Norge Mill. kr 2 706 3016 2215
Herav Norden for gvrig Mill. kr 424 378 139
Herav Europa for gvrig Mill. kr 219 62 18
Herav verden for gvrig Mill. kr 47 2 0
@ Betalbar skatt i balansen.
Skattebidrag til norske kommuner 2 Enhet 2011 2010 2009
Totalt Mill. kr 14114 1 349,3 1 315,0
Totalt, 10 kommuner i Norge som mottar mest skattebidrag Mill. kr 673,3 659,5 664,3
Vinje kommune Mill. kr 95,9 96,5 96,5
Hemnes kommune Mill. kr 89,9 90,3 90,7
Suldal kommune Mill. kr 83,0 86,7 85,9
Rana kommune Mill. kr 75,8 77,0 78,4
Odda kommune Mill. kr 63,9 - -
Eidfijord kommune Mill. kr 57,6 56,4 56,2
Melgy kommune Mill. kr 57,0 56,3 55,4
Tokke kommune Mill. kr 55,8 56,5 55,7
Nore og Uvdal kommune Mill. kr 47,4 47,7 46,0
Luster kommune Mill. kr 46,9 47,5 47,0
Narvik kommune Mill. kr - 44,5 -
Sirdal kommune Mill. kr - - 52,6
2 Tabellen omfatter eiendomsskatt, naturressursskatt og konsesjonsavgift betalt direkte til kommunene.
Industri- og konsesjonskraft Enhet 2011 2010 2009
Industrikraft til faste priser
Solgt mengde TWh 1,0 7,9 8,8
Mindreverdi av solgt mengde Mill. kr - -2 643 -981
Konsesjonskraft til faste priser
Solgt mengde TWh 2,9 2,2 2,7
Mindreverdi av solgt mengde Mill. kr - -978 -581
Mindreverdi for industri- og konsesjonskraft er definert som estimert tap pa politisk bestemte kontrakter i forhold til spotpris.
Stgtteordninger Enhet 2011 2010 2009
Sponsoravtaler Mill. kr 27,34 24,23 26,62
Gaver til lag, foreninger og frivillige organisasjoner Mill. kr 1,61 5,02 6,16
Statkraftfondet Mill. kr 5,0 5,0 5,0

Statkraftfondet ble i 2011 tildelt Kirkens Ngdhjelp (1,5 mill. kr), Ny-Alesund symposiet p& Svalbard (1,0 mill. kr), Renewable World

(4,0 mill. kr), Norsk Folkehjelp (1,0 mill. kr), Grane neeringsutvikling (375 000 kr) og Energirad Innlandet (125 000 kr).
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Innkjgp av varer og tjenester Enhet 2011 2010 2009
Leverandgrer Antall 8 000 7 200 7 900
Innkjgp av varer og tjenester Mill. kr 6 200 5 000 4 800

KUNDER OG TILGANG TIL ELEKTRISITET

Kunder Enhet 2011 2010 2009
Strgmkunder Antall 408 000 400 000 397 000
Nettkunder Antall 181 000 181 000 275 000
Fiernvarmekunder Antall 12 000 11 000 10 000
Strembrudd Enhet 2011 2010 2009
Strgmbrudd, frekvens (SAIFI)a Indeks 1,14 - -
Strgmbrudd, gjennomsnittlig varighet (SAIDI) ® Indeks 1,55 - -

a System average interruption frequency index, malt som antall strgmbrudd per kunde i rapporteringsperioden.
b System average interruption duration index, malt som varighet av strgmbrudd per kunde i rapporteringsperioden.

MERKEVARE

Omdgmme Statkraft Enhet Mal 2011 2010 2009
Befolkning 2 % 55 54 56 63
Profesjonelle &b % 75 89 91 91

2 Prosentandel som har et meget eller ganske godt total inntrykk av selskapet. Kilde: Synovate.
b Profesjonelle miliger omfatter kommuneordfgrere og radmenn, rikspolitiske miljger, offentlig forvaltning, finansmiljger, fagmiljger og medier.

Kundetilfredshet 2 Enhet 2011 2010 2009
Trondheim Kraft Skala 0-100 59 - 66
Fjordkraft Skala 0-100 66 68 64

2 Poeng for tilfredshet i den arlige malingen Norsk Kundebarometer. Kilde: Handelshgyskolen BI.

ETIKK

Varslingssaker Enhet 2011 2010 2009
Registrerte varslingssaker 2 Antall 0 2 0
a Saker rapportert til Konsernrevisjonen.

Straffereaksjoner for brudd pa lover og forskrifter (etikk)@2  Enhet 2011 2010 2009
Straffereaksjoner Antall 0 0 0
Bgter Mill. kr 0 0 0

2 Straffereaksjoner for brudd pa lover og forskrifter knyttet til regnskapsfgring, prissamarbeid, korrupsjon og diskriminering.

MEDARBEIDERFORHOLD

Medarbeidere Enhet 2011 2010 2009
Arsverk pr 31.12 Antall 3358 3301 3378
Herav i Norge Antall 2232 2 365 2441
Herav i Norden for gvrig Antall 177 123 99
Herav i Europa for gvrig Antall 506 442 409
Herav i verden for gvrig Antall 443 371 429
Andel heltidsansatte per 31.12 % 97 97 96
Turnover?2 % 6,8 3,9 2,3
Ansiennitet
Totalt Ar 10,7 8,5 12
Blant medarbeidere som inngér i grunnlag for turnover Ar 8,3 - -
Leerlinger per 31.12 Antall 79 79 93
Traineer per 31.12 Antall 22 26 29

@ |kke inkludert pensjonering.
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Likestilling Enhet 2011 2010 2009
Kvinneandel
Totalt % 23 23 22
| Norge % 25 25 25
| Norden for gvrig % 15 19 19
| Europa for avrig % 20 20 18
| verden for gvrig % 20 18 15
Blant lederstillinger % 20 22 23a
| Norge % 24 - -
| Norden for gvrig % 3 - -
| Europa for gvrig % 15 - -
| verden for gvrig % 14 - -
| konsernledelsen % 14 14 0
| Statkrafts styre % 44 44 44
Blant nyansatte % 23 27 30a
Blant nye ledere % 16 15 23a
Blant heltidsansatte % 20 22 22a
Blant deltidsansatte % 69 75 642

2 SN Power er ikke inkludert.

Likelgnn 2 Enhet 2011 2010 2009
Blant alle medarbeidere Forhold 0,85 0,93k 0,94
| Norge Forhold 0,92 - -
| Norden for gvrig Forhold 0,95 - -
| Europa for gvrig Forhold 0,76 - -
| verden for gvrig Forhold 0,56 - -
Blant ledere Forhold 0,90 0,89° 0,92
| Norge Forhold 0,93 = -
| Norden for gvrig Forhold 0,84 - -
| Europa for gvrig Forhold 0,75 - -
| verden for gvrig Forhold 1,14 - -

2 Gjennomsnittlig lgnn for kvinner i forhold til giennomsnittlig lgnn for menn.
b Omfatter kun medarbeidere i Norge.

Statkraft som arbeidsgiver Enhet 2011 2010 2009
Tilfredshet og motivasjon blant medarbeidere 2
Resultat Skala 1 til 100, der 100 er best 72 -b 4l
Svarprosent % 83 -b 91¢
Medarbeidere som har gjennomfart
arlig medarbeidersamtale % 81 -b 89
Rangering som foretrukket arbeidsgiverd blant:
@konomistudenter Rangering 30 17 25
Teknologistudenter Rangering 7 5 5
Yrkesaktive gkonomer Rangering 12 14 17
Yrkesaktive teknologer Rangering 6 9 11

o

Fra Statkrafts interne, arlige organisasjons- og lederevaluering. Evalueringen i 2011 er ikke sammenlignbar med 2009-evalueringen. 2001-resultatene er
direkte sammenlignbare med European Employee Index 2011 (63) og European Employee Index Norge 2011 (69).

Konsernfelles undersgkelse ble ikke giennomfgrt i 2010.

¢ Fjordkraft ikke inkludert.

Rangering av Statkraft blant sistears-studenter og yrkeasaktive, som definert og malt i Universum Graduate Survey for Norge respektive Universum
Professional Survey for Norge.

o

o

Variabel Ignn (norsk virksomhet) Enhet 2011° 2010 2009

Kollektiv variabel Ignna Mill. kr 48,0 55 43,7
Andel medarbeidere inkludert i kollektiv variabel lgnn % 92 - -

Individuell variabel Ignn Mill. kr 20,0 20,8¢ 19,54
Andel medarbeidere inkludert i individuell variabel Ignn % 55 - -

@ Varierende ordninger i de ulike selskapene.

b Tyskland og Nederland er ikke inkludert.

¢ Omfatter kun ordninger i morselskapet og SN Power.

d Omfatter kun ordninger i morselskapet, SN Power og Trondheim Energi.
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HELSE OG SIKKERHET

Dgdsulykker Enhet 2011 2010 2009
Konsolidert virksomhet
Medarbeidere Antall 0 0 0
Kontraktgrer Antall 1 0 1
Tredjepart Antall 0 0 1
Tilknyttet virksomhet
Medarbeidere Antall 1 0 0
Kontraktgrer Antall 3 1 6
Tredjepart Antall 0 4 0

1 2011 omkom fire kontraktgrer og én medarbeider i Statkraftkonsernet, hvorav én kontraktgr i konsolidert virksomhet.
| konsolidert virksomhet skjedde dgdsulykken i utbyggingsprosjektet Kargi i Tyrkia. | tilknyttet virksomhet omkom tre kontraktgrer
i utvidelsesprosjektet ved Theun Hinboun (THXP) i Laos og én medarbeider i Istad-konsernet i Norge.

Skader Enhet 2011 2010 2009
Medarbeidere
Fraveersskader @ Antall 62 23 24
H1 Antall skader med fraveer per mill. arbeidstimer 4,5 3,4 3,8
Skader® Antall 137 46 53
H2 Antall skader per mill. arbeidstimer 10,0 6,8 8,4
Fraveersdager ¢ Antall 907 216 229
F Antall fraveersdager per mill. arbeidstimer 66 32 36
Kontraktgrer
Fraveersskadera Antall 79 29 19
H1 Antall skader med fraveer per mill. arbeidstimer 3,4 13,6 -
Skader® Antall 143 35 -
H2 Antall skader per mill. arbeidstimer 6,2 16,4 -
Fraveersdager ° Antall 228 245 -
F Antall fraveersdager per mill. arbeidstimer 10 115 -
Tredjepart
Alvorlige skaderd Antall 0 0 0

a Arbeidsrelaterte skader som har medfgrt fravaer utover den dagen skaden skjedde.

b Arbeidsrelaterte skader, med og uten fraveer. Inkluderer skader som medfgrer fravaer, medisinsk behandling eller alternativt arbeid.
¢ Antall dager registrert fravaer som skyldes arbeidsrelaterte skader.

d Skader som medfgrte legebehandling.

Tallene for 2011 inkluderer all virksomhet med eierskap > 20 %. Resultatene kan derfor ikke sammenlignes direkte med tidligere ar
der kun virksomhet med eierskap > 50 % er inkludert. Arsaken til nedgangen i skadefrekvens for kontraktgrer fra 2010 til 2011 antas
a veere bade et godt skadeforebyggende arbeid og en mer komplett rapportering av antall arbeidstimer.

Farlige forhold 2 og nestenulykker® Enhet 2011 2010 2009 ¢
Farlige forhold Antall 6125 4853 55974
Nestenulykker Antall 365 114 -

2 Registrerte forhold med risiko for personskade.

b Registrerte hendelser som kunne ha medfart personskade.
¢ Fjordkraft er ikke inkludert.

d Inkluderer bade farlige forhold og nestenulykker.

Tallene for 2011 inkluderer all virksomhet med eierskap > 20 %. Resultatene kan derfor ikke sammenlignes direkte med tidligere ar
der kun virksomhet med eierskap > 50 % er inkludert.

Granskinger 2 Enhet 2011 2010 2009
Gransking av dgdsulykker og ulykker med skader Antall 72 - -
Gransking av farlige forhold og nestenulykker Antall 9 - -

a Systematisk undersgkelse av hendelse med hensyn til forlgp, arsaksforhold og korrigerende tiltak.

Tallene for 2011 inkluderer all virksomhet med eierskap > 20 %.

Sykefraveer Enhet 2011 2010 2009
Sykefraveer, totalt % 3,4 3,4 3,3
Herav korttidsfraveer (til og med 16 dager) % 1,5 1,8 1,6
Herav langtidsfraveer (utover 16 dager) % 19 1,6 1,7
Straffereaksjoner for brudd pa helse- og sikkerhetslovgivning Enhet 2011 2010 2009
Straffereaksjoner Antall 0 0 0

Bgter Mill. kr 0 0 0




g2




Statkraft AS Organisasjonsnummer:
Postboks 200 Lilleaker Statkraft AS: 987 059 699
0216 Oslo

TIf.: 24 06 70 00 Internett:

Faks: 24 06 70 01 wwuw.statkraft.no
Besgksadresse:

Lilleakerveien 6

NSIAVED N HNAYL SV LAVINVIWS ‘SNIAVLSOVH ¥IANVXITV ‘XIdNVIS ‘NISE0IVI ¥ILTVM 370 ‘IONOH NVILSRIHI ‘0104  YNNIND



