FJORD LINE AS - KVARTALSRAPPORT PER 30/6-2015

Fjord Line opplever en betydelig ekning i antall gjester og har i ferste halviar 2015 hatt en
okning i antall passasjerer pi 52 % sammenlignet med forste halvar 2014. Til sammenligning
hadde Fjord Line for 2014 en ekning i antall passasjerer pa 98 % sammenlignet med 2013.

Kort om Fjord Line

Fjord Line AS ("Fjord Line") har hovedkontor i Egersund og ellers kontorer i Bergen, Stavanger,
Kristiansand, Langesund, Sandefjord, Stromstad og Hirtshals. Selskapet har en modeme og
kostnadseffektiv tonnasje bestdende av fire skip som drifter tre ruter mellom Norge og Danmark og
en rute mellom Norge og Sverige. Alle fire skip seiler under dansk flagg.

I 1.halvdr 2015 har Fjord Line fraktet ca. 422.500 passasjerer, 125.600 biler og 21.200 trailere
mellom Norge og EU. @kningene fra 1.halvar 2014 p& henholdsvis 52 %, 53 % og 19 % lover godt
med hensyn til selskapets forretningsstrategi for de kommende ér.

Skipet MS Oslofjord som ble bygget i 1993 gjennomgikk en omfattende ombygging ved verftet STX
Rauma (Finland) ferste halvar 2014. Skipet ble - pa den internasjonale "Ferry Shipping Conferance" i
april 2015 - hedret med "The Shippax Award " for beste skipsdesign i 2014 for den imponerende
ombygging fra nattferge til en topp moderne dagferge. MS Oslofjord er skreddersydd til ruten mellom
Sandefjord og Stromstad og ble satt i drift som selskapets farste skip pa ruten den 20. 06. 2014.

Den hurtiggiende katamaranen HSC Fjord Cat ble bygget i 1998 og betjener ruten mellom
Kristiansand — Hirtshals 1 sommersesongen. Skipet tilbyr den hurtigste fergerforbindelse mellom
Norge og Danmark med en overfartstid pd kun 2 timer og 15 minutter.

De to nye cruisefergene MS Stavangerfjord og MS Bergensfjord ble levert i henholdsvis 2013 og
2014 og drifter ruten mellom Bergen — Stavanger — Hirtshals — Langesund. Skipene, som er tilnsermet
identiske, er begge utstyrt med drivstoffeffektive «single fuel» LNG-motorer, hvilket medferer at
utslipp av miljeskadelige stoffer er tilnermet eliminert. Som folge av sin svart miljevennlige profil
vant MS Stavangerfjord pris for "Beste energieffektivitet" pa Nor Shipping konferansen i 2013.
Skipet er ogsd hedret med "The Shippax Award" for beste skipsdesign i 2013, i tillegg til & motta en
miljepris for 4 ha introdusert den sterste cruisefergen i verden som utelukkende drives med flytende
naturgass (LNG). Prisene ble overrakt pa den internasjonale "Ferry Shipping Conferance" i 2014. MS
Bergensfjord ble 1 2014 hedret som "Ship of the year" under "Danish Maritime Fair". MS
Bergensfjord og MS Stavangerfjord tronet i 1.kvartal 2015 gverst som de mest miljgvennlige skip pé
verdensportalen "Environmental Ship Index".

Redegjorelse for regnskap per 30.06.2015

Rapporten for ferste halvdr 2015, bestdende av komprimert resultat, balanse, Kontantstrem og
informasjon fra ledelsen er basert pd IFRS prinsipper.

Driften per 30.06.2015

Fjord Line har opplevd en betydelig vekst i antall passasjerer og cargoenheter etter at man fra og med
den 17.03.2014 har tilbudt daglige avganger i fast rutemenster fra havnene, Bergen — Stavanger —
Hirthals — Langesund. Fjord Line har ogsé gradvis vunnet markedsandeler p& den nyoppstartede ruten
Sandefjord — Strémstad. Det har veert forholdsvis god regularitet for skipene vére i forste halvar 2015,
dog har vi spesielt p&d ruten Sandefjord-Stremstad hatt flere kanselleringer grunnet darlig var i
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Lkvartal 2015. I 2 kvartal har vi hatt to hendelser av teknisk karakter pa Fjord Cat som har medfort
forholdsvis mange kanselleringer i dette kvartalet.

Det samorske forbudet mot 4 bunkre LNG til skip med passasjerer ombord ble i 2014 opphevet
hvilket medferte at Fjord Line kunne bunkre LNG i Risavika Havn. Grunnet forsinkelser hos LNG
leveranderen med oppfering av infrastruktur for bunkring har bunkringstiden vart vesentlig lengre
enn planlagt og deler av bunkringen har funnet sted i Hirtshals Havn. Den lange bunkringstiden har
medfort at skipene har holdt heyere hastighet for & kunne holde seilingsplanen og derved hatt
vesentlig hayere LNG forbruk enn beregnet. LNG infrastrukturen i Risavika Havn kom pa plass i
slutten av mars 2015 — over ett ar forsinket. Bunkringstiden er etter dette redusert fra 15 til 4 timer
per uke hvilket ogsd har medfert en normalisering av bunkersforbruket.

Selskapet har hatt en toff oppstart pa ruten Sandefjord — Stremstad hvor Fjord Line har blitt mett med
massiv motstand fra konkurrenten Color Line. Fjord Line har klaget Color Line og Sandefjord
Kommune inn for ESA for brudd pd konkurransereglene. Etter 4 ha innhentet mer enn 4000
dokumentsider fra Color Line, Sandefjord kommunne og Stromstad kommune, &pnet ESA den 5.
mars 2015 formell etterforskning mot bade Color Line og Sandefjord kommune. Dette er andre gang
pé kort tid ESA etterforsker Color Line for brudd pa konkurransereglene pa ruten Sandefjord-
Stromstad. Forrige etterforskning resulterte den 14.122011 i at ESA ilaColor Line en bot p& om lag
MNOK 150 for konkurranserettsstridig adferden pé ruten. Dette er den storste boten noensinne utmalt
av ESA. Fjord Line har tatt ut seksmal mot Sandefjord kommune og Color Line for ulovlig tildeling
av seilingstider i Sandefjord. Saken er berammet til 4 uker for Sandefjord tingrett hosten 2015. Fjord
Line har ogs4 tatt ut forliksklage mot Color Line for obstruksjon av Fjord Lines etablering. Fjord Line
har lidt store tap som folger av obstruksjonshandlingene selskapet har blitt utsatt for pa denne ruten.
(se ogsa "Forhold etter balansedagen” nedenfor)

Resultat per 30.06.2015

1.halvér er tradisjonelt et svakt halvar innenfor fergebransjen, og historisk sett har Fjord Line som
hovedregel drevet med underskudd i dette halvaret. 1.halvr 2015 er intet unntak i si maéte.

Konsernets driftsinntekter per 30.06.2015 utgjer MNOK 364,3 mot MNOK 282 i samme halvér
2014. Veksten skyldes hovedsakelig oppstart av ruten Sandefjord-Stromstad, samt innfasing av ny
tonnasje som har medfert gkte inntekter bade pé passasjer- og cargosiden.

Konsemets driftskostnader per 30.06.2015 utgjer MNOK 386,2 mot MNOK 349,4 i samme halvir
2014. Okningen skyldes i hovedsak oppstart av ruten Sandefjord — Stromstad samt innfasingen av ny
tonnasje.

EBITDA per 30.06.2015 viser et underskudd pd MNOK 22, mot et tilsvarende underskudd p4 MNOK
67,5 1 samme halvar 2014.

Driftsresultatet (EBIT) per 30.06.2015 viser et underskudd pA MNOK 97,4, mot et tilsvarende
underskudd pd MNOK 107,5 i 2014. Avskrivningene er gkt fra MNOK 40,1 i 1.halvar 2014 til

MNOK 75,5 i 1.halvér 2015, hovedsakelig som en konsekvens av innfasingen av ny tonnasje.

Konsernets finansposter utgjorde et underskudd pdA MNOK 41,9 per 30.06.2015, mot et tilsvarende
underskudd pd MNOK 8,3 i 2014.

Resultat for skatt per 30.06.2015 ble et underskudd p4 MNOK 139,3, mot et tilsvarende underskudd
pd MNOK 115,9 i samme halvér 2014.

L_6546858 V5 26.08.15 202088-020



Resultat etter skatt per 30.06.2015 ble et underskudd paA MNOK 139, mot et tilsvarende underskudd
pd MNOK 83,11 2014.

Fjord Line AS (morselskapet) fikk et underskudd for skatt p& MNOK 176,4 per 30.06.2015, mot et
tilsvarende underskudd p4 MNOK 120,6 i samme halvér 2014.

Selskaps- og konsernregnskapet per 30.06.2015 er pavirket negativt av driften av ruten Sandefjord —
Strémstad. Etter at det ble kjent at Fjord Line skulle starte opp ruten Sandefjord — Stromstad i
konkurranse med Color Line, ble selskapet mett med massive mottiltak fra sistnevnte. Color Line
forsgkte gjennom et intensivt press mot havnene i Sandefjord og Strémstad & stenge Fjord Line ute
fra tilgang til kommersielt akseptable avgangstider pa ruten.

Fjord Line har i 1.halvdr 2015 bokfert et tap pa ca. MNOK 44 pa denne ruten. Nér en justerer for
dette tapet ser en at EBITDA pé de ovrige linjene er betydelig forbedret i forhold til 1.halvér 2014.

Styret er ikke tilfreds med resultatet per 30.06.2015.

Kontantstrem 2015

Konsernets likvide beholdning er redusert med MNOK 5,2 i 1.halvar 2015. Tilsvarende ble likvide
midler skt med MNOK 20,4 i 1.halvar 2014.

Reduksjonen fremkommer som folger:

Kontantstrom fra operasjonelle aktiviteter: MNOK 135,5 (MNOK 12,6 per 30.06.2014)
Kontantstrem fra investeringsaktiviteter: MNOK -40,8 (MNOK — 1 161,3 per 30.06.2014)
Kontantstrem fra finansieringsaktiviteter: MNOK -99,9 (MNOK 1 169,3 per 30.06.2014)

Balanse og likviditet

Konsernets totalbalanse per 30.06.2015 utgjer MNOK 3 195,1 mot MNOK 3 127 per 30.06.2014.
Fjord Line AS (morselskapet) totalbalanse er pa sin side MNOK 2 796,3 per 30.06.2015 mot MNOK
3 008,4 per 30.06.2014. Omleggingen til IFRS prinsipper medferer ekte skipsverdier og dermed gkt
totalbalanse i konsernregnskapet. Netto rentebaerende gjeld utgjorde MNOK 2 205,2, mot MNOK 2
134 per 30.06.2014.

Konsemets regnskapsmessige egenkapital utgjor MNOK 594,4 per 30.06.2015, mot en
regnskapsmessig egenkapital pA MNOK 626,7 etter NGAAP per 30.06.2014. Meglervurderinger som
er innhentet vedrerende skipene vére viser at det ligger store merverdier i skipene sammenlignet med
balanseforte verdier. Disse merverdiene reflekteres ikke i regnskapstallene, men er sentrale for
forstéelsen av konsernets reelle egenkapital per 30.06.2015. Skipene er verdsatt i EURO og ut fra
takstene er skipenes samlede reelle verdi per 30.06.2015 ca. MNOK 337 heyere enn bokfort verdi.

Konsernets likvide midler per 30.06.2015 utgjorde MNOK 113,1 inklusive en ubenyttet trekkfasilitet
pd MNOK 15.

Utsatt skattefordel er bdde i konsernregnskapet og selskapsregnskapet bokfort med en verdi pa
MNOK 50. Denne verdien er per 31.12.2014 av forsiktighetshensyn nedskrevet med i overkant av
MNOK 200 og utgjer dermed en betydelig potensiell merverdi i forhold til bokfert egenkapital. Fjord
Line forventer en betydelig forbedring i lennsomheten etter innarbeiding av ny tonnasje og ny
rutestruktur. Konsernets langsiktige prognoser tilsier at skatteposisjonen i Fjord Line vil bli utnyttet
over skipenes levetid.
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Konsernet har per 30.06.2015 rentebaerende gjeld pA MNOK 2 205,2. Av dette utgjer 1an i EUR/DKK
MNOK 1 9035,2. Konsernet er dermed eksponert for renteendringer og valutarisiko pa disse l&nene.
Risikoen er imidlertid delvis eliminert ved at deler av gjelden er sikret gjennom fastrenteavtale, samt
at Fjord Line har deler av sine inntekter i EUR. Fjord Line AS' rentebarende gjeld utgjor per
30.06.2015 MNOK 2 185.

Konsernet er videre 1 en viss grad utsatt for valutarisiko gjennom at bade innkjep og inntekter foregér
sd vel i EUR, NOK som DKK. Videre er konsernet eksponert for svingninger i kursen pa USD
gjennom innkjep av bunkers. Konsernet er ogsa eksponert for generelle svingninger i bunkersprisene.

Fjord Line har fokus pad diversifisert langsiktig og forutsigbar finansiering. For 4 styrke
likviditetssituasjonen samt og bedre rammebetingelser ble det i fjerde kvartal 2014 gjennomfert en
rettet emisjon pa MNOK 110 i tillegg til at selskapet har restrukturert finansiering til gode
betingelser.

Konsemnets hovedmaélsetting er a sikre lonnsomhet og opprettholde konstnadseffektiv drift. Fjord Line
arbeider malrettet for 4 bedre lonnsomheten med sterkt fokus pd konkurransemessige rammevilkér,
kostnads- og  rasjonaliseringsprogram. Selskapet  har  derfor  gjennomfert et
kostnadsbesparelsesprogram i1 fjerde  kvartal 2014 pd MNOK 75 pr 4r
Kostnadsbesparelsesprogrammet har som forventet gitt effekt fra og med 01.01.2015. Konsernet
forventer positive effekter av selskapets investeringer i ny og moderne flite hvor man har hatt heyt
fokus pa implementere miljovennlige, fremtidsrettede losninger som overstiger de internasjonale
miljeutslippskravene fra 01.01.2015. I 2015 er det iverksatt et inntektsekningsprogram som vi etter
hvert ser resultater av, og som forventes 4 bidra til en fortsatt kraftig inntekstvekst for Fjord Line.

Konsemnet forventer et resultat for 2015 som blir betydelig bedre enn i 2014. Dette som en
konsekvens av at all innfasing av nye skip og ruter nd er gjennomfort og at vi nd fér helarsseiling pa
alle ruter. Dette vil 1 seg selv gi en betydelig inntektsekning, samtidig som engangskostnadene
relatert til innfasingen av nye skip og ruter nd er lagt bak oss. Dog er selskapet fortsatt i en
omstillingsfase, og dette kombinert med den uavklarte situasjonen rundt Sandefjordslinjen gjor at
Fjord Line forventer underskudd ogsé i 2015.

Forhold etter balansedagen

Etter 4 ha gjennomfert flere rettsmeklingsmeater i perioden juni til august inngikk Fjord Line,
Sandefjord kommune og Color Line rettsforlik den 24.08.2015. Rettsforliket innebaerer at Fjord Lines
morgenavgang fra Sandefjord flyttes fra 06:45 til 08:30, ettermiddagsavgangen flyttes fra 13:00 til
15:20, samt at Fjord Lines gis rett til fergevirksomhet fra Sandefjord havn til utlepet av 2025.
Rettsforliket regulerer ogsa tilgang til infrastruktur i bade Sandefjord og Stremstad. Som del av
rettsforliket vil Fjord Line trekke sine seksmal mot Color Line samt sgksmaélet mot Color Line og
Sandefjord kommune som skulle starte i Sandefjord tingrett den 14.09.15. Rettsforliket innehar to
vilkér for at det skal bli effektivt. Det ene vilkaret er at rettsforliket innen 29. 08.2015 m4 godkjennes
av formannskapet i1 Sandefjord kommune. Det andre vilkéret er at ESA enten avgir en sdkalt "prima
facie" aksept til "commitment” basert pa innholdet i rettsforliket eller henlegger den pagiende
etterforskning mot Color Line og Sandefjord kommune. Frist for avklaring fra ESA er av partene satt
til 10.09.2015.

Fjord Line har for evrig hatt gode gkning i trafikkvolum i juli og august méned 2015 sammenlignet
med samme maneder 2014
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Vedlegg:

Resultatregnskap, balanse og kontantstromanalyse for Fjord Line og Fjord Line-konsernet per
30.06.2015.

Ledelsens erklaering per 30.06.2015.
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ERKLARING FRA LEDELSEN

Vi erklarer med dette folgende:

a) At delrsregnskapet pr 30.06.2015 etter var beste overbevisning er utarbeidet i samsvar med
gjeldende regnskapsstandarder og at opplysningene i regnskapet gir ett rettvisende bilde av
foretakets og konsernets eiendeler, gjeld, finansielle stilling og resultat som helhet, samt at

b) Kovartalsrapporten pr 30.06.2015 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 stir overfor i neste regnskapsperiode.

Egersund, 31/august 2015

e

RigKard Terhblom Svein Ege
Adm.direkter Okonomidirektor
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