STYRETS ARSBERETNING 2014

Fjord Line AS

OM KONSERNET

Fjord Line AS ("Fjord Line") er morselskap til Fjord Line Danmark A/S, de fire skipseiende
selskapene Fjord Skipsholding | - IV A/S, Fjord Line Gmbh ogTravelserver AS. Konsernet

har hovedkontor i Egersund, Norge.

Fjord Line — som er en voksende akter innen europesik naerskipsfart (Short Sea Shipping) —
har en moderne og kostnadseffektiv tonnasje bestaende av fire dansk flaggede skip som
opererer tre ruter mellom Norge og Danmark samt en rute meliom Norge og Sverige.
Konsernet sysselsatte i 2014 gjennomsnittlig 589 arsverk i Skandinavia.

Effektiv sjetransport er viktig blant annet for europeisk industri, handel og reiseliv. For a
mete disse markedene har Fjord Line satset bade pa transportsegmentet ved 4 tilby effektiv
transport mellom Bergen — Stavanger — Hirtshals, Kristiansand — Hirtshals, Langesund —
Hirtshals og Sandefjord — Stremstad, i tillegg til & tilby haykvalitetscruise meliom Bergen —
Stavanger — Hirtshals og Langesund. Fjord Lines hovedmarked er fra gammelt av det
norske vestlandet, men selskapet har i 2014 ogsa opplevd en betydelig okning i
gstlandsmarkedet med passasjerer og cargo ut fra havnene i Sandefjord og Landesund.

Konsernet har i 2014 fullfert et firedrig nybygg- og ombyggingsprogram som inkluderer
levering av de to nye cruisefergene MS Stavangerfjord og MS Bergensfiord, samt
ombygging av MS Oslofjord. Den forste av de nye cruisefergene, MS Stavangerfjord, ble
levert og satt i drift i 2013, mens sosterskipet MS Bergensfjord ble levert i februar 2014 og
satt i drift den p&felgende méaned. MS Oslofjord ble satt i drift i ny rute mellom Sandefjord og

Strémstad den 20. juni 2014.

Nybyggings- og ombyggingsprogrammet har fert til en betydelig trafikkakning i forhold til
tidligere ar. |1 2014 har Fjord Line fraktet omlag 876.000 passasjerer, 267.000 biler og
50.000 trailere mellom Norge og EU. En gkning fra 2013 pa henholdsvis 98 %, 89 % og 113
% lover godt med hensyn til forretningsstrategien for de kommende &r.

TONNASJE

Skipet MS Oslofjord, som ble bygget i 1993, gjennomgikk en omfattende ombygging ved
verftet STX Rauma (Finland) farste 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 Strémstad og ble satt i drift som

selskapets farste skip pa ruten den 20. juni 2014.

Den hurtiggdende katamaranen HSC Fjord Cat ble bygget i 1998 og betjener ruten meliom
Kristiansand og Hirtshals i sommersesongen. Skipet tilbyr den hurtigste fergerforbindelse
mellom Norge og Danmark med en overfartstid pa 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 tilneermet identiske, er begge utstyrt med drivstoffeffektive «single fuel»
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LNG-motorer, hvilket medfarer at utslipp av miljgskadelige stoffer er tilnsermet eliminert.
Som fglge av sin sveert miligvennlige profil vant MS Stavangerfjord pris for "Beste
energieffektivitet" pd Nor Shipping konferansen i 2013. Skipet er ogsa hedret med "The
Shippax Award" for beste skipsdesign i 2013, i tillegg til & motta en miljgpris for & 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 i 2014 hedret som "Ship of the year" under "Danish Maritime
Fair". MS Bergensfiord og MS Stavangerfiord tronet i 2014 gverst som de mest
miljgvennlige skip i verden pa verdensportalen "Environmental Ship Index".

DRIFTEN 1 2014

Fjord Line har opplevd en betydelig vekst i antall passasjerer og cargoenheter etter at man
fra og med den 17. mars 2014 har tilbudt daglige avganger i fast rutemanster fra havnene,
Bergen, Stavanger, Hirthals og Langesund. Fjord Line har ogsa gradvis vunnet
markedsandler p& den nyoppstartede ruten Sandefjord — Strémstad hvor man seerlig i siste
del av fierdekvartal merket en gkning som fglge av en tredje daglig avgang tur/retur

Sandefjord - Stromstad.

Det har veert god regularitet for samtlige skip i 2014. Dette er en vesentlig forbedring
sammenlignet med situasjonen i 2013 hvor selskapet opplevde en del "barnesykdommer"
ved innfasingen av MS Stavangerfiord. Mangler ved skipsleveransene for bade MS
Stavangerfjord og MS Bergensfjord har imidlertid medfert at skipene har vaert gjennom tre
garantidokker i 2014 noe som har pafert selskapet store inntektstap for de aktuelle perioder.

Det seernorske forbudet mot & bunkre LNG til skip med passasjerer ombord ble i 2014
opphevet hvilket har medfert at Fjord Line siden mars 2014 har bunkret LNG i Risavika
Havn. Grunnet forsinkelser hos LNG leverandgren med oppfering av infrastruktur for
bunkring, har bunkringstiden veert vesentlig lengre enn planiagt. Den lange bunkringstiden
har medfert at skipene har holdt hgyere hastighet for & kunne holde seilingsplanen og
derved hatt vesentlig hayere LNG forbruk enn beregnet. LNG infrastrukturen kom pa plass i

slutten av mars 2015 ~ over ett ar forsinket.

Selskapet har hatt en teff oppstart pa ruten Sandefijord — Stremstad hvor Fjord Line har blitt
mott med massiv motstand fra konkurrenten Color Line. Fjord Line har klaget Color Line og
Sandefjord Kommune inn for ESA for brudd pa konkurransereglene. Etter & ha innhentet
mer enn 4000 sider med dokumenter fra Color Line, Sandefjord kommunne og Stromstad
kommune, vedtok ESAs gverste organ den 5. mars 2015 at det skulle apnes formell
etterforskning mot bade Color Line og Sandefjord kommune. Dette er andre gang pa kort
tid ESA gjennomfarer en etterforskning mot Color Line for brudd pa konkurransereglene i
forbindelse med forsek pa & unnga konkurranse péa ruten Sandefjord — Strémstad. Den 14
desember 2011 ila ESA Color Line en bot pa MEUR 18,8 for konkurranserettsstridig
adferden pa ruten. Dette er den sterste boten noensinne utmalt av ESA. Fjord Line har ogsa
tatt ut seksmal mot Sandefjord kommune og Color Line for ulovlig tildeling av seilingstider i
Sandefjord. Saken er berammet til 4 uker i Sandefjord tingrett hasten 2015. Fjord Line har
videre tatt ut forliksklage mot Color Line for dette rederiets obstruksjon av Fjord Lines
etablering. Fjord Line har lidt store tap som falger av obstruksjonshandiingene selskapet har

blitt utsatt for pa denne ruten.

Rickard Ternblom tiltradte som ny konsernsjef i Fjord Line per 1. januar 2015.
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ARSREGNSKAPET
Regnskapsprinsipp

Fjord Line AS er et norsk aksjeselskap. Konsernregnskapet presenteres i samsvar med
NGAAP (Norwegian Gererally Accepted Accounting Principles). Fra og med 2015 vil
arsregnskapet for konsernet presenteres i samsvar med IFRS (International Financial

Reporting Standards).
Konsernets- og morselskapets resuitat

Konsernets driftsinntekter ble MNOK 771,5 mot MNOK 442,7 i 2013. Veksten skyldes
hovedsakelig innfasing av ny tonnasje og oppstart av nye ruter som har medfert gkte
inntekter bade pa passasjer- og cargosiden. Konsernets driftskostnader eks. avskrivninger
ble MNOK 816,5 mot MNOK 474,4 i 2013. @kningen skyldes i hovedsak oppstart av ruten
Sandefjord — Strodmstad samt innfasingen av ny tonnasje og er sterkt pavirket av
engangskostnader relatert til dette.

EBITDA i 2014 viser underskudd pa MNOK 45, mot et tilsvarende underskudd pa MNOK
31,7 i 2013. Driftsresultatet (EBIT) i 2014 viser et underskudd pa MNOK 161,1, mot et
tilsvarende underskudd pa MNOK 102,9 i 2013. Videre utgjorde konsernets finansposter et
regnskapsmessig underskudd pa pa MNOK 85,3 i 2014, mot et tilsvarende underskudd pa
MNOK 29,8 i 2013. Inkludert i dette er et valutatap pa ca MNOK 150 relatert til 1an i
EURO/DKK. MNOK 140 av dette tapet er imidlertid kompensert gjennom valutagevinst pa
konserninterne lan i DKK til datterselskaper.

Resultat for skatt per i 2014 ble et underskudd pa MNOK 246,4 mot et tilsvarende
underskudd pd MNOK 132,7 i 2013. Resultat etter skatt per 31.12.2014 ble et underskudd
pa MNOK 370,2 mot et tilsvarende underskudd pa MNOK 85,1 2013.

Fjord Line AS (morseiskapet) resultat fgr skatt var negativt med MNOK 243 i 2014, mens
selskapet hadde et tilsvarende underskudd pa MNOK 180,4 i 2013. Fjord Line AS
regnskapsmessige underskudd pa MNOK 366 etter skatt foreslas dekket med overfaring fra
annen egenkapital. Den regnskapsmessige egenkapitalen i morselskapet utgjer etter dette

MNOK 392,6.

Konsernet har akkumulert grunnlag for utsatt skattefordel pa MNOK 934,7, som tilsier en
utsatt skattefordel (27%) pa MNOK 252,4 ved full balansefering. Utsatt skattefordel blir
balansefart i den grad det kan sannsynliggjeres at denne kan benyttes. Styret har av
forsiktighetshensyn, sammenholdt med kravene i NRS(F) Resultatskatt for oppfering av
utsatt skattefordel, redusert balansefart utsatt skattefordel tii MNOK 50,1.

Den underliggende driften har veert tilfredstillende og regnskapstallene for 2014 ma etter
styrets syn sees pa bakgrunn av de ekstraordinaere forholdene som forekom i 2014.
Selskapet har for gvrig iverksatt tiltak for & gke omsetningen per reisende passasjer. Det ble
i 2014 ogsa iverksatt et kostnadskutt program pa MNOK 75. Det forventes positiv effekt fra

disse tiltak med virkning fra 1. januar 2015.

Selskaps- og konsernregnskapet per 31.12.2014 er pavirket negativt av engangskostnader
relatert til klargjering av MS Bergensfjord, samt trening og oppleering av mannskap far
skipet ble satt i drift. Tilsvarende engangskostnader er ogsa belastet regnskapet i
forbindelse med leveringen av MS Oslofjord. Skipet ble levert i slutten av mai 2014 og det
ble deretter brukt tre uker pa & klargjere skipet frem mot oppstart 20. juni. Selskapet har
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ogsa hatt betydelige engangskostnader bade i Sandefjord og Stremstad relatert til oppstart
av ny rute. Samlede kostnadsfarte engangskostnader relatert til klargjgring av disse to

skipene utgjer ca. MNOK 10.

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 forsokte gjennom et intensivt press mot havnene i Sandefjord og Stromstad & stenge
Fjord Line ute fra tilgang til kommersielt akseptable avgangstider pa ruten. Styret ansa det
derfor helt nedvendig & engasjere juridisk ekspertise for a forsvare egne kommersielle
interesser. Regnskapet for 2014 er belastet med betydelige juridiske kostnader i
starrelsesorden MNOK 20 relatert til apningen av linjen Sandefjord — Stromstad.

Selskaps- og konsernregnskapet er ogsa pavirket negativt av engangskostnader relatert il
oppstart og klargjering av MS Bergensfjord. Skipet ble levert i februar 2014 og det ble
deretter brukt en maned pa & klargjare skipet for dette ble satt i drift i mars 2014.

Videre er selskaps- og konsernregnskapet pavirket negativt av at MS Bergensfijord og MS
Stavangerfiord har gjennomgatt tre garantidokkinger i 2014 relatert til mangler ved
opprinnelig leveranse av skipene. Manglene er na utbedret og det vil ikke veere behov for
dokking av skipene i 2015. Utover det er tallene ogsa pavirket av at MS Oslofjord kom i drift
ca. tre uker senere enn opprinnelig planlagt, grunnet forsinket leveranse fra STX Rauma.

Oppsummert gir engangskostnader og inntektstap relatert til garantidokkinger og forsinket
leveranse fra STX Rauma i 2014 en negativ likviditetseffekt pa MNOK 119, mens den
regnskapsmessig negative effekt av de samme hendelser er MNOK 89. Regnskapsmessig
tap pa linjen Sandefjord - Strémstad utgjer ca. MNOK 85 relatert til driften av denne linjen i
2015 hvorav MNOK 25 er engangskostnader. Utover det ble oppstarten pa ruten ca 1 mnd.
forsinket i forhold til opprinnelig plan, noe som har medfart et estimert tapt bidrag pa MNOK

15.

Videre har Fjord Line i lgpet av 2014 bokfort markedsfgringskostnader av engangskarakter
relatert til oppstart av nye ruter og innfasing av nye skip pa i sterrelsesorden MNOK 20.

Til tross for alle ovennevnte forhold, har ogsa konsernets driftsinntekter okt fra MNOK 442,7
i 2013 til MNOK 771,5 i 2014. Inntektsakningen har primeert sammenheng med oppstart av
ny rute Sandefjord-Streamstad sommeren 2014 og innfasingen av MS Bergensfjord i mars

2014.

Kontantstrom

Konsernets likvide beholdning er skt med MNOK 16,5 i 2014. Tilsvarende ble likvide midler
okt med MNOK 47,4 i 2013.

@kningen fremkommer som falger:

Kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter: MNOK — 180,7 (MNOK 43,9 per 31.12.2013)
Kontantstrem fra investeringsaktiviteter: MNOK — 1 218,4 (MNOK -995,3 per 31.12.2013)
Kontantstrem fra finansieringsaktiviteter: MNOK 1 415,7 (MNOK 998,8 per 31.12.2013)
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Balanse og finansiering

Konsernets totalbalanse per 31. desember 2014 utgjer MNOK 3 243,1 mot MNOK 1 998,5
per 31. desember 2013. Fjord Line AS (morselskapet) totalbalanse er pa sin side

MNOK 3 013,7 per 31. desember 2014 mot MNOK 1 902,6 per 31. desember 2013. Veksten
skyldes i all hovedsak investeringene i nye skip, samt finansieringen av disse. Netto
rentebaerende gjeld utgjorde MNOK 2 329,6 mot MNOK 1 150,7 i 2013.

Konsernets regnskapsmessige egenkapital utgjgr MNOK 581,4 per 31.12.2014, mot en
regnskapsmessig egenkapital pa4 MNOK 572,1 per 31.12.2013. Meglervurderinger som er
innhentet vedrerende MS Stavangerfjord og MS Bergensfjord viser at det ligger store
merverdier i skipene sammenlignet med balansefarte verdier. Disse merverdiene reflekteres
ikke i regnskapstallene, men er sentrale for forstaelsen av konsernets reelle egenkapital per
31.12.2014. Skipene er verdsatt i EURO og ut fra takstene er skipenes samlede reelle verdi
per 31.12.2014 ca. MNOK 497,8 hgyere enn bokfart verdi.

Videre er bokfart egenkapital i konsemet negativt pavirket av valutatap pa MNOK 150
relatert til Ian i EURO/DKK. Dette urealiserte tapet bar ogsa ses i sammenheng med gkning
av merverdiene i skipene som av regnskapslovmessige hensyn ikke kan bokfgres.

Konsernets likvide midler per 31.12.2014 utgjorde MNOK 113,1 inklusive en ubenyttet
trekkfasilitet pa MNOK 15.

Fijord Line har i 1. halvar 2014 gjennomfert en emisjon pa MNOK 130 for & styrke
konsernets egenkapital og likviditetssituasjon. Utover dette har selskapet i 3. kvartal 2014
solgt en andel av eget obligasjonsian pa MNOK 75 og har derigjennom styrket

likviditetssituasjonen tilsvarende.

Videre har selskapet i juli 2014 refinansiert lan pa MEUR 124 giennom Den europeiske
investeringsbank til meget gunstige betingelser og har giennom denne refinansieringen

redusert fremtidige rentekostnader.

For a styrke likviditetssituasjonen ytterligere har selskapet i fierde kvartal gjennomfart
folgende prosesser:

e Emisjon pd MNOK 110 i ny egenkapital gjennom kontantinnskudd er giennomfeart i

desember 2014.
* Lapetiden pa obligasjonslanet er forlenget med to ar. Nytt forfall pa lanet er i februar

2018.
» Avdragsprofilen for lanene fra Eksportkreditt Norge, European Investment Bank,

Finish Export Credit, Sparebanken Vest og SpareBank 1 SMN er endret med virkning
fra januar 2015. Arlige avdrag for de neste fire ar er redusert med 40 prosent.

Kravene til finansielle ngkkeltall er ogsa redusert.
e Et program for kostnadsbesparelser p4 MNOK 75 per ar er gjennomfert i 4. kvartal

2014.

Fjord Line konsernet har per 31.12.2014 en tilfredsstillende likviditetssituasjon.
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Eierforhold

Konsernets starste aksjonzerer per 31. desember 2014 var falgende:

Kontrari AS 49,0 %
Kontrazi AS 24,8 %
Camy Holding 55 %
Westcap AS 4,7 %
Skagen Vekst 25%
Bernt Mykjaland 1.7%
dvrige 11,8 %

Finansiell risiko

Konsernet har per 31. desember 2014 rentebzerende gjeld pa MNOK 2 329,6. Av dette
utgjer lan i EUR/DKK MNOK 2 010,2. Konsernet er dermed eksponert for renteendringer og
valutarisiko pa disse lanene. 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' rentebzerende gjeld utgjer ved arsskiftet MNOK 2 298,3.

Konsernet er videre i en viss grad utsatt for valutarisiko gjennom at bade innkjop og utgifter
foregar sa vel i EUR, NOK som DKK. Videre er konsernet eksponert for svingninger i kursen
pa USD gjennom innkjgp av bunkers. Konsernet er ogsa eksponert for generelle
svingninger i bunkersprisene. Konsernet vurderer Igpende hensiktsmessigheten av
eventuelle finansielle instrumenter for & redusere denne risikoen.

Konsemet har pr 31.12.2014 finansielle lanecovenants knyttet til likviditet, samt bokfart- og
verdijustert egenkapital. Selskapets styre og ledelse overvaker de finansielle lanecovenants
lepende, og per 31.12.14 hadde selskapet tilfredsstillende positiv margin. Konsernet hadde
ogsa tilfredsstillende positiv margin inn i farste kvartal 2015. Marginen vil vaere gjenstand
for svingninger knyttet til en rekke finansielle forhold, i saerhet utviklingen av underliggende
drift og valutakurser for omregning av selskapets eiendeler og gjeld. Dersom forholdene
skulle tilsi det, vil styret iverksette tiitak for & styrke konsernets evne til 3 tilfredsstille de

finansielle lanecovenants.

Fjord Line har fokus pa diversifisert langsiktig og forutsigbar finansiering. For a styrke
likviditetssituasjonen samt og bedre rammebetingelser er det i fierde kvartal gjiennomfart en
rettet emisjon pa MNOK 110 i tillegg til at selskapet har restrukturert finansiering til gode

betingelser.

Konsernets hovedmalsetting er & sikre lannsomhet og opprettholde konstnadseffektiv drift.
Fiord Line arbeider malrettet for & bedre lgnnsomheten med sterkt fokus pa
konkurransemessige rammevilkar, kostnads- og rasjonaliseringsprogram. Selskapet har
derfor gjennomfart et kostnadsbesparelsesprogram i fierde kvartal 2014 pa MNOK 75 per
ar. Det forventes at kostnadsbesparelsesprogrammet skal vise resultat fra og med 1. januar
2015. Fjord Line har vesentlige inntekter fra tax-free-handel om bord pa skipene og vil
kunne bli negativt pavirket av eventuelle fremtidige lovendringer som begrenser omfanget
av dagens tax-free-handel. Konsernet har lgpende fokus pa aktuelle risikoforhold.

Markedsrisikoen for selskapet vurderes som begrenset da malgruppen utgjer et stort antall
og variert type kunder.
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Fremtidsutsikter

Implementering av nye fremtidsrettede skip pa Vestlands- og @stlandslinjen, samt
opprettelsen av en ny rute mellom Sandefjord og Strgmstad, har preget konsernets
virksomhet i 2014 ved at man har sikret gkt regularitet og frekvens pa samtlige ruter.
Daglige seilinger til samme tid i alle havner er enklere & huske for passasjerene og
innebeerer gkt attraktivitet for transport- og cargokunder. Dette har gitt stordriftsfordeler bade

for Fjord Line og for kundene.

Med vesentlig sterre kapasitet og med daglige avganger fra alle havner, har Fjord Line
opplevd en betydelig skning i cargovolumet (113% wokning sammenlignet med 2013). Det
forventes at denne utviklingen vil fortsette fremover. Til grunn for denne vurderingen ligger
0gsa at godstransport langs sjeveien er vesentlig mer miljigvennlig enn andre transportveier,
ikke minst nar transporten drives med flytende naturgass (LNG). Det antas at avgiftsregimet
i ekende grad vil hensynta dette. Fjord Line har ogsa opplevd en betydelig vekst i antall
passasjerer (98% wkning sammenlignet med 2013) etter innferingen av de daglige

seilingene.

Fjord Line har i 2014 satset pa apningen av ruten Sandefjord—Stremstad, samt viderefgrt
satsingen pa ruten Kristiansand — Hirtshals. Pa ruten Sandefijord-Stremstad er selskapet i
en oppstartsfase og ser — blant annet grunnet manglende allokering av lovlige seilingstider —
at det vil ta noe tid a opparbeide tilfredsstillende markedsandeler.

I 2014 har det palapt betydelige engangskostnader relatert til innfasing og markedsfaring av
tre nye skip og to nye ruter. Som en konsekvens av dette har Fjord Line hatt et betydelig
underskudd i 2014. Utover det har forsinkelsen med oppfering av infrastruktur i Risavika
Havn medfert en betydelig ekstra likviditetsmessig utfordring da bunkers er en stor
utgiftspost og forsinkelsen har medfart betydelig okt LNG forbruk gjennom hele aret.

Oppstartskostnadene vil imidlertid etter styrets vurdering i det alt vesentlige vaere begrenset
til 2014 og det forventes at man er i rute i henhold til opprinnelig forretningsplan nar alle nye

linjer er innfaset i 2015.

Det er styrets oppfatning at Fjord Line gjennom den offensive satsingen med nye skip og ny
rutestruktur vil utvikle et konkurransedyktig og fremtidsrettet konsept til glede bade for
kundene og aksjonaerene. Det faktum at MS Stavangerfjord og MS Bergensfjord na betjener
bade Vestlands- og @stlandslinjen med daglige avganger, gjer at Fjord Line vil oppna en
kostnadseffektiv drift. Innfasing av de nye skip og ruter er giennomfert i 2014 og selskapet
vil i 2015 ha helarsseiling pa alle ruter noe som vil gi en betydelig inntektsgkning.

Konsernet forventer ogsa positive effekter av selskapets innvesteringer i ny og moderne
flate hvor man har hatt hayt fokus pa implementere miljgvennlige, fremtidsrettede I@sninger
som overstiger de internasjonale miljgutslippskravene fra 1. janaur 2015.

Styret forventer pa denne bakgrunn en betydelig forbedring av Iennsomheten i konsernet
etter innfasing av de nye skipene og etter at alle ruter er innarbeidet i markedet i 2015 og
forventer et resultat for 2015 som blir betydelig bedre enn i 2014. Styret ser optimistisk pa

konsernets framtidsutsikter.
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Fortsatt drift

Gjennom det firearige nybygg- og ombyggingsprogrammet med tilhgrende opprettelse av ny
rutestruktur har Fjord Line foretatt en betydelig utvidelse av sin virksomhet.

Selskapet har i 2014 hatt store engangskostnader forbundet med denne
virksomhetsomleggingen, men disse er i all hovedsak et avsluttet kapittel nd nar selskapet i
2015 for farste ar har alle fire skip i drift for & betjene de respektive ruter giennom hele
kalenderaret. Fra & veere i en ekspansjonsfase har konsernet na fullt fokus pa optimalisering
og forbedring av driften samt & bedre konsernets topp- og bunnlinje. Dette vil - i
kombinasjon med ovennevnte refinansiering av langsikrig gjeld - gi vesentlig forbedret
lennsomhet fremover enn hva som har veert tilfelle i ekspansjonsfasen.

I samsvar med regnskapsloven § 3-3a bekreftes det at forutsetningen for fortsatt drift er lagt
til grunn ved utarbeidelsen av regnskapet for 2014.

LIKESTILLING/DISKRIMINERING

Per 31. desember 2014 hadde konsernet 740 ansatte, hvorav 468 menn 0g 272 kvinner.
Fjord Line hadde pa sin side 272 ansatte, hvorav 168 menn og 104 kvinner. Det arbeides
kontinuerlig med & unngé diskriminering bade for ansatte og at man ved nyansettelser ikke
driver forskjellsbehandling p& bakgrunn av kjenn, alder, etnisitet etc.

Av konsernets toppledelse pa ni ansatte er en kvinne. Styret i Fjord Line bestar av fem
menn. Styret har ut fra en vurdering av antall ansatte og stillingskategorier ikke funnet det
nedvendig & iverksette spesielle tiltak med hensyn p3 likestilling, men har kontinuerlig fokus

pa dette temaet.

ANSATTE OG HMS

Arbeidsmiljget i konsernet oppfattes som godt og det har i 2014 ikke vaert behov for &
iverksette nye tiltak av betydning for arbeidsmiljget. Konsernets sykefravaer er lavt. Det har

ikke forekommet ulykker med personskader av betydning i 2014.

Sjg- og landansatte gjennomfarer regelmessige sikkerhets- 0og beredskapsgvelser som
inkluderer livbat- og evakueringsgvelser og det gjennomfares regelmessige funksjonstester
av redningsutstyr ombord pa skipene.

Et viktig fokusomrade for Fjord Line er & ake tilfredsheten blant de reisende. De ansatte har
giennomgatt et "JA"-serviceprogram basert pa selskapets verdier: handlekraft, ansvar,

respekt og engasjement.

YTRE MILJQ

Fjord Line har stort fokus pa og tilstreber at konsernet til enhver tid skal drives i samsvar
med gjeldende nasjonalt og internasjonalt regelverk.

Selskapet driver en virksomhet som i utgangspunktet medfarer forurensning av det ytre
miljo. Det har ikke forekommet ukontrollerte utslipp til luft eller sj@ i 2014. Selskapet
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forholder seg til gjeldende lover og regler pa omradet og gnsker & minimalisere forurensing
blant annet gjennom tiltak som reduserer utslipp av NOx. | denne sammenheng medfarer
innfasingen av de to nye cruisefergene at utslipp av miljgskadelige stoffer til uft 0og vann er
minimale pa Vestlands- og @stlandsruten og vesentlig lavere enn hva som er tillatt etter
dagens regelverk. Disse to nye cruisefergene fremstar som de mest miljgvennlige av sitt

slag og skipene har mottatt flere internasjonale miljgpriser.

Fjord Line har ogsa i Iapet av 2014 installert landstreamanlegg i forbindelse med MS
Oslofjord sitt nattleie pa4 Thoreya i Sandefjord. Dette tiltaket medferer betydelige

reduksjoner i utslipp til luft.

Egersund, 29. mai 2015

(\WAWW\’\ A\ \.\VS

Peter Fralich ’ Frode Teigen
Styreformann Styremediem

K i, Todas 24/\.(/1 WAL
Kristian Falnes o-Lennart Thorbjarnsson
Styremedlem tyremediem

Rickéard Ternblom
Adml.direktar
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Fjord Line - Regnskap

Resultatregnskap
Morselskap Morselskap Note (1.000 NOK) Note Konsern Konsern
2013 2014 2014 2013
Driftsinntekter:
381 859 732 883 14,19 Salgsinntekter 14,18 737 571 383632
23 625 33428 14, 20 Andre driftsinntekter 14, 19, 20 33933 59 106
405 484 766 310 14 Sum driftsinntekter 14 771 504 442 738
Driftskostnader:
26 352 57 860 Varekost 57 860 26 352
40356 64 149 17 Lonnskostnader 15 283 678 163 078
8452 4072 1,2 Avskrivninger p varige driftsmidler og immaterielle eiendeler 1,2,17 116 072 71 196
27376 19570 21 Sarskilte markeds- og juridiske kostmader 21 19 570 27 376
460 353 868376  3,6,7.17 Andre driftskostnader 3,6,7,15 455412 257 654
562 888 1014 027 Sum driftskostnader 932 592 545 656
-157 404 -247 717 Driftsresultat -161 088 -102 918
Finansposter:
21022 64 428 18 Renteinntekter 2574 5514
0 0 4 Nedskrivning aksjer i datterselskap g 0
12 664 49612 4,11 Inntekt investering i datterselskap 0 0
-4 648 -20 006 18 Konsernintern garantikostnad 0 0
42 052 146 343 9, 16, Andre finansinntekter 4,16 148 606 45129
-35679 -85 690 16 Rentekostnader 2,13 -86 294 -17 247
-58 406 -149 991 9,16 Andre fi kostnad 4 -150 186 -63 206
-22 995 4 696 Netto fi -85 300 -29 809
-180 400 =243 021 Ordinzrt resultat for skatt -246 387 -132 727
-47179 122 966 15 Skattekostnad pi ordinzert resultat 12 123 875 47 642
-133 221 -365 987 Ordinzrt resultat etter skatt -376 262 -85 085
-133 221 -365 987 Arsresultat -370 262 -85 085
Resultatfordeling konsern:
Majoritetenes resultatandel -370 096 -85 171
Ikke-kontrollerende interessers resultatandel -166 86
Sum -376 262 -85 085
Disponering av resultatet (morselskapet):
-133 221 -365 987 Overfaring annen egenkapital



Fjord Line - Balanse pr 31. desember

(1.000 NOK)
Morselskap Morselskap Note EIENDELER Note Konsern Konsern
2013 2014 2014 2013
Anleggsmidler
Immaterielle eiendeler
0 0 Goodwill 1,17 147 394
12 345 10 384 1 WEB-prosijekt, konseptutvikling o.a 1 11388 13262
172966 50 000 15 Utsatt skattefordel 12 50 136 173 594
185311 60 384 Sum i ielle eiendeler 61671 187 249
Varige driftsmidler
0 0 2 Skip 2 2843272 1276 349
1442 8 456 2 Bygg/anlegg og skip under tilvirkning 2 78279 292 325
4 569 7008 2 Pikostninger, periodisk vedlikehold pd skip o.a. 2 72623 62 523
6011 15 464 2 Sum varige driftsmidler 2 2994174 1631197
Finansielle anleggsmidler
887972 980 248 4 Investeringer i datterselskap 0 0
713 892 1774339 11,17 Finansielle fordringer 15 2582 1627
50 50 5 Ovrige i inger 5 50 50
1601914 2754637 Sum finausielle anleggsmidl 2632 1677
1793 236 2830 485 Sum anleggsmidler 3058477 1820 124
Omlepsmidler
7016 8102 6 Varebeholdning 6 8 Bd4 7 830
Fordringer
13716 38 934 7 Kundefordringer 7 40 120 15383
10 449 26 595 11 Konsernmellomvzerende 4 0
5802 17993 8,19 Andre kortsiktige fordringer 8. 18 37 660 13 550
29 967 83522 Sum fordringer 77780 88 932
Investeringer

0 0 18 Markedsbaserte aksjer 16 ¢ 0
0 1] 18 Andre finansielle instrumenter 16 0 0
0 1] Sum investeringer 0 0
72362 91572 10 Bankinnskudd, kontanter o.. 9 98 063 81 566
109 345 183 196 Sum omle dler 184 686 178 328
1902 582 3013 681 Sum ciendeler 3243 163 1998452




Fjord Line - Balanse pr 31. desember

(1.000 NOK)
Mor Mor EGENKAPITAL OG GJELD Note Konsern Konsern
2013 2014 2014 2013
EGENKAPITAL
[nnskutt egenkapital
399 426 363880 12,13 Aksjekapital 10, L1 363 880 399 426
-10 -10 12 Egne aksjer 10 -10 -10
0 18 384 12 Overkurs 10 18 384 0
399415 382253 12 Sum innskutt egenkapital 10 382 253 399 415
Opptjent egenkapital
120770 10 302 12 Annen egenkapital 10 197 588 171013
0 0 Ikke-kontrollerende interesser 10, 17 1 534 | 704
120 770 10 302 12 Sum opptjent egenkapital 1] 199 123 172 713
520 185 392 555 12 Sum egenkapital 10 581 376 572 129
GJELD
Langsiktig gjeld/langsiktige avsetninger
0 0 Leasinggjeld 2,13 12 630 10630
217878 289 401 16 Obligasjonsgjeld 13 289 401 217878
903 466 2008 871 16 Langsiktig gjeld til kredittinstitusjoner o.a. 13 2027 599 922 155
47 500 38 333 19 Uopptjent inntekt 18 38 333 47 500
15 700 98 510 20 Mottatt tilskudd, ikke resultatfart 20 98 510 15700
3608 4 354 17 Pensjonsforplikielse 15 4354 3 608
1 188 152 2439 469 Sum langsiktig gjeld/Tangsiktige a ing 2470 827 1217471
Kortsiktig gjeld

0 0 Gjeld til kredittinstitusjoner 685 0
45712 34 368 Leverandergjeld 36 192 117011
0 1] 15 Betalbar skatt 12 0 636
2 530 3771 Sky!dige offentlige avgifter 4542 3737
79 098 25723 It Konsemmellomverende (1] 0
66 906 117 796 16 Annen korisiktig geld 16 149 542 87 469
194 245 181 658 Sum kortsiktig gjeld 1940 960 208 852
1382 397 2621 127 Sum gjeld 2661 788 1426 324
1902 582 3013 681 Sum cgenkapital og gjeld 3243 163 1 998 452
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Regnskapsprinsipper - Fjord Line AS (morselskap)

Arsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapsloven og god regnskapsskikk.

Salgsinntekter
Inntektsfaring ved salg av varer skjer pd leveringstidspunktet. Med leveringstidspunktet menes tidspunktet for

overgang av det vesentligste av risiko og kontroll kiyttet til det leverte. Tjenester, herunder salg av reise og
godstransport, inntektsferes i takt med utfarelsen. Eventuell andel av salgsinntekter som knytter seg til
fremtidige serviceytelser o.1. balansefores som uopptjent inntekt ved salget, og inntektsferes deretter i takt med

levering av ytelsene.

Klassifisering og vurdering av balanseposter
Eiendeler bestemt til varig eie eller bruk er klassifisert som anleggsmidler. Eiendeler som er tilknyttet

varekretslopet er klassifisert som omlepsmidler. Fordringer klassifiseres som omlepsmidler hvis de skal
tilbakebetales innen ett ar etter utbetalingstidspunktet. For gjeld er analoge kriterier lagt til grunn.
Omlepsmidler vurderes til laveste av anskaffelseskost og virkelig verdi. Kortsiktig gjeld balansefores til
nominelt belop pa etableringstidspunktet.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost. Varige anleggsmidler som forringes i verdi avskrives lineart over
forventet pkonomisk levetid. Anleggsmidlene nedskrives til virkelig verdi ved verdifall som forventes ikke &
vare forbigiende. Nedskrivningen reverseres i den utstrekning grunnlaget for nedskrivningen ikke lenger er

tilstede.
Langsiktig gjeld balansefores til nominelt belop pé etableringstidspunktet.

Immaterielle eiendeler
Utgifter til immaterielle eiendeler er balansefert i den utstrekning det er ansett som sannsynlig at de fremtidige

gkonomiske fordelene knyttet til eiendelen vil tilflyte selskapet og man har kommet frem til en palitelig maling
av anskaffelseskost for eiendelen.

Varige driftsmidler
Varige driftsmidler balansefares og avskrives linezrt over driftsmidlenes forventede levetid dersom de har antatt

levetid over 3 4r og har en kostpris som overstiger NOK 15 000. Vedlikehold av driftsmidler kostnadsferes
lgpende under driftskostnader. Pakostninger eller forbedringer tillegges driftsmidlets kostpris og avskrives i takt
med driftsmidlet. Skillet mellom vedlikehold og pakostning/forbedring fastsettes under hensyntagen til
driftsmidlets stand ved kjeop av driftsmidlet.

Leasing
En leieavtale klassifiseres som finansiell eller operasjonell i samsvar med den enkelte avtalens reelle innhold.

Dersom det vesentligste av skonomisk risiko og kontroll knyttet til det underliggende leicobjekt er gatt over pa
leietaker klassifiseres avtalen som finansiell. Andre leieavtaler kiassifiseres som operasjonelle.

Driftsmidler i leieavtaler vurdert som finansiell leasing aktiveres i balansen til verdien av vederlaget i leieavtalen
og avskrives som varige driftsmidler. Avdragsdelen av leieforpliktelsen vises som langsiktig gjeld. Forpliktelsen
reduseres med betalt leie etter fradrag for beregnet rentekostnad.

For avtaler som klassifiseres som operasjonell behandles leiebetalingene som en driftskostnad som fordeles

systematisk over hele leieperioden.

Datterselskaper, tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet

Datterselskaper, tilknyttede selskaper og felles kontrollert virksomhet er vurdert etter kostmetoden i
selskapsregnskapet. Investeringen er vurdert til anskaffelseskost for aksjene med mindre nedskrivning har vart
nedvendig. Utbytte fra datterselskapene inntektsfores i den grad akkumulert utbytte overstiger akkumulert

resultat i eierperioden.



Varebeholdninger
Lager av innkjepte varer er verdsatt til laveste av anskaffelseskost etter FIFO-prinsippet og virkelig verdi. Det

foretas nedskriving ved eventuell paregnelig ukurans.

Kundefordringer
Kundefordringer og andre fordringer er oppfart i balansen til palydende etter fradrag for avsetning til forventet

tap. Avsetning til tap gjeres pa grunnlag av individuelle vurderinger av de enkelte fordringene.

Kortsiktige plasseringer
Kortsiktige plasseringer (aksjer, terminkontrakter og eventuelle andre derivater vurdert som omlepsmidler) anses

som handelsportefolje og vurderes til virkelig verdi pa balansedagen. Urealisert gevinst/tap resultatferes under
finansposter. Mottatt utbytte og andre utdelinger inntektsfores som annen finansinntekt.

Valuta
Pengeposter i utenlandsk valuta er vurdert etter kursen ved regnskapsérets slutt, nér sikringsbokfering ikke

legges til grunn. Fra og med 2011 gikk man bort fra sikringsbokfering av langsiktig gjeld i Euro. Ytterligere
informasjon fremgér av noteopplysninger.

Skatt
Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter bade periodens betalbare skat og endring i utsatt skatt/utsatt

skattefordel. Maksimal utsatt skattefordel er beregnet ut fra 27% av samlet grunnlag av de midlertidige
forskjeller som eksisterer mellom regnskapsmessige og skattemessige verdier ved utgangen av regnskapsdaret,
samt ligningsmessig underskudd til fremfering. Utsatt skattefordel balansefores i den grad det forventes at
fremforbart skattemessig underskudd og andre posisjoner kommer til fremtidig anvendelse. Ytterligere

informasjon fremgar av noteopplysninger.

Opsjoner til ansatte
Ved tildeling av opsjoner til ansatte foretas det en verdiberegning av opsjonene pa tildelingstidspunktet.

Beregnet belep kostnadsfores som lonn over lopetiden, med egenkapital som motpost.

Tilskudd
Tilskudd fra NOx-fondet inntektsfores gjennom sammenstilling med merkostnader konsernet har blitt pafert som

folge av tiltaket. Ytterligere informasjon om regnskapsmessig behandling og tallmessige effekter fremgdr av
noteopplysninger.

Pensjoner
Ved innskuddsplaner betaler selskapet innskudd til et forsikringsselskap. Selskapet har ingen ytterligere

betalingsforpliktelse etter at innskuddene er betalt. Innskuddene regnskapsfares som lennskostnad.

En ytelsesplan er en pensjonsordning som ikke er en innskuddsplan. Typisk er en ytelsesplan en pensjonsordning
som definerer en pensjonsutbetaling som en ansatt vil motta ved pensjonering. Pensjonsutbetalingen er normalt
avhengig av flere faktorer, som alder, antall &r i selskapet og lenn. Den balanseforte forpliktelsen knyttet til

ytelsesplaner er naverdien av de definerte ytelsene pa balansedagen.

Kontantstremoppstilling
Kontantstremoppstillingen er utarbeidet etter den indirekte metoden. Ved bruk av den indirekte metoden

rapporteres kontantstremmene brutto fra investerings- og finansieringsaktiviteter, mens det regnskapsmessige
resultat avstemmes mot netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter. Kontanter og kontantekvivalenter

omfatter kontanter og bankinnskudd.



Nate | Immatericlle ciendeler - morselskap

(Tall i TNOK)

Konsept-
Immaterielle utvikling og| Ovrige Sum
eiendeler under| markeds- immaterielle immaterielle
tilvirkning] WEB-prosjekt prosjek del iendel
Anskaflelseskost 31.12.2013 2272 5851 7525 2330 17978
Fenligatihe prosjekter 2014 22712 0 [ 22712 0
Annen tilgang 2014 0 902, 187 572 1661
Avgang 2014 0 0 0 2072 2072
Anskaffelseskost 31.12,2014 0 6753 7712 3102 17567
Akkumulerte nedskrivninger 31.12.2013 [ 601 4916 116 5633
Akkumulernte avskrivninger 31.12.2013 0 0 0 0 [
Balansefort verdi 31.12.2013 2272 5250 2609 2214 12 345
Akkumulente nedskrivainger 31.12,2014 0 0 0 0 0
Akkumulerte avskrivninger 31.12.2014 0 1253 5516 414 7183
Balansefort verdi 31.12,2014 0 5 500 2196 2688 10 384
Arets avskrivainger 0 652 600 298 1550
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 0
]_Su.m kostnad avskrivninger og nedskriviinger 2014 0 652 600, 298 1550
WEB-prosjektet gjelder utviklingskostnader relatert il utvikling av nye nettsider, inklusiv ny grafisk profil og kobling til bookingsystemet.
Balanseforing i 2014 gjelder videreutvikling og lansering av nye WEB sider som ble iansert i 2015. WEB-prosjektet avskrives over 10 r.
Utvikling av underholdningskonsept om bord pé skipene avskrives over 2,5 4r.
Balansefort verdi knyttet til underholdningskonsept pr 31.12,2014 er TNOK 600 (TNOK 1.200 pr 31.12.2013)
@vrige immaterielle eiendeler bestdr blant annet av utvikling av nakkelkortsystem som er instaltert om bord p&
skipene MS Bergensfjord og MS Stavangerfjord. Avskrivningstiden her er 10 ar.
Note ? Varige deiftsmidlers movseliap L [ NS ==l Tl
Inventar,
ombygging| Utstyr skip,
leide lokaler, innvendig
Terminal]  maskiner pi ombygging| Anlegg under Sum varige
Varige driftsmidier (tall i tabellen oppeitt | TNOK) Risavika land 0.a. skip o. utferelse| driftsmidfer
Anskaffelseskost 31,.12.2013 289 4449 7114 1307 13159
Tilgang kjop 35 10652 1177 8344 20208
A 0 0 0 -8 233 -8233
Anshalfelseskost 31.12,2014 324 15101 8291 1418 25134
Akkumulerte nedskrivainger 31.12.2013 154 0 0 0 154
Akkumulerte avskrivinger 31.12.2013 0 2865 4129 0 6994
Balansefort verdi 31.12.2013 135 1584 2985 1307 6011
Aklumulerte nedskrivainger 31.12.20(4 0 0 0 0 o
Akkumulerte avskrivainger 31.12.2014 185 4347 5138 0 9670
Balansefort verdi 31.12. 2014 139 10754 3153 1418 15 464
Arets avskrivninger 3 1 482 1 009 0 2522
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 0
Avskrivningstid (ferdigstilte driftsmidler) 10 &r 3-104r 3-10 &r
Avsknivningsplan Linesr| Linezr Line®r

Ombygging leide lokaler

Det eri 2014 balansefart TNOK 6.999 knyttet til ombygging o. av leide kontorer, lagerfasiliteter og kaifasiliteter i Sandefjord.

Avskrivningstiden her er 5-10 4r. Avskrivningene er pibegynt 1 2014.

Anlegg under utfarelse

Fjord Line AS har inngitt avtale om bygging av en LNG-tank i Hirtshals. Tanken skal fungere som back-up til eksisterende tankanlegg

og vil muliggjere gassfyllinger uten bruk av tankbiler.

Tanken ferdigstilles i lapet av 2015, og vil i sin helhet bli overdradd til Fjord Line Danmark A/S.




Note 3 Leickostuwader o transaksjoner med nserstiende - norsolskap.

Kostnadsfort lele av ikke balansefarte driftsmidler for 2014 og 2013 (operasjonell lease)

(Tall i TNOK)
K dsfert K dsfart
Driftsmiddel leie 2014 leie 2013
Leie maskiner og driftslasore 12933 7541
Leie lokaler *) 10245 6931
Leie skip, inklusiv mannskap 466 591 237043
*) Leickostnad [okaler: For 2014 er det kostnadsfort TNOK 1.067 i leiekostnad Kl selskap kontrollert av eiere (TNOK 635 i 2013).
Leievilkdrene er markedsmessige,
Styreformannen er partner i advokatselskapet Wikborg Rein, som er Fjord Line AS® primere advokatforbindelse.
Prisingen av advokatjenestene Wikborg Rein uttarer for Fjord Line AS er p4 markedsmessige vilkar,
Styrefor styreh: fak av Wikborg Rein.
Note 4 Investeringer [ dutterselskap - morselskap
(Tall i TNOK)
Investeringene i d Iskap es etter k den
R K ige verdier fremk denfor (tall i TNOK)
Kapital-
Batansefort Balansefort utvidelse i
Aunsk.-  Forretnings- Eierandel/ verdl verdi datterselskap {

Datterselskap tidspunkt kontor stemmeandel Kostpris 31.12.2013 31.12.2014 2014
Fjord Line Danmark A/S 2006 Danmark 100 % 1 1 1 0
Fjord Skibsholding I A/S 2007 Danmark 100 % 268 986 224 986 224 986 0
Fjord Skibsholding 1T A/S 2008 Danmark 100 % 150 362 109 849 109 849 0
Fjord Skibsholding Il A/S 2010 Danmark 100 % 310368 310 368 310368 0
Fjord Skibsholding IV A/S 2010 Danmark 100 % 240 566 240 566 332842 92276
Fjord Line GmbH 2008 Tyskland 100 % 201 201 201 4]
Travelserver AS 2011 Norge 51 % 2000 2000 2000 0
SUM 972 484 887971 980 247 92 276
Inntekt investering i datterselskap 2014
Fjord Line AS har i 2014 regnskapsfort utbytte avsatt i Fjord Skibsholding I A/S, Fjord Skipsholding I A/S, Fjord Skibsholding III A/S
og Fjord Skibsholding IV A/S som vist nedenfor (FSH I, FSH IL FSH I og FSH IV).
Utbytte for 2014 ligger innenfor regnskapsmessig resultat i 2014 for selskapene.
Det er ikke foretatt nedskrivning av aksjepostene i 2014.

FSH 1 FSHII FSH ITT FSHIV SUM
Total utbytteavsetning 2014 4361 11219 23981 9552 49612
Inntektsfart i Fjord Line AS 2014 4861 1219 23981 9 552 49 612
Reduksjon balansefort verdi investering pga utbytte 0 0 0 0 0
Inntekt investering i datterselskap 2013
Fjord Line AS har i 2013 regnskapsfart utbytte avsatt i FSH-selskapene som vist
Utbytte for 2013 ligger innenfor regnskapsmessig resultat i 2013 for selskapene.

FSH I FSHII FSH III SUM
Total utbytteavsetning 2013 5810 4744 2110 12 664
Inntektsfort i Fjord Line AS 2013 5810 4744 2110 12 664
Reduksjon balansefort verdi investering pga utbytte 0 0 0

Bakgrunn for differense mellom kostpris og balansefort verdi av aksjene i FSH I og FSH II:
Aksjene i FSH I ble i 2008 nedskrevet med TNOK 20 291.
12009 ble aksjene i FSH I nedskrevet med TNOK 39 246 og aksjene i FSH II nedskrevet med TNOK 8.000

12009 ble i tillegg TNOK 4.754 i utbytte fra FSH I og TNOK 12 222 i utbytte fra FSH II fort som reduksjon i balansefart verdi aksjer.

Note S Investeringer | ovrige aksjer/andeler - morselskap

Fjord Line AS kjopte i lapet av 2010 aksjer for TNOK 50 i Visit Sorlandet AS. Etter 2010 har det ikke veert tilgang eller avgang.
Investeringen er fort etter kostmetoden. Det er ikke foretatt nedskrivning verken i 2014 eller 2013.



Note 6 Vareheholdninger op kostad deivstoff - morselskap

(Tall i TNOK)

2014 2013
Drivstoff 3363 3311
Varer for videresalg t 829 1050
Anpet, inkiusiv veimerker, nekkelkort 0.2 2910 2 655
Sum varelager til anskaffelseskost 31.12. 8102 7016
Nedskrivning for ukurans 31.12, 0 0
Sum bokfert verdi av varelager 31.12. 8102 7016
Kostnader knyttet til drivstoff er klassifisert som andre drift deri kap
For 2014 utgjer dette TNOK 190.647 (TNOK 123.16712013)
(Tall i TNOK)

2014 2013
Kundefordringer til pdlydende 31.12. 39530 14099
Delkred: ing 31.12. -596 -383
Balansefort verdi kundefordringer 31.12. 38934 13 716
Arets endring i delkredereavsetning 213 47
Arets konstaterte tap pd fordringer. 841 259
Innk pd tidligere avsk fordringer -23 -15
K dsfort tap pa fordringer 1031 291
Tap p4 fordringer inogér i posten "andre driftsk der” i | kap

I kundefordringer pr 31.12.2014 inngdr ogsé fordringer pd TNOK 9.049 knyttet til avregning av tax-free salg om bord pa skipene

(Tall i TNOK)

Andre fordringer 2014 2013
Refusjouer fra offentlige myndigh inkl tilgodeh de mva *) 16 284 4579
Forskuddsbetalte kostnader o.1 1709 1223
Andre fordringer 31.12. 17993 5802

*) Sefskapet har pr 31.12.2014 balansefart TNOK 16.069 i merverdiavgift til gode.

(Tall i TNOK)

Andre finansinntekter og andre finanskostnader bestér av folgende:

Andre fInansinntekter 2014 2013
Valutagevinst konserninterne 1n, jf note 11 140 364 38034
Ovrig valutagevinst 5896 4018
Ehrige finansinniekier 83 0
Sum 146 343 42 052
Andre finanskostnader 2014 2013
Valutatap, inklusiv langsiktig lin i Euro 149 991 58 002
Ehmige fi kostnader 0 a04
Sum 149 991 58 406

(Tall i TNOK)

2014 2013

Bundne skattetrekksmidler pr. 31.12, utgjer: 1697 1320
Skattetrekksmidlene er plassert pi egne bankkonti.



Note 11_Konsernmellomvaerende - morselskap

(Tall i TNOK)
Eiendeler - kortsiktige poster: 2014 2013
Fordringer pa datterselskap knyttet til drift m.v 26 595 10 449
Sum 26 595 10 449
Gjeld - kortsiktige poster:

Netto gjeld til datterselskap knyttet til deift, inkl fratrekk utbytte *) 25723 79 098
Sum 25723 79 098
Netto kortslktig konsernmellomvzrende pr 31.12 for Fjord Line AS 8§72 -68 649

Eiendeler - langsiktige poster

Fjord Line AS har pr 31.12.2013 langsiktige fordringer pi de danske datterselskapene pa
til sammen TNOK 1.769.988 (TNOK 712,265 pr 31,12.2013),
Belepct er klassifisert som finansielle anleggsmidler. Linene er i DKK og renteberegnes (jf note 18),
Valutagevinst pa disse ldnene var TNOK 140,364 i 2014 (TNOK 38.034 i 2013), jf note 10
Det er ikke fastsatt konkret avdragsplan for 1dnene, men datterselskapene vil benytte fii likviditet til tilbakebetaling.
Det er foretatt avdragsbetaling i 2013 og 2014.

*) Utby ing i datter

Datterselskapene FSH I, FSH Il og FSH Il hadde pr 31.12.2013 til sammen avsatt TNOK 12.664 i utbytte til Fjord Linc AS, jf note 4.

Dette belapet ble motregnet mot gjeld og inngikk i netto konsermnmellomvaerende pr 31.12.2013.
For 2014 er tilsvarende utbytteavsetning for FSH I, FSH II, FSH Il og FSH IV samlet TNOK 49.612, som
er motregnet mot gjeld og inngér i netto konsernmellomverende pr 31,12,2014,

(Tall i TNOK)
Annen

Arets endring i egenkapital Aksjekapital  Egre aksjer Overkurs egenkapital Sum
Egenkapital 31.12,2013 399 426 -10 0 120 769 520 185
Emisjon juni 2014 - gjeldskonvertering 42558 0 851l 51069
Emisjon juni 2014 - kontantinnskudd 65 775 0 13155 78 930
Kapitalnedsetteise september 2014 -253879 0 0 253879 0
Kapitalutvidelse d ber 2014- ke kudd 110 000 0 0 110 000
Emisjonskostnader 2014 0 0 -3283 0 -3283
Arsresultat 2014 0 i 0 -365 987 -365 987
Andre endringer *) 0 0 0 1641 1641
Egenkapital 31.122014 363 880 -10 18 383 10 302 392 555

*) K¢ dsfaring ansatteop

Aksjekapitalen er pd NOK 363.879.575 pr 31,12.2014, og bestir av 145.551.810 aksjer pdlydende NOK 2,50. Alle aksjer har like rettigheter.

Oversikt over de sterste aksjonszrene pr 31.12.2014

Eierandel
Kontrari AS 49,0 %
Kontrazi AS 248 %
Camy Holding AS 5.5%
Westcap AS 4,7%
Skagen Vekst 2,5%
Bemt Mykjaland 1,7%
Ovrige, inklusiv egne aksjer *) 11,8 %
Sum 100,0 %

*) Fjord Line AS har pr 31.12.2014 til sammen 764 egne aksjer.



Note 14 Driftsinntehiter - orselshap

(Tall i TNOK)
Driftsinntekter fordelt pa inntektsomrider 2014 2013
Billettinntekter 322823 191053
Salgsinntekter 0,a om bord 256 325 1136
Cargoinntekter 151 436 77552
Tilskudd fra NOx-fondet - se ogsd note 20 30135 22500
Annet 5591 3063
Sum 766 310 405 484
Note 15 Skatt - morselskap
(Tall i TNOK)
Beregning av utsatt skatt/utsatt skattefordel

Endringer Sum
Oversikt over midlertidige forskjeller 31.12.2013 01.01.2014 01.01.2014 31.12.2014 Endring
Anleggsmidler -16 719 0 -16 719 -12483 -4 236
Fordringer -383 0 -383 -596 213
Regnsk i i 0.4 -24 150 0 -24 150 -109414 85264
Gevinst/tapskonto 32904 0 32904 26323 6581
Andre forskjeller 0 0 0 1] 0
Sum -8 348 0 -8348 -96 170 87 822
Fremfarbart underskudd -632 268 0 -632 268 -838 041 205773
Grunnlag utsatt skatt (-utsutt skattefordel) -640 616 0 -640) 616 -934 211 293 595
27% av grunnl 172966 0 -172 966 -252237 79271
Balansefart utsatt skatt (-uisatt skattefordel) -172 966 0 -172 966 -50 000 122 966
Ikke-balansefart utsatt skattefordel 0 0 0 -202 237 -202 237

Fjord Line AS har akkumulert grunnlag for utsatt skattefordel pd MNOK 9342, som tilsier en utsatt skattefordel (27 %) pi MNOK 252,2. Styret har

av forsiktighetshensyn, holdt med kravene i NRS(F) resuliatskatt for oppforing av utsatt sk del, redusert balansefirt utsatt sk
tilt MNOK 50

Skattemessig resuitat 2014 2013
Regaskapsmessig resultat for skatt -243 021 -180 400
Ulbytte fra datterselskap, ikke skattepliktig 49612 -12 664
Andre permanente forskjeller 680 237
R ig k ds i 164} i 451
Endring midlettidige forsijeller 87822 24503
Emisjonsk dex, fort mot kapi -3283 0
Anvendelse av fremfarbart underskudd ] 0
Sk Ig resultat -205 773 -166 873
4 ing av kap ig skattek d 2014 2013
27% (28%) regnskapsmessig resultat -65616 -50 512
27% (28%) permanente forskjeller -13 655 -3073
Effekt endring skattesats (27% vs 28%) 0 6406
Endring ikke bal t utsatt skattefordel 202237 0
Regnskapsmessig skattek | 122 966 47179
Fordeling av k ig skattek d: 2014 2013
Endring utsatt skattefordel 122 966 47179
Betalbar skatt 0 0
Dvrige forskjeller/: lep 0 0
Regnskapsmessig sk d 122 966 47179




Mate 16 Gjekd - morselshap

(Tallene i tabellen nedenfor er { TNOK)

Langsiktig rentebzrende gjeld pr 31.12. 2014 2013
Gijeld tit kredittinstitusjoner o.a 2008 871 903 466
Obligasjonsién 289 401 217878
Gjeld til morselskapets eiere 0 0
Sum langsiktig rentebierende gield 31,12, 2298272 1121 344
Kortsiktig renteberende gjeld pr 31.12. 2014 2013
Gjeld til krediltinstitusjoner (kassekreditt) 0 0
Annen kortsiklig le gield. inklusiv gield til pets ciere Y 0
Sum kortsiktig rentebaerende gjeld 3112, 0 0
Sum balansefort verdi rentebsrende gjeld 31.12. 2298272 1121 344

Fjord Line AS hadde en ubenyttet kassekredittlimit pd MNOK 15 pr 31.12.2014 (25 MNOK pr 31.12.2013).

Langsiktig rentebzerende gfeld - fordeling pi valuta pr 31.12.2014 (tall i 1 000)

Balansefort verdi i NOK 31,12.2014

Valuta Pilydende valuta Valutakurs

NOK 319401 1,000 319401
Euro 218 986 9.037 1 978 871
SUM 21298272

Langsiktig rentebzrende gjeld - fordeling p4 valuta pr 31.12.2013 (tall i 1 000)

Balansefart verdl i NOK 31.12.2013

Valuta Pilydende valuta Valutakurs

NOK 217878 1,000 217878
Euro 107 780 8,383 903 466
SUM 1121344
LéniEuro

Lén i Euro er balansefort til dagskurs pr 31.12.2014 og 31.12.2013, jf oppstillingen ovenfor.

Valutatap i 2014 knyttet til langsiktig 14n i Euro er MNOK 140,

Balansefart verdi pr 31.12.2014 for Euro-ldnene fremkommer som falger i NOK (tall i TNOK):

Hovedstol: 1993 565
Amortiseringseffeki av linene, inkl garmntiprovisjon -14 694
1978 871

Balansefort verdi pr 31,12.2014

Lin | NOK pr 31.12.2014, inklusiv eblgasjonstin

Langsiktig gjeld i NOK bestér av obligasjonsgjeld og et n gitt av levermdar.

Obligasjonstin

1 februar 2013 ble det utstedt obligasjoner med samlet palydende pi MNOK 300.

Opprinaelig forfall var februar 2016, Forfallstidpsunktet er i lepet av 2014 endret til februar 2018,

Fjord Line AS" egenbeholdning var 75 MNOK pr 31,12.2013 og 0 pr 31.12.2014.

Balansefart verdi av obli 18net pr 31,12, fremk som folger (TNOK):

2014 2013
Total obligasjon: 300 000 300 000
Egenbeholdning 0 -75 000
A iseningseffekt av linet (omb inger 0.a) *) -10 599 -7 122
Bals fort verdi obligasjonslin 31.12. 289 401 217878

*) Reverseres/kostnadsfares frem til februar 2018. @kningen av amortiseringseffekten fra 2013 til 2014 skyldes utgifter

knyttet il refinansiering/endring forfullstidspunkt. Obligas}

14net forfaller n i sin helhet til betaling i februar 2018.



Gleld til morselskapets eiere i 2014
Gield til Kontrari AS pr31.12.2013 var kr 0. I lopet av forste del av 2014 ble det trukket opp et 1in pd MNOK 50.

Dette linet ble konvertert til egenkapital i 2014, inkl pdlepte renter pi TNOK 1.069.

Avdragsplan langsiktig rentebzrende gjeld til kredittinstitusjoner (pantelin) og obligasjonslén (tall i TNOK):

2015 2016 2017 2018 2019
Anlig avdrag 131851 121 851 111851 411 851 216 481
Resthin pr3l.12. 2166421 2044 570 1932719 1 520 868 1 304 387

Annen kortsiktig gjeld pr 31.12. bestar av folgende (tall i TNOK): 2014 2013
Forskuddsbetalinger fra kunder 37601 26 200
Pilapte renter og garantiprovisjon 24322 16 392
A inger for svrige pilapte k der 0.1 55873 24314
Annen kortsiktig gjeld 31.12. 117 796 66 906




Note 17 Lannskostruder, antall anditte, godigiorelser, pensjon m.y - marselskap

(Tall i tabellen nedenfor er i TNOK)

Lennskosmader 2014 2013
Lonninger, inkl b 1 kap 0.a 52509 33104
Arbeidsgiveravgift 6517 4530
Pensjonskostnader 1 898 1355
Opsjoner ansatte 1639 1451
Balanseforte lonnskostnader (skip under tilvirkning - viderefakturert datterselskap) 0 -1587
Andre yielser 1 586 1503
Sum 64 149 40 356
Gjennomsnittlig antall drsverk i lopet av regnskapsaret har vaert 92 i 2014 (58  2013).
Ytelser til adm.dir. og styret (tall i TNOK) 2014 2013
Lann administrerende direktor 1522 1477
Annen godtgjerelse administrerende direktor 35 104
150 450

Godtgjerelse styret

Se nedenfor for nzrmere informasjon om dette.

Tallene ovenfor inkluderer ikke opsjonsp

Pensjoner
Selskapet foretar en pensj aring pd vegre av tidligere og nivarende adm.dir og ytterligere én person i ledelsen.

Markedsverdien av innskuddene var TNOK 2.582 pr31,12.2014 (TNOK 1.627 pr 31.12.2013).

Midlene kan innlgses under spesifikke vilkar.
Pr31.12.2014 er det ogsa knyttet pensjonsforpliktelse til en annen ledende ansatt i Fjord Line AS,
Det er foretatt en avsetning pé til sammen TNOK 4.354 pr 31.12,2014 kayttet til disse fire personene (TNOK 3.608 pr 31.12,2013),

Avsetniogen er klassifisert som en langsiktig post i balansen.

Selskapet har i tillegg etablert en innskuddsbasert peasjonsordning for sine ansatte.
Selskapet betaler faste bidrag til et forsikringsselskap. Selskapet har ingen ytterligere betalingsforpliktelse etter at innskuddene er betalt,

Tilskuddet utgjer fra 2% til 4 % av den ansattes lonn.

Opsjonsprogram
Fjord Line AS har tildelt kjapsopsjoner til konser

og andre ledende ansatte

Det ble i august 2010 tildelt 1.500.000 opsjoner til adm.dir. og andre ledende ansatte.
Opsjonene tildelti 2010 kan innleses i perioden 2013-2015. Innlgsningspris er NOK 10 pr opsjon/aksje med tillegg av 5% praretter 2010.

Opsjonenes samlede verdi ble ved tildeling beregnet til TNOK 3.280. Dette kostnadsfores sor Ionn over lgpetiden, med pital som molp
For 2014 er kostnadsfart belsp knyttet til denne opsjonsordningen TNOK 656.

Videre ble det 1 januar 2013 tildelt yiterligere 1.776.628 opsjoner il adm.dir og andre ledende ansatte.
Opsjonene fildelt | 2013 ke innleses i perioden 2016-2018. Innlasningspris er NOK 10 pr opsjon/aksje med tillegg av 5% pr 4r etter 2013.
Opsjonenes samlede verd: bie ved tildeling beregnet il TNOK 4 544. Dette kostnadsfires som Iann over lepetiden, med egenkapital som motpost.

For 2014 er kostnadsfor belep knyttet 1il opsjonsordningen TNOK 985.

Tidligere adm.dir. har ved av 2014 til 1.000.000 opsj i selskap
Revisor
Kostnadsfart honorar til revisor fordeler seg pa falgende tjenester (ekskl mva), tall i TNOK:

2014 2013
Revisjonstjenester 730 552
Attestasjonstjenester/Avtalte kontrollhandlinger 24 14
Regnskaps ig og skattemessig/avgift i teknisk bistand 443 254
Sum honorar til revisor 1197 820

Nate 18 R ekter/renteh der og konsernintern garuntiprovisjon - morselskap
(Tall i TNOK)
Rentei bestdr av fislgend
2014 2013
R i kter pa lan til d. Iskap (kc interne renter) 61914 18 906
Elsterne t K 2514 2116
Sum 64 428 21 022
Langsiktige ke interne 14n beregnes p& marked ige vilkdr. Ytterligere informasjon om konserinterne

lan/mellomvzrende fremgér av note 1 1.

Fjord Line AS har i 2014 kostnadsfort en konsemintern garantikostnad pd TNOK. 20,006 (TNOK 4.648 i 2013)
Fjord Line AS har inngatt flere avtaler om ldnefiransiering av konsemels skip. De skipseiende
datterselskapene Fjord Skibsholdiag I, Fjord Skibsholding II, Fjord Skibsholding [l og Fjord Skibsholding IV
har pé sin side stillet pantesikkerhet for Fjord Line AS sine forpliktelser i forbindelse med ldneavtalene.
Som en kompensasjon for dette har de skip d:

de d Iskapene mottatt i isjon pi marl ige vilkdr,



Note 19 Inngdit ayiale kngiter til drifting av o free-vivksomheéten um bord i de nye skipene - morselskap

Den 31, august 2011 inngikk Fjord Line AS en samarbeidsavtale hvor drifling av tax free-vitksomheten
ombord pa de to skipene "MS Bergensfjord" og "MS Stavangerfjord" ble outsourcet til kontraktsmotparten
De to skipene bie levert i juli 2013 og i januar 2014.

Ytterligere informasjon om skipene fremgér blant annet i drsberetningen,

[henhold til avtalen skal Fjord Line AS motta en provisjon basert pd omsetningen o.a etter at driftingen av tax-free virksomheten har startet.
Avtalen gjelder en tidsperiode pa 5 ar fra levering av siste skip, dvs frem til januar 2019.
Ttillegg mottok Fjord Line AS i henhold til avtalen et vederlag pd MNOK 50 den 09.01.2012,

Inntekten knyttet til den nevate betaling pA MNOK 50 resuitatfares hos Fjord Line AS ndr den opptjenes, dvs over avtalens lopetid.
Det var dermed balansefort en langsiktig gjeld/uopptjent inntekt pr 31.12.2012 pd MNOK 50.

12013 inntektsforte Fjord Line AS MNOK 2,5 knyttet til denne betalingen.
Balansefart verdi 31.12.2013 av uopptjent inntekt var dermed MNOK 47,5,
12014 har Fjord Line AS inntektsfort ytterligere MNOK 9,2 knyttet til denne b
Balansefort verdi 31,12.2014 av uopptjent inntekt er dermed MNOK 38,3
Balanseposten er klassifisert som langsiktig gjeld i regnskapet.

ifisert som salgsi kt 1 resultatregnskap

som er kl

Belapets hovedstol skal tilbakebetales tidsmessig pro rata dersom skipet/skipene ikke leveres, blir solgt eller Fjord Line AS bryter sin

del av avtaien for femérsperioden er ute.

Note 20 NOx-tilskudd

Skipet "MS Stavangerfjord" ble levert i juli 2013, og skipet MS Bergensfjord ble levert i januar 2014,

Som falge av at skipene er gassdrevet (LNG), med tilharende lavt utslipp, fikk Fjord Line AS tilsagn om tilskudd fra NOx-fondet.

Pr31.12.2014 er det til sammen utbetalt tilskudd til Fjord Line AS pd MNOK 147,2 knyttet til disse tiltakene

Som en forutsetning for tilskuddet, er Fjord Line pliklig & benytte "MS Stavangerfjord” og "MS Bergensfjord” i NOx-pliktig farvano i minimum 2 dc

fra leveringstidpsunktet.

Videre har Fjord Line AS i 2014 moltatt MNOK 3,9 i NOx-tilskudd som falge av installasjon av st €T

pa MS Bergensfjord og MS Stavangerfjord.

12014-regnskapet er MNOK 30,1 av tilskuddet inntektsfart.

Belapet er klassifisert som andre drifisi i .
MNOK 98,5 er balansefart som mottatt, ikke resultatfort, tilskudd pr 31.12.2014,

1201 3-regnskapet ble MNOK 22,5 av tilskuddet inntektsfort. Dette var utelukkende knyttet til skipet "MS Stavangerfjord",

1 1

Rsinntekter i r ;

Belapet ble klassifisert som andre dni
MNOK 15,7 var balansefiart som mottatt, ikke resultatfort, tilskudd pr31.12.2013,

Inntektsfaring av ilskuddet i 2013 og 2014 er ilt med beregned k der som
Fjord Line AS har hatt i 2013 og 2014 som folge av at skipet er gassdrevet og ikke har gétt pd tungolje.
k d hoyere drivstoffk dext| k der, samt k lenth juridisk dero.l

LNG-installasjonen har ogsi medfem hoyere avskrivningskosmader.

Seerskilte juridiske kostnader 2013 og 2014
Etter at det i 2013 ble kjent at Fjord Line i 2014 skulle starte opp ruten Sandefjord-Stromstad i konkutranse med Color Line,

ble selskapet mott med mottiltak fra sistnevnte.

Color Line forsgkte gjennom et press mot h i Sandefjord og St d 4 stenge Fjord Line ute fra tilgang til kommersielt akseptable

avgangstider pé ruten. Styret ansé det nadvendig & sjere juridiske ford f egne k
Regnskapet for 2013 og 2014 er derfor belastet med betydelige juridiske relatert til linjen Sandefjord-Stremstad, som ble dpoet i juni 2014.

Disse kostnadene belop seg til TNOK 9.216 i 2013 og TNOK 19.569 i 2014

Swrskilte markedskostnader 2013
2013-regnskapet var pdvirket av en rekke engangskostnader relatert til &pning av ny rute mellom Hirtshals og Langesund,

samt innfasingen av MS Stavangerfjord som nytt skip pa Vestlandet.
Det ble i den forbindelse gj t en rekke markedsk jer og gvrige markedsforingskostnader relatert til dpning av ny rute og innfasing

av oytt skip. Disse | dene blei2013 kapet fort som kilte markedsk der og belap seg til TNOK 18.160 for 2013

Note 22 Hondelser etier balansedagen - morselskop
Etter en utfordrende periode med store ckstrak der relatert til bunksi pé gasskipene er nd bunkringsreraniegget i Risavika
ferdigstilt. Dette medforer at gasskipene med virkning fra 25.mars 2015 bunkes i lapet av 4 timer pr uke, mot tidligere |5 timer pr uke ndr skipene
skipene matte bunkres via tankbiler.

Fjord Line vil f betydelige reduksjoner i fremtidig bunkersforbruk etter dette.



Kontantstremoppstilling - morselskap

(TNOK)

2014 2013
Kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter
Resultat for skattekostnad -243 02t -180 400
Periodens betalte skatt 0 0
Avskrivninger 4072 8452
Nedskrivninger 0 0
Endring i varelager -1 086 -4 929
Endring i kundefordringer -25217 -1562
Endring i leverandergjeld -11 343 27 649
Endring i andre tidsavgrensningsposter, inklusiv langsiktig mellomvarende -1011926 -595 475
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter -1 288 521 -746 265
Kontantstrammer fra investeringsaktiviteter
Innbetalinger ved salg av varige driftsmidler 8233 4500
Utbetalinger ved kjep/tilvirkning av varige drifismidler/immaterielle eiendeler -21 869 -11 069
Investering i datterselskap -92276 -196 766
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter -105 912 -203 335
Kontantstremmer fra finansieringsaktiviteter
Opptak av rentebazrende gjeld (netto) 1398677 1049 422
Nedbetaling av rentebeerende gjeld, inkl valutaeffekter -170 681 -55 865
Innbetaling ved emisjon (netto) 185 647 0
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter 1413 643 993 557
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter 19210 43 957
Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter ved periodens begynnelse 72 362 28 405
Beholdning av kentanter og kontantekvivalenter periodens slutt 91572 72 362
Spesifikasjon av kontantbeholdningen ved periodens slutt
Bankinnskudd, kontanter og lignende 91572 72362




Regnskapsprinsipper - Fjord Line konsern

Konsernregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapsloven og god regnskapsskikk.

Konsernregnskap
Konsernregnskapet inkluderer morselskapet Fjord Line AS og datterselskapene Travelserver AS, Liquiline AS,

Fjord Line GmbH (Tyskland), Hirtshals LNG A/S, Fjord Line Danmark A/S, Fjord Skibsholding I A/S, Fjord
Skibsholding II A/S, Fjord Skibsholding III A/S og Fjord Skibsholding IV A/S. De seks sistnevnte selskapene er
hjemmeherende i Danmark. Det norske datterselskapet Travelserver AS er et deleid datterselskap, med 51%
eierandel. De ovrige datterselskapene er heleide. Interne transaksjoner, mellomvarende og lignende er eliminert

i konsernregnskapet.

For konsolideringsformal er de danske selskapene vurdert a ha funksjonell valuta i DKK.

Regnskapet til de enkelte enheter i konsernet méles i den valuta som i hovedsak benyttes i det skonomiske
omrade der enheten opererer (funksjonell valuta). Konsernet presenterer sitt regnskap i NOK. Dette er ogsa
morselskapets funksjonelle valuta og presentasjonsvaluta. Resultatregnskapet for datterselskaper med annen

funksjonell valuta er omregnet til NOK til manedlige gjennomsnittskurser

Estimater
Utarbeidelse av regnskapet krever bruk av estimater. Videre krever anvendelse av selskapets regnskapsprinsipper

at ledelsen mé uteve skjonn. Omrader som i hey grad inneholder slike skjonnsmessige vurderinger, hoy grad av
kompleksitet, eller omrider hvor forutsetninger og estimater er vesentlig for konsernregnskapet, er spesielt utsatt
skattefordel, restverdier pa skip, skonomisk levetid for skip, aktivering og avskrivning av periodisk vedlikehold

og avsetning for palgpte kostnader.

Salgsinntekter
Inntektsforing ved salg av varer skjer pd leveringstidspunktet. Med leveringstidspunktet menes tidspunktet for

overgang av det vesentligste av risiko og kontroll knyttet til det leverte. Tjenester, herunder salg av reise og
godstransport, inntektsferes i takt med utferelsen. Eventuell andel av salgsinntekter som knytter seg til
fremtidige serviceytelser o.l. balanseferes som uopptjent inntekt ved salget, og inntektsfares deretter i takt med

levering av ytelsene.

Klassifisering og vurdering av balanseposter - generelle vurderingsregler
Eiendeler bestemt til varig eie eller bruk er klassifisert som anleggsmidler. Eiendeler som er tilknyttet

varekretslapet er klassifisert som omlgpsmidler. Fordringer klassifiseres som omlegpsmidler hvis de skal
tilbakebetales innen ett ar etter utbetalingstidspunktet. For gjeld er analoge kriterier lagt til grunn. Dog er forste

ars avdrag klassifisert som langsiktig gjeld.
Omlgpsmidler vurderes til laveste av anskaffelseskost og virkelig verdi. Kortsiktig gjeld balansefares til

nominelt belap pé etableringstidspunktet.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost. Varige anleggsmidler som forringes i verdi avskrives linezert over
forventet skonomisk levetid. Anleggsmidlene nedskrives til virkelig verdi ved verdifall som forventes ikke &
vaere forbigdende. Nedskrivningen reverseres i den utstrekning grunnlaget for nedskrivningen ikke lenger er

tilstede.
Langsiktig gjeld i balanseferes til nominelt belgp pé etableringstidspunktet.



Immaterielle eiendeler
Utgifter til immaterielle eiendeler er balansefort i den utstrekning det er ansett som sannsynlig at de fremtidige

okonomiske fordelene knyttet til eiendelen vil tilflyte selskapet og man har kommet frem til en palitelig maling
av anskaffelseskost for eiendelen.

Varige driftsmidler
Varige driftsmidler balansefores og avskrives linezrt over driftsmidlenes forventede levetid dersom de har antatt

levetid over 3 ar og har en kostpris som overstiger NOK 15 000. Vedlikehold av driftsmidler kostnadsferes
lepende under driftskostnader. Pékostninger eller forbedringer tillegges driftsmidlets kostpris og avskrives i takt
med driftsmidlet. Skillet mellom vedlikehold og pakostning/forbedring fastsettes under hensyntagen til

driftsmidlets stand ved kjop av driftsmidlet.

Konsernets skip med tilherende pakostninger o.a eies av de danske datterselskapene. Balansefort verdi av skip i
de danske datterselskapene er beregnet med basis i historisk anskaffelseskost mélt i NOK, fratrukket
avskrivning, og eventuell nedskrivning.

Betalte avdrag for nybygg og innkjepte skip feres som anleggsmidler etter hvert som betaling finner sted.
Investeringer / utgifter som ikke inngdr i kontrakten, som inspeksjonskostnader, kostnader knyttet til
prosjektorganisasjon, juridiske kostnader, finansieringskostnader og andre relaterte kostnader anses som en del

av anskaffelseskosten og balansefares.
Narmere informasjon om driftsmidlene fremgér av note 2.

De bokfarte verdier av konsernets skip og andre driftsmidler blir individuelt vurdert for verdifall nar hendelser
eller endringer i omstendigheter indikerer at de bokferte verdier ikke er tilstede. Dersom slike indikasjoner
fremkommer og bokfert verdi overstiger gjenvinnbart belap, blir eiendelen nedskrevet til gjenvinnbart belep.

Periedisk vedlikehold av skip

Skipene blir dekomponert i bat/skipsinnredning og periodisk vedlikehold. De avskrives linezrt over en definert
brukstid. Det blir hensyntatt en antatt restverdi pa skipene ved utlepet av brukstiden. Skipene mé kontinuerlig
fremstilles for kontroll, som medforer arlig dokking/verkstedsopphold og klassifikasjon. Periodisk vedlikehold

blir balansefart i forbindelse med dokking og avskrives frem til neste antatte dokking.

Leieavtaler
En leieavtale klassifiseres som finansiell eller operasjonell i samsvar med den enkelte avtalens reelle innhold.

Dersom det vesentligste av skonomisk risiko og kontroll knyttet til det underliggende leieobjekt er gatt over pa
leietaker klassifiseres avtalen som finansiell. Andre leieavtaler klassifiseres som operasjonelle.

Driftsmidler i leieavtaler vurdert som finansiell leasing aktiveres i balansen til verdien av vederlaget i leicavtalen
og avskrives som varige driftsmidler. Avdragsdelen av leieforpliktelsen vises som langsiktig gjeld. Forpliktelsen
reduseres med betalt leie etter fradrag for beregnet rentekostnad.

For avtaler som klassifiseres som operasjonell behandles leiebetalingene som en driftskostnad som fordeles

systematisk over hele leieperioden.

Varebeholdning
Lager av innkjepte varer er verdsatt til laveste av anskaffelseskost etter FIFO-prinsippet og virkelig verdi. Det

foretas nedskrivning for eventuell paregnelig ukurans.

Fordringer
Kundefordringer og andre fordringer er oppfert i balansen til pdlydende etter fradrag for avsetning til forventet

tap. Avsetning til tap gjeres pa grunnlag av individuelle vurderinger av de enkelte fordringene og en generell
vurdering.



Kortsiktige plasseringer
Kortsiktige plasseringer (aksjer, terminkontrakter og eventuelle andre derivater vurdert som omlgpsmidler) anses

som handelsportefolje og vurderes til virkelig verdi p& balansedagen. Urealisert gevinst/tap resultatfores under
finansposter. Mottatt utbytte og andre utdelinger inntektsfares som annen finansinntekt.

Valuta
Pengeposter i utenlandsk valuta er vurdert etter kursen ved regnskapsarets slutt, nar sikringsbokfering ikke

legges til grunn. Ytterligere informasjon fremgar av noteopplysninger

Skatt
Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter bade periodens betalbare skatt og endring i utsatt skatt. Utsatt

skattefordel er beregnet med relevant skattesats.

Utsatt skattefordel er beregnet pa grunnlag av de midlertidige forskjeller som eksisterer mellom
regnskapsmessige og skattemessige verdier ved utgangen av regnskapsiret, samt ligningsmessig underskudd til
fremfering som ut fra beste estimat forventes 4 komme til fremtidig anvendelse. De danske skipseiende
selskapene er omfattet av den danske lovgivningen knyttet til tonnasjebeskatning.

Opsjoner til ansatte
Ved tildeling av opsjoner til ansatte foretas det en verdiberegning av opsjonene pa tildelingstidspunktet.

Beregnet belop kostnadsfores som lgnn over lopetiden, med egenkapital som motpost.

Tilskudd
Tilskudd fra NOx-fondet inntektsfores gjennom sammenstilling med merkostnader konsernet har blitt pafart som

folge av tiltaket. Ytterligere informasjon om regnskapsmessig behandling og tallmessige effekter fremgar av
note.

Pensjoner
Ved innskuddsplaner betaler selskapet innskudd til et forsikringsselskap. Selskapet har ingen ytterligere

betalingsforpliktelse etter at innskuddene er betalt. Innskuddene regnskapsferes som lennskostnad.

En ytelsesplan er en pensjonsordning som ikke er en innskuddsplan. Typisk er en ytelsesplan en pensjonsordning
som definerer en pensjonsutbetaling som en ansatt vil motta ved pensjonering. Pensjonsutbetalingen er normalt
avhengig av flere faktorer, som alder, antall &r i selskapet og lenn. Den balanseferte forpliktelsen knyttet til

ytelsesplaner er ndverdien av de definerte ytelsene pa balansedagen.

Kontantstremoppstilling
Kontantstremoppstillingen er utarbeidet etter den indirekte metoden. Ved bruk av den indirekte metoden

rapporteres kontantstremmene brutto fra investerings- og finansieringsaktiviteter, mens det regnskapsmessige
resultat avstemmes mot netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter. Kontanter og kontantekvivalenter

omfatter kontanter og bankinnskudd.



]Nm | Imumarericlle elendeder - Kottirn

(Tall i TNOK)
Konsept-
Immatericlle| utvikling og| Qvrige

Gaoodwill] elendeler under| markeds- immatericlle] SUM (eksk! utsatt
Travelscrver AS tilvirkning] WEB-prosjekt prosjekter| i del)
Anskaffelseskos( 31.12.2013 1235 2272 6851 7525 2330 20213
Ferdigstilte prosjekter 0 2272 0 0 2272 0
Ovrig tilgang 2014 0] 0 902 187 572 1 661
Avgang piennom drol 0 1] 0 0 -2072 -2072
Anskafelseskost 31.(2.2014 1235 0 7753 7712, 3102 19 802
[Akkumulerie nedskrivninger 31.12.2013 0 0 0 Q 0 0
Akkumulerte avskrivninger 31,12.2013 841 0 684 4916 Li6 6557
Balmsefint vordi 31122003 394 2272 6167 2609 2214 13 656
Akkumulerie nedskrivninger 31,12.2014 [ 0 0 0 0 Q
Akkumulerte avskrivninger 31.12.2014 1088} 0. 1249 5516 414 8 267
t verdi 31.12.2014 147 0 6504 2196 2 688 11535
Arets avskrivninger immaterielle eiendeler 247 0 565 600 298 1710
Arets nedskrivninger immalerielic ciendeler q 0 0 0 0 0
Sum kostnad avskrivoinger og nedskrivnlnger 2014 247 0 565, 600 298 1710

Goodwill Travelserver

Fjord Line AS arvervet 51% av aksjene i Travelserver AS med regnskapsmessig virkning 01,01.2011,

Dette ble gjort gjennom et kapitalinnskudd/emisjon pa MNOK 2,
Bokfort verdi av goodwill i It pa invesleringsti var TNOK 400.
Gj avskrivningslid for dette el var 4 ar den 01.01.2011, dvs del er ferdig avskrevet pr31.12,2014,

I tillegg ble det allokert merverdi - henfirt til goodwill - pA TNOK 735 ved investeringen. Dette avskrives over 5 ar fra og mex 01.01.2011,

Travelserver AS sldr for ulvikling og salg av Fjord Line AS sine pakkereiser, og oppkjepet bidrar dermed (il ekt salgsvolum,

og hayere marginer for Fjord Line AS. Oppkjepsanalysen [ra 2011 fremgar av notc 17

Andre immatericlle eiendeler

WEB-prosjektet gjelder utvikli ler relatert til utvikling av nye nettsider, inklusiv ny grafisk profil og kobling til bookingsystemct
ing i 2014 gjelder vid ikling og lansering av nye WEB sider som ble lansert i 2015. WEB-prosjektet avskrives over 10 ar,

Utvikling av underholdningskonsepl om bord pa skipene avskrives over 2,5 4r.
Balanselert verdi knytet (il underholdningskonsept pr 31.12,2014 er TNOK 600 (TNOK 1,200 pr31.12.2013)

@vrige immaicrielle ciendcler bestér blant annet av ulvikling av nekkelkortsystem som ar mstallert om bord pé
skipene MS Bergensfiord og MS Stavangerfjord. Avskrivningstiden her er 10 4r.




l.\'nl:! Varige driftsmidier - konsern

(Tall i tabellen i TNOK)

Pikostninger,
perlodisk|
vedlikehold skip| Sklp under Sum varige
Varige driftsmidler (tall i TNOK) Bygg, anlegg o 0.2 tilvirkning Skip| driftsmidler
AnskatTelseskost 31.12.2013 54 366, 126 493 245 698 1414 419 1840 976
Ferdigslilt skip 0 10 500 -1 169118 1 158 618 1
@vrig tilgang 2014 *) 27237 12118 923 420 318 376 1281 151
Omregningsdifferense 10443 4957 245177 260 577
Avipan o mottal tilskodd 2014 0 ) 0 -64 389 -64 389
A 31.12.2014 92 046 154 068 [} 3072 201 3318315
Akkumulerte nedskrivninger 31.12.2013 0 0 L] 0 0
A te avskrivninger 31.12.2013 7739 63 970, 0 (38 070 209 779
Balansefert verdi 31.12.2013 46 627 62523 245 698 1276 349 1631 197
Akkumulerte nedskrivninger 31.12,2014 0 0 Q 0 0
Akkumulerte avskrivninger 31,12.2014 13 767 81445 1] 228 929, 324 141
‘Bahnsefnn verdi J1.12. 2014 78279 72 623 ] 2843272 2994 174
Arels avskrivninger varige driftsmidier 6028 17475 0 90 859 114 362
Arets nedskrivninger varige drifismidler 0 0 0 0 0
se beskrivelse
Avskrivningstid (ferdigstilte driftsmidler) 10-204r 1-104r Ingen avskr, nedenfor
Avskrivningsplan Lincer Linezr i2013 Linezr

Av tilgang 2014 gjelder TNOK 2,500 balansefort byggelansrente (TNOK. 13.637 i 2013)

Pakostninger, periodisk vedlikehold skip o.a inkluderer ogsa reservedelslager og drifislasere.

Bygp/anlegg
Denne posten inkluderer en LNG-tank i Hirtshals, Balanscfirt verdi av tanken er 9,7 MNOK pr 31.12.2014

Tanken skal fungere som back-up il cksisterende tankanlegg og vil muliggjerc gasstyllinger uien bruk av (ankbiler.

Avskrivning og balaoscfart verdi av skipene pr 31.12.2014

Fjord Line- k har pr Li for pgelsen 4 skip i virksomheten;
1) "MS Oslofurd” (tidl, MS Bergensfjord). Delte skipet var under ombygging i 2014 og bte den 20. juni 2014 sait inn pi ruten Sandefjord-Sirmmstad,
2) "HSC Fjord Cal”

3) "MS Stavangerfjord”, Detle skipet ble levert i juli 2013,
4) "MS Bezgenstjord". Dette skipet ble levert i februar 2014, og var 31,12.2013 klassifisert som "skip under tilvirkning".

MS Oslofford:
I forbindelse med at Fjord Line startet opp ay rute mdlom Sandcfjord og Stremstad har MS Oslofjord giennomgdtt en omiatiende ombygging

ved verftet STX Raumo (Fmland). Det er i den forbindelse investert lilnzrmer 300 mill NOK i ombgging av skipel.
Balansefirt verdi far sghve skipet pr31.12.2014 (ekskl dokking/periodisk veftikehold) er TNOK 478324 (TNOK. 165.499 pr 31.12.2013).
Skipel avskrives linexnt over 158r , mal restverdi 20 MNOK, med virkning fra juni 2014 nér skipet ble sall inn i oy rete mellom Sandcfjord og Stremstad

HSC Fiord Cat:
"HSC Fjord Cal" avskrives linexrt over 15 ar. Arets avskrivning for detle skipet (ekskl avskrivning dokking/periodisk vedlikehold) var TNOK 8 667.

Balansefart verdi for sclve skipet pr 31,12,2014 (ekskl dokking/periodisk vedlikchald) ar TNOK 75.426 (TNOK 78.000 pr 31.12,2013).

MS Stavangerfiord
“MS Stavangerfiord” avskrives linczr over 35 4r, med restverdi 50 MNOK.

Skipsinnredning avskrives over 15 dr og er klassifisert sammen med skipet i oppstillingen ovenfor.

Arets avskrivning for dette skipet, inklusiv avskrivaing skipsinredning (cksk! avskrivning docking/pariodisk vedlikehold) var TNOK 35.202 (TNOK 20.361 i 2013).
[ 2014 cr det foretall avskrivning for et fulll 4r, da skipet har viert i drifl gjennom hele dret,

Balansefert verdi for selve skipet pr 31.12,2014, inklusiv skipsi ing (ckskl dek periadisk vedlikehold) er TNOK 1.084.335

Tilsvarende balansefarte verdi pr 31.12.2013 var TNOK 1.032.849. Del er i 2014 mottalt TEN-T tilskudd knyitet til skipet ps MNOK 43,

Tilskuddet er fart som reduksjon i balansefart verdi.

MS Bergensfiord
"MS Bergensfjord" avskrives linezri over 35 dr, med restverdi 50 MNOK.,

Skipsinnredning avskrives over 15 &r og er klassifisert sammen med skipet i oppstillingen ovenfor,

Arets avskrivning for dette skipet, inklusiv avskrivning skipsinnredning (ekskl avskrivning docking/periodisk vedlikehold) var TNOK 32,517,
Balansefirt verdi for selve skipet pr 31.12,2014, inkusiv edning (ckskl ing periodisk vedlikehold) er TNOK 1.205.185
Del er i 2014 mottatt TEN-T tilskudd knytiet til skipet pd MNOK 21,

Tilskuddet er fert som reduksjon i balansefart verdi.

Floansiell lease
1 reguskapsposten “Bygninger og lomler” inngér leasede ciendeler med en regnskapsmessig verdi pa TNOK 12.866 pr 31.12.2014 (TNOK 10.821 pr 31.12.2013).

Tilharende leasingforplikielse er TNOK. 12.629 pr 31.12,2014 (TNOK 10.630 pr 31.12.2013). k knyitet (il leasinggjeld var TNOK 475 i 2014,

Nedskrivningstest knyttet til skip

Nir det gjelder de 4 skipenc angilt ovenfor er det innhentel to uavhengige lakster pa disse og foretatt tilherende salgsverdiberegning.
Takstene er i Euro og e omregnet til NOK basert pé kurs pr 31.12.2014, Takstene ligger hayere ann balansefert verdi pr 31.12.2014
Takstene for alle 4 skip ligger samlet sett TNOK 497.895 heyere enn bokfert verdi.

Av denne merverdion er TNOK 491,442 relatert lil MS Bergenstjord og MS Stavangerfjord,



Neote transl et aorit -
K t leie av ikke te dril i ji lease)
(Tall i TNOK)
Kostnadsfort
Drifltsmiddel/Leicforhold leie 2014
Lcie muskiner o driltslesere 14 383
11389

Leie lokaler )

*) Leiekosinad lokaler: For 2014 er dei kostnadsfert TNOK 1.067 i leiekostnad il sclskap kontrollert av eiere (TNOK 635 i 2013).

Leicvilkarene er markodsmessige,

Styreformannen er pariner i advokaiselskapet Wikborg Rein, som er Fjord Line AS' primzre advokatforbindelse,

Kostnadsfort
leic 2013
7958

8218

Prisingen av acdvokalljenesienc Wikborg Rein utferer for Fjord Line AS er pa markedsmessige vilkdr,

Styreformannens slyrehonorar faktureres av Wikborg Rein,

Note 4 Fi et - komern

(Tall i TNOK)

Andre i og andre bestdr av

Andre finansinntekter 2014 2013
Valutagevinsl, konserninternt l4n 140 364 38014
@vrig valulagcvinst 8159 6865
Endring/reversering urealisert lap valulatermin 0 0
Relisert gevinst ved oppgjer av valutalemin 0 0
Qvrige inniekter 83 230
Sum 148 606 45 129
Andre finanskastnador 2014 2013
Valutatap, inklusiv langsiktig lan i Euro (j{ note 13) 149 991 62 802
@vrige finmskosnider 195 4
Sum 150 186 63 206

Valutagevinst konserninternt 1dn 2013 og 2014

Fjord Line AS har pr31.12.2014 langsiktige fordringer pa de danske datterselskapene pé til sammen TNOK 1,769,988 pr 31.12.2014 (TNOK 712.265 pr 31.12.2013).

Delte er climinert i konsernbalansen,

Léanene er i DKK_ Valutagevinst pa disse lanene var TNOK 140.364 for Fjord Line AS i 2014 (TNOK 38.034 i 2013).

Det cr ikke fastsall konkret agp
Del er loretetl avdragsbetaling i 2013 og 2014,

Rentekostnader 2013 og 2014

for lémene, men vil benylle fri likviditet il lilbakebetaling,

Nér det gjelder konsemats rentekostnader for 2014, er TNOK 2.500 av konsemets samlede brutto rentekostnad balanscfirt

pé skip under lilvirknimg (TNOK 11.637 i 2013), se ogs nole 2,

Rentekostnaden for 2013 og 2014, slik det fremgér av konscmals resullatregnskap, er damed lik konsermes bruilo rentekostoad

fratrukket balansefian byggelinsrente

Fjord Line AS kjeple i lapet av 2010 aksjer for TNOK 50 i Visil Sarlandel AS. Eiter 2010 har det ikke vert lilgang cllcr avgang,
Investeringen er fiart etler kosimetoden. Det er ikke foretall nedskrivning verken i 2014 eller 2013.

Nite 6 Vi
(Tall i TNOK)

2014 2013
Drivstoff 3363 31
Varer for videresalg 1829 1050
Anne, inklusiv veimerker, 0.a 3651 3469
Sum varelager til anskafTelseskost 31.12. 8843 7830
Nexdskriviing for ulurans 31,12 0 0
Sum bokfort verdi av varclager 3112, B B4 7 830
Kostnader knyttel (il drivstoff er ki som andre dri| i resull
For 2014 uigjer deite TNOK 194.442 (TNOK 123,167 i 2013)

7 ———

(Tall i TNOK}

2014 2013
Kundefordringer (il palydende 31.12, 40716 15 766
Delkrodereavsetning 31.12. -596 -383
Kundcfordringer 31.12. 40 120 15 383
Arels endring i delkredereavsetning 213 47
Arets konstatertc lap pi fordringer 841 259
Minkommiet pa lidligere avskrevne fordringer -23 -15

1031 291

Tap pa fordringer

Tap pé fordringer inngdr i posten "andre dri ir



Note ¥ A k Tordringer - konuorn

(Tall i TNOK)
Andre fordringer 2014 2013
j fra i digheter, ink! tilgodel mva 16 454 4729
Forskuddsbetalte kostnader, inkl forsikring skip 5561 2678
Garanlikray 14 664 0
Oppljente dagbeter - se ogsé note 19 0 43995
@vrige lordringer 981 22148
Andre kortsiktige fordringer 31.12. 37 660 73 550
Tilgodchavende mva pr 31.12.2014
Selskapet har pr 31,12.2014 balanscfart TNOK 16.069 i merverdiavgifi lil gode,
Garantikray
Selskapet lhar pr 31.12.2014 balansefert TNOK 14.664 i garanlikrav i forbindelse med mangler utbedret elter
levering av MS Stavangerijord og MS Ber Del er citer inngatt avtale med Burgen Group hvor TNOK 10.000 innfis.

Ulover dette har Fjord Line [l (iltransportert krav mol en av Bergen Group sine underleverandercr som oversliger balansefert verdi.

Opptjente dagbeter pr 31.12.2013

Leveringen av "MS Bergensfjord" blc forsinkel fra Bergen Group Fosen sin side. Som en konsekvens av dettc hadde Fjord Line en kontraktucll rett pa
dagbater pd TNOK 43 995 fra Bergen Group Fosen pr 31.12.2013 (TEUR 5 250),

Dagbatene er blill fratrukket endelig oppgjer vex! levering av skipet februar 2014,

vrige fordringer pr 31.12.201)

Datlerselskapet Fjord Skibsholding H[ inngikk i 2013 avtale med Bergen Group Fosen om salg av 4 MAN-maskiner som 14 inne

i opprinnelig kjepekonlrakt pa skipet "MS Stavangerfjord”, Maskinene ble solgt for MEUR 2,2 i 2013, og det ble forefatt oppgijer i forbindelse med levering
av skipet "MS Bergenstjord" i 2014. Salget ble regnskapsmessig behandlct som redusert kostpris p& "MS Stavangerfjord”.

) g«
(Tall { TNOK)
2014 2013
Bundae skatletrekksmidler pr. 31.12, uigjer: 2010 1595

Skattetrekksmidlene er plassert pa egne bankkonli.

e 10 +lirets ondeimg - s

(Tall i tabellen redenfor er i TNOK)

Minorltet/Iide- Aunen

kuntrollerids egenkapital,
Arets endriag i egenkapital Aksjekapital Egne aksjer Overkars Inbereaser Majoritct Sum
Egenkapital 31.122013 399 426 -10 0 1701 171013 572130
Emisjon juni 2014 - gickiskomvertering 42558 1] 851t (1} 0 51069
Emtisjon juni 2014 - kontantinnskwdd 65 775 (1] 13155 0 0 78930
Kapitalnedscttcise september 2014 -253 879 0 '] o 253 8719 0
Kapil i d ber 2014- n 110 000 1] 0 1] [} 110 000
Emisjonskostnader 2014 0 0 -3283 0 0 -3283
Valulaomregningsdiflerenser 0 0 0 1] 141152 141 152
Andre endringer direkie mol egenkapilalen *) 0 0 0 0 1 641 1 641
Arsresultat 2014 0 0 0 -167 -370 096 -370 263
E, 31.12.2014 363 880 -10 18 383 1534 197 589 581376

*) Kostnadsfart belep ansalteopsjoner

Aksjekapitalen er pd NOK 363.879.575 pr 31.12.2014, og bestar av 145.551.810 aksjer palydende NOK 2,50. Allc aksjer har like rettigheter.

Oversikt over de storste aksjonzrene pr 31,12.2014

Eicrandel
Koatrari AS 49,0%
Kontrazi AS 248 %
Camy Holding AS 55%
Wesicap AS 4,7%
Skagen Vekst 25%
Bernl Mykjéland 1,7%
@vrige, inklusiv egne aksjer *) 11,8%
Sum 100,0 %

*) Fjord Line AS har pr 31.12.2014 (il sammen 764 egne aksjer.



| Note 12 Sheatt - konsorn
(Tall i TNOK)

Berepning av utsatt skatt/utsatt skattcfordel

Kjept
virksomhet
Oversikt over midlertidige lorskjeller 31.12.2013 01.01,2014 Sum 01.01.2014 31.12.2014 Endring
Anleggsmidler -16 774 0 <16 774 -12987 -3 787
Fordringer -383 0 -383 -596 213
Regnskapsmessige avscininger 0.a -24 150 0 -24 150 -109 414 85264
GevinsUtapskonto 32904 0 32904 26123 6581
Andre midleiidige 0 0 0 0 o
Sum -8403 0 -8403 -96 674 88271
Fremifirbart underskuid -634 537 o -634 537 838 043 203 506
Grunnlag utsatt skatt (-utsant shkattefordel) 642 940 [} 642 940 934 717 291777
27% av grusnloger -173 54 1] =173 5% 252374 =78 TH)
Balansclort utsatt shatt (-utsatt skaticfordel) 173594 0 -173 594 -50 136 123 458
Ikke balansefirt utsait skaltefordel 0 0 0 -202 133 =202 5
A ing av r 2014 2013
27% av regnskapsmessig resullat far skatt -66 524 -15 836
Endring av ikke balansefert utsaut skatefordel 202 238 0
27% av ikke skalleplikiig inntekt ulenlandske dalerselskap m.v *) -12299 -12 464
Anilre permunente forskicller (netto), henunder ulik skattoats niellon landene 190 384
Regoskapsmessig shattekotnad 123 876 47 42
Spesiflkasjon av regnskapsmessig skattckostmad 2014 2013
Endring utsalt skaliefordel 123 458 -47 807
Betalbar skati 0 636
Andre fusteringer 418 471
Repnskapsmessip skattekostnad 123 876 AT 642

*) De danske skipseicnde selskapenc er omfatiet av den danske
og har beregnel skaltepliktig innteki p4 grunnlag av detie,

Videre de danske

Konsemnet har akkumulert grunnlag for utsatt skattefordel pa MNOK 934,7, som Lilsicr en wisalt skaticfordel (27 %) pa MNOK 252,4. Styret har
av forsiklighetshensyn, sammenholdt med kravene i NRS(F)

1il MNOK 50,1

knyttet (i}

av ulsalt sk

[ 2014 for de danske dalterselskapene er TNOK 973,

lel, rexduscrt

1 utsalt

for

To av de danske skipseicnde sclskapene har i 2014 mottatt TEN-T tilskudd, jf'note 2,
Det er usikkert hvorvidi dette tilskuddet er skatiepliktig i Danmark. Det er ikke avsall betalbar skatt pr 31,12 2014 knytter 1il defte lilskuddet

Som det fremkommer i note 2, er lilskuddd fart som reduksjon av anskaffetseskesi for skipenc

Dersom belalbar skalt ma avselles, vil slik at er 0.
13 Gjeld - kiutern Ll = 1y 1 | A
(Tall i tabellen | TNOK)
Langslktig rentebeerende gield pr 31.12, 2014 2003
Gjeld il kredittinstitusjoner 0.a 2027 600 922 156
Gicld (i NOK) til cierne 0 0
Obligasjonslan 289 401 217878
Gield knyttet til balansefaric leasingavialer 12 630 10 630
Sum lanpsiktig rentebzrende gjeld 31.12. 2329 631 1150 664
Kortsiktig rentebzrende gjeld pr 31.12. 2014 2013
Gjeld til kredittinstitusjoner (kassckreditt) 1] 1]
Annen kortsiklig rentebzrende gjeld, inklusiv gjeld Ll morselskapets eiere 0 0
Sum kortsiktig rentcbzerende gield 31.12. 0 Q
ende gield 31.12. 2 329 631 1 150 664

Sum balanselort verd av

Fjord Line AS hadde cn ubcnyttet kassekredittlimil pd MNOK 15 pr 31.12.2014 (25 MNOK pr 31.12.2013),

Langsiktig reatebzrende gjeld til kredittinstitugjoner (Inkl leasing) - fordeling pa valuta pr 31.12.2014 (tall i NOK 1000)

Balansefert verdl i NOK 31,12.2014

Valuta Pilydendc valuta Valutakurs

NOK 319401 1,000 319401
DKK 25852 1,213 31359
Eurg 218 986 9,037 1978 B71
SUM 2 329 631

Langsiktig rentebzrende gjeld til kredittinstitusjoner (ink! leasing) - fordeling pi valuta pr 31.12.2013 (tall i 1 000)

Balansefort verdi i NOK 31.12.2013

Valuta Pilydende valuta Valutakurs

NOK 217878 1,000 217878

DKK 26092 1,124 29320

Euro 107 780 8,383 903 466
1 150 664

sumM




Lan i Euro
Lén i Ewro cr balanselert ti! dagskurs pr31.12.2014 og 31,12.2013, jloppstillingen ovenlor.
Valutaiap i 2014 knyttet (it langsiktig lén i Euro er MNOK 140.

Balansefart verdi pr 31.12,2014 for Euro-linene fremkommer som (plger i NOK (tall i TNOK):

Hovedstol: 1993 565
Amortiser av lanenc, inki garantiprovisj -14 694
t verdi pr 31.12.2014 1978 871

Lin i NOK pr 31.12.2014, inklusiv obllgasjonslin
Langsiktig gjeld i NOK bestdr av obligasjonsgjeld og i lan gitt av leverander.

Qbligasjonslan

[ februar 2013 ble det ulstedt obligasjoner med samlet palydende pi MNOK 300,

Opprinnclig forfall var februar 2016, Forfallstidpsunkiet e i lapet av 2014 endret til februar 2018.
Fjord Line AS” egenbeholdning var 75 MNOK pr 31.12,2013 og 0 pr 31.12.2014.

1 verdi av obligasjonslénel pr 3112, f som [alger (TNOK):
2014 2013
Total obligasjon: 300 000 300 000
Egenbeholdning 0 -75 000
Amorliseri av lanct 0.d) *) -10 599 -7122
Balanscfort verdi obligasjonstin 31.12. 289 401 217 878

*) Reverseres/kostnadsforcs frem il februar 2018. @kningen ay amortiseringseffekien fra 2013 til 2014 skyldcs ulgifier
knyttet Lil refinansiering/endring forfallstidspunkt. Obligasjonslinet forfaller na i sin helhet (il betaling i februar 2018,

Gjeld til morselskapets eiere i 2014
Gjeld til Kontrari AS pr 31,12,2013 var kr 0. [ Igpet av forste del av 2014 ble det (rukket opp et 1in pd MNOK 50.

Dette linct ble konveried til egenkapilal i 2014, inkl palepte renter pd TNOK 1,069,

L og finansi
I konserncts ldneavtaler er dei krav om boklirt egenkapitalandel pr 31,12,2014 pé mini 15%, ital pi
Del er ogsa krav om et niva pa [2 maneders EBITDA i forhold (il langsiktig gjeld. Fersle idsp [or dette cr 31.12.2016.

Sclskapets styre og ledelse overvaker de finansiclle lanccovenants Izpende, og per 31.12.14 hadde konsernet tilfredsstillende positiv margin.

500 MNOK, samt i likviditet,

Konsernet hadde ogsa tilirodsstiliende posiliv margin inn i firste kvartal 2015, Marginen vil varre gjenstand for svingninger knyllel lil en rekke

finansielle forhold, i srhet utviklingen av underliggende drif, og v for gning av
forholdenc skuile tilsi det, vil styret vurdere nadvendige tiltak for 4 styrke konsernets evne til 4 i

ciendeler og gjeld. Dersom
ille de

Avdragsplan ende gjeld til kr inggjeld og obli
(Tall i TNOK) 2015 2016 2017 2018 2019
Arlig avdrag 133 685 123 585 113 505 413 415 217955
Bowtlin pr 31,42, 2195 946 2072361 1 958 856 1 545 441 1 327 486
Hote 14 DrAntckicr < = = g
(Tall i TNOK)

iflsi fordeli pd i 5 2014 2013
Billettinntekier 322823 191 053
Salgsinntekier o.a can bord 256 325 11316
Carpoinntekiar 151 436 77552
Resultatfering knyltel (il oppljente daghbeter - se note 19 0 35295
Tilskudd fra NOx-fondet - se note 20 30135 22 500
@vrige driltsinnickter 10 785 5022
Sum 771 504 4427138
(Tall i tabellen nedenfor | TNOK)
Lennskostnader 2014 2013
L i inkl kap 0.a 244 823 149 269
Arbeidsgiveravgifl og andre offentlige lannsrelaterte avgifier 14 350 9710
Opsjoner ansalle 1639 1451
Pensjonskostnader 0.a 16 693 11588
Bal forte lomish fer (skip under tilvirkning -1397 -14 838
Andre yielser 7370 3 898
Sum 283 674 163 078
Gj itlig antall arsverk i k i lepet av har vart 589 (401 i 2013)
Ytelser Ul adminlstrerende direkter og styret (tall i TNOK) 2014 2000
Lot administrerende dircktior 1522 1477
Annen godigjerclse (il administrerende dirckter 35 104

150 450

Godigjarelse (il styret

Tallene oven for inkl ikke

Se nedenfor for nzrmere informasjon om dette.



Pensjoner

Sclskapet foretar en pensjonssparing pé vegne av tidligere og navarende adm.dir og ytierlipere én person i ledelsen.
Markedsverdien av innskuddene var TNOK 2.582 pr 31.12,2014 (TNOK 1,627 pr 31.12.2013).

Midlene kan innlases under spesifikke vilkdr.

Pr31.12,2014 cr del ogsa knyticl pensjonsiorplikielse til en annen ledende ansatl i Fiord Linc AS.

Det er foretall en avscining pa lil sommen TNOK 4.354 pr 31.12,2014 knyttet il disse fire personcne (TNOK 3,608 pr 31,12.2013),
A i cr ifisert som en | iktig post i balansen.

Selskapel har i tillegg ctablert en innskuddsbasent pensjonsordning for sine ansatte,
Selskapet betaler faste bidrag til e1 forsikringsselskap. Selskapet har ingen ylicrligere betalingsforplikielse elter at innskuddene er betall

Tilskuddet utgjer fra 2% (il 4% av den ansattes lann,

Opsjonsprogram
Fjord Line AS har tildclt kjepsopsjoner til konsemiedelsen og andre ledende ansatic.

Det ble i august 2010 tildelt 1.500.000 opsjoner til adm.dir. og andre ledende ansalte.
Opsjonenc tildell i 2010 kan innleses i perioden 2013-2015, Innlasningspris er NOK 10 pr opsjon/aksje med tillegg av 5% pr ar etter 2010.
Opsjonenes samlode verdi ble ved tildeling beregnet (il TNOK 3.280. Delle kostnadslares som lenn over lopetiden, med egenkapital som molpost.

For 2014 er kosmadsfert belep knyttet lil dennc opsjonsordningen TNOK 656.

Videre ble det i januar 2013 tildelt ytterligere 1.776.628 opsjoner lil adm dir og andre ledende ansalle.
Opsjonene tildelt i 2013 kan innleses i perioden 2016-2018. Innlesningspris er NOK 10 pr opsjon/aksje med tillegg av 5% pr ar eiter 2013.
Opsjonencs sanilede verdi ble ved lildeling beregnet 1il TNOK 4 544, Detic kostnadsfares som lann over lepetiden, med egenkapital som motpost.

For 2014 er kostnadsfiri belap knytiet il opsjonsordningen TNOK 985.

Tidligere adm, dir. har ved utgangen av 2014 1il sammen 1.000.000 opsjoner i selskapet.

Revisor
Honorar il revisor lordeler seg pa falgende tjenester (ckskl mva):
(Tall i TNOK)
2014 2013

Revisjonsijenesier - konsemrevisor 730 552
Revisjonsljencster andre revisorer 830 482

ig og sk i i ig leknisk bistand konsernrevisor 443 254
Regnskapsmessig og skattemcssig bistand andre revisorer 140 124
A jonstj avtalle i i 24 14
Allestasjonstj alte kontrolthandlinger andre revisorer [ 0
Sum honorar til revisor 2167 1423

[t T AR el korro il Wi~ Ko J Pl it = =

(Tall i TNOK)
Annen kortsiktig gjeld pr 31.12 (tall i TNOK): 2014 2013
Pélaprc kostnader vedr.lenn/hyre o.l. (Danmark) 28070 18 326
Forskuddsbedaling fra kunder 37601 26 200
Palopne renler og garantiprovisjon 24322 16392
Avsetninger {or péleple kostnader 59549 26 551
Anagen kortsiktig gjeld 31.12 149 542 87 465

Fjord Line AS ervervet 51% av aksjene i Travelserver AS med regnskapsmessig virkning 01.01.2011,
Detle ble gjort gjennom et kapitalinnskudd/cmisjon pd MNOK 2,

Bokferte verdier i Travelserver AS ctier Fjord Line AS' kapitalinnskudd var som folger (1all i TNOK):

Goodwill 500
Varige driftsmidler 328
Fordringer 2461
Bankinnskudd 2093

Suin elendeler 51852

Sum korsthtig pickl 2502

Bokfort egenkapital (100%) 2 480

Fjord Line AS' andel av bokfart egenkapltal 1265
Kostpriy/Innskudd fra Fjord Line AS: 2 000
Ervervet eierandel av Fjord Line AS: 51%
Beregoet merverdi i Travelserver AS (100%) 1442
Merverdier henfort i Fjord Line AS' cicrandck: 735
Merverdiene henfart til Fjord Line AS’ eierandel (TNOK 735 pé janstit ) er som goodwill i konser

Disse merverdiene avskrives over 5 ar. Yterligere informasjon vedrerende avskrivning av goodwill fremgdr av nole 1,

Mingritetenes andel ev egenbapital ved oppkjop 1215




Note 18 nnghtt aviale ity (1cE 1 deifbing v (ax free vivkspmberon om burd ph thijcme - konsera

Den 31. augus! 2011 inngikk Fjord Linc AS en samarbcidsaviale hvor drifiing av tax trce-virksamhcien
ombord pé de to skipene "MS Bergensfjord” og "MS Stavangerljord" blc outsourcet lil kontrakismotparten.

De [0 skipene ble levert i juli 2013 og i januar 2014,
Yllerligerc informasjon om skipene fremgar blant annet i drsberetningen.

[ henhold lil avialen skal Fjord Line AS motta en provisjon baser( p& omselningen 0.a eiter al drifiingen av tax-frec virksomheten har slartct.
Avtalen gjelder en lidsperiode pa 5 dr fra levering av siste skip, dvs frem 1il januar 2019,
Liillegg mottek Fjord Ling AS i henhold (il avialen et vederlog pi MNOK 50 den 09.01,2012,

Tantekten kaytiel til den nevnte betaling pd MNOK 50 resultatfercs hos Fjord Line AS nar den opptjenes, dvs aver avialens lapetic
Det var dermed en iktig gj jent inntekt pr 11.12.2012 pa MNOK 50.
12013 inntekisfertc Fjord Line AS MNOK 2,5 knytiet (il denne betalingen,
Balansefort verdi 31.12.2013 av uoppljent innickt var dermed MNOK 47,5

12014 har Fjord Line AS inntektsfan yiterligere MNOK 9,2 knyitet til denne i som er t som i ir p
Balansefort verdi 31.12.2014 av uopptjent innteki er dermed MNOK 38,3,
a ifisert som 1 iktig gjeld i r

ikke leveres, blir solgt eller Fjord Line AS bryter sin

Belopets skal il i ig pro rata dersom skip: ip
del av avtalen for femérsperioden er utc.

Note 19 Forslikelse ! ng Ay er - konsern
(Tall i oppstillingen | TNOK)

Resultatforing 2013 og 2014
Leveringen av skipel "MS Bergensfjord" var forsinket fra Bergen Group Fosen sin side. Som en konsekvens av deltc hadde Fjord Line en kontrakiuell rett pa

dagbster pd MNOK 44,0 fra Bergen Group Fosen pr31.12,2013 (TEUR 5.250). Dagbatene ble fratrukkel endelig oppgijer ved levering av skipet i februar 2014,
Av samlet belap pi MNOK 44,0 ble MNOK 35,3 inntektsfert i 2013, mens MNOK 8,7 ble fart som redusert anskafelsesskosl pa skip under tilvirkning,
Jjloppslilling nedenfor.
Dagbaiene ble beirakict som en kompensasjon for cstimert tapt fortj i ioden. Aktiverte gifter i i i knyttet (il
den opprinnclig planlagie leveransen blc beregnet (il MNOK 8,7. luntekistart belep i 2013 ble redusert med delle, jfoppstillingen nedenfor.

Balansefort fordring pa verflet pr 31.12.2013 43995 jlnote8

Reduksjon kostprisitilgang skip under tilvirkning -8 700
Inntekisfort 2013 35295 jfnote 14, i 1 som andre drifisil k
12014 - da skipets fevering [ant sted og degb: ble gjor opp - te k @ B knytiet lil fordringen (TEUR 5.250) pa TNOK 462,

=\

Noto 2 NOc-tilckndd

Skipet "MS Stavangerfiord” ble levert  juli 2013, og skipet MS Bergens(and ble levert i januar 2014,
Som falge av at skipene or gassdrevel (LNG), med tilherende lavt uislipp, fikk Fjord Line AS lilsagn am tilskudd fra NOx-fondet.
Pr 31.12.2014 er det til sammen wibetalt tilskudd Lil Fjord Line AS p& MNOK 147,2 knytiet Jil disse liltakene

Som en forulsetning for tilskuddet, e Fjord Line plikiig 4 benytte "MS gerfiord™ og "MS i NOx-plikiig farvann i minimum 2 ir
fra leveringstidpsunktet.

Videre har Fjard Line AS i 2014 mottant MNOK 3,9 i NOx-tilskudd som (zlge av i o av st

pd MS Ber og MS

I 2014-regnskapet er MNOK 30,1 av tilskuddet inmektsian.
Belapet & ifiserl som andre driflsi i
MNOK 98,5 er balansefert som mottall, ikke resultatfor, tilskudd pr 31.12.2014,

kk knyttet (il skipet "MS Stavangerfjord”,

1201)-regnskapet ble MNOK 22,5 av il i Dclte var
Belapet ble ifisert som andre drifisinntekicr i resullatr
MNOK 15,7 var balansefirt som niotialt, ikke resultatfert, tilskudd pr 31.12.2013.

Inniekisforing av tilskuddet i 2013 og 2014 er ilt med mer som
Fjord Line AS har hatt i 2013 og 2014 som falge av at skipet o gassdrevet og ikke har gft pa tungolje.

Merkosinadene omfatter primert heyere dri saml| , juridiske al.
LNG-installasjonen har ogsé medfert heyere avskrivningskostnader.

Saerskilte juridiske kostnader 2013 og 2014
Etter at det i 2013 blc kjent at Fjord Line i 2014 skulle starte opp ruten Sandefjord-Stremstad i konkurranse med Color Line,

ble sclskapet man mad ittt

Color Linc forsekie gjennom et press mot havnene i Sandefjord og Siremstad 4 stenge Fjord Line ule fra tilgang il k el ider pa ruten.
Styret ansd det nadvendig & engasjere juridiske ressurser for 4 lorsvare cgne kommersiclle interesser.

Regnskapet for 2013 og 2014 er derfor belasiet med betydelige juridiske relatert lil linjen Sandefjord-Stramslad, som ble dpnet i juni 2014,

Disse kostnadene belop seg til TNOK 9,216 1 2013 og TNOK 19,569 i 2014

Szrskilte markedskostnader 2013
2013-regnskapet var pavirket av en rekke engangskoslnader relatert til 3pning av ny rute mellom Hirishals og Langesund, samt innfesingen av MS Stavanger(jord

som nyll skip pd Vesllandet.
Dei ble i den forbindelse gj en rekke mar jer og avrige markedsfari der relatert lil 4pning av ny rute og innfasing av nytt skip.

Disse blei 2013 k lart som kille mar og belep seg il TNOK 18.160 for 2013




Note 22 Hendelser etter balansedagen - Konters

Etter en utfordrende periode med store eksir relatert 1il bunkei g pa
lerdigstilt, Detle medfgrer at gasskipene med virkning fra 25.nars 2015 bunkres i lepat av 4 limer pr uke, mot tidligere 135 timer pr uke nar skipene

er ua bunkringsrgranlegget i Risavika

skipene matle bunkres via tankbiler,

Fjord Line vil 13 betydelige j i idig bunk bruk etter dette.




Kontantstremoppstilling - konsern
(TNOK)

2014 2013
Kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter
Resultat for skattekostnad -246 387 -132 727
Periodens betalte skatt -636 -97
Avskrivninger 116 072 71 196
Nedskrivninger 0 0
Endring i varelager -1014 -5743
Endring i kundefordringer -24 737 -1215
Endring i leverandergjeld -80 819 94 989
Endring i andre tidsavgrensningsposter 56 759 17 456
Netto kontantstrom fra operasjonelle aktiviteter -180 762 43 859
Kontantstremmer fra investeringsaktiviteter
Innbetalinger ved salg av varige driftsmidler og mottatt tilskudd 64 389 4500
Utbetalinger ved kjep og tilvirkning av varige driftsmidler og immaterielle eiendeler -1282812 -999 771
Kontanteffekt ved investering i datterselskap 0 0
Qvrige utbetalinger ved langsiktige investeringer/kjop av aksjer og andeler i andre foretak 0 0
Netto kontantstram fra investeringsaktiviteter -1218 423 -995 271
Kontantstremmer fra finansieringsaktiviteter
Opptak av renteberende gjeld (netto) 1401 421 1056112
Utbetalinger ved nedbetaling av langsiktig rentebzrende gjeld -171 386 -57 265
Endring i kortsiktig gjeld til kredittinsitusjoner 0 0
Kontantinnbetaling ved emisjon (netto) 185 647 0
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter 1 415 682 998 847
Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter 16 497 47 435
Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter ved periodens begynnelse 81 566 34131
Beholdning av kentanter og kontantekvivalenter periodens slutt 98 063 81 566
Spesifikasjon av kontantbeholdningen ved periodens shutt
Bankinnskudd, kontanter og lignende 98 063 81 566
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Til generalforsamlingen i Fjord Line AS

Revisors beretning

Uttalelse om arsregnskapet

Vi har revidert drsregnskapet for Fjord Line AS som bestir av selskapsregnskap, som viser et
underskudd pé kr 365 987 000, og konsernregnskap, som viser et underskudd pé kr 370 262 oo0o0.
Selskapsregnskapet og konsernregnskapet bestir av balanse per 31. desember 2014, resultatregnskap
og kontantstromoppstilling for regnskapsiret avsluttet per denne datoen, og en beskrivelse av
vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger.

Styret og daglig leders ansvar for drsregnskapet

Styret og daglig leder er ansvarlig for 4 utarbeide drsregnskapet og for at det gir et rettvisende bilde i
samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge, og for slik intern kontroll som
styret og daglig leder finner nedvendig for 5 muliggjore utarbeidelsen av et arsregnskap som ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som folge av misligheter eller feil.

Revisors oppgaver og plikter

Vir oppgave er 4 gi uttrykk for en mening om dette drsregnskapet pa bakgrunn av vir revisjon. Vi har
giennomfort revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder
International Standards on Auditing. Revisjonsstandardene krever at vi etterlever etiske krav og
planlegger og giennomforer revisjonen for 3 oppna betryggende sikkerhet for at arsregnskapet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon.

En revisjon innebarer utforelse av handlinger for 4 innhente revisjonsbevis for belapene og
opplysningene i drsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjonn, herunder
vurderingen av risikoene for at drsregnskapet inneholder vesentlig feilinformasjon, enten det skyldes
misligheter eller feil. Ved en slik risikovurdering tar revisor hensyn til den interne kontrollen som er
relevant for selskapets utarbeidelse av et arsregnskap som gir et rettvisende hilde. Formélet er §
utforme revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for 4 gi uttrykk
for en mening om effektiviteten av selskapets interne kontroll. En revisjon omfatter ogsé en vurdering
av om de anvendte regnskapsprinsippene er hensiktsmessige og om regnskapsestimatene utarbeidet
av ledelsen er rimelige, samt en vurdering av den samlede presentasjonen av drsregnskapet.

Etter vir oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for vir
konklusjon.

Konklusjon

Etter vir mening er drsregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et rettvisende bilde av
selskapet og konsernet Fjord Line AS' finansielle stilling per 31. desember 2014 og av deres resultater
og kontantstremmer for regnskapsiret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge.

PricewaterhouseCoopers AS, Sandviksbodene 24, Postboks 3984 - Sandviken, NO-5835 Bergen

T: 02316, org. no.: 987 009 713 MVA, WWW.pWC.no
Statsautoriserte revisorer, medlemmer av Den norske Revisorforening og autorisert regnskapsfererselskap
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Revisors beretning - 2014 - Fjord Line AS, side 2

Uttalelse om gvrige forhold

Konklusjon om drsberetningen

Basert pa var revisjon av drsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
arsberetningen om édrsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til dekning av tap er
konsistente med drsregnskapet og er i samsvar med lov og forskrifter.

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa vir revisjon av drsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
nedvendig i henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag ISAE 3000
”Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell
informasjon” mener vi at ledelsen har oppfylt sin plikt til i serge for ordentlig og oversiktlig
registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god

bokferingsskikk i Norge.

Bergen¢ 29. mai 2015

Prig€waserho

Statsautorisert revisor
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