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VIRKSOMHET

Ulsmo AS (etablert i 1985) skal gjennom sin kompetanse og kultur videreutvikle et sterkt
og fremtidsrettet familieselskap gjennom aktiviteter bade nasjonalt og internasjonalt.

Ulsmo konsernet har tre forretningsomrader; Maritim virksomhet gjennom konsernet
Ulstein Group ASA, Eiendom gjennom konsernet Ulsmo Eiendom AS, og Finans gjennom
Ulsmo Finans AS. Felles administrasjonstjenester og gkonomifunksjon for Finans og
Eiendom utfgres av morselskapet Ulsmo AS i tillegg til reisebestilling for hele konsernet.

Ulsmo AS er lokalisert i Bldhuset i Ulsteinvik, i en av eiendommene til Ulsmo Eiendom AS.
Regnskapet for 2014 er satt opp under forutsetning om fortsatt drift.

FORRETNINGSOMRADENES HENDELSER I 2014

Finans
Ulsmo Finans retter investeringene sine mot noterte aksjer, OBX-indekser og derivater,
fortrinnsvis i det skandinaviske markedet.

Avkastnlngen i det norske aksjemarkedet var i 2014 p@ 6%, mens globalt var oppgangen
péd hele 28% (Morgan Stanley World Index malt i NOK). Den hgye avkastningen
internasjonalt skyldes i stor grad at USD styrket seg 22% mot kronen gjennom &ret. Den
globale gkonomien voks med ca 3,3% i 2014. Veksten i OECD landene var drevet av at
Europa gikk fra negativ vekst til moderat positiv vekst, mens for USA var veksten mer
normal tilsvarende ca 2%. I Kina har svekkelsen i boligbyggingen bidratt til en fallende
veksttakt, og landet er na inne i en fase hvor tjenester har overtatt som vekstmotor, mot
t|d||gere investeringer og |ndustr|produkSJon Den svake utviklingen i rdvaremarkedene er
ogsa en sterkt medvirkende &rsak til at de andre BRI landene hadde en svak gkonomisk
utvikling i 2014.

2014 ble igjen et meget sterkt ar for aksjeportefaljen, bdde absolutt og relativt til
markedet. De fleste store «bettene» i portefgljen pa enkeltaksjer, sektor og valuta bidro
alle til den gode utviklingen. Portefgljen ligger nd betydelig naermere indeks i det vi gar inn i
2015 enn hva den var ved inngangen til 2014. Ulsmo Finans slo referanseindeksen med
11,1% i 2014.

AIIe de store akSJepostene i portefgljen hadde bedre utvikling enn markedet. I tillegg bidro
undervekten gjennom aret innen olje/offshore til meravkastning. Et betydelig positiv bldrag
kom ogs@ gjennom svekkelse av den norske kronen gjennom valutaeksponeringen pa
internasjonale aksjer.

Forretningsomradet hadde ved utgangen av aret en ansatt. Selskapet besluttet i 2014 &
styrke bemanningen med en nyansatt fra 01.06.2015.



Eiendom

Utleie

Eiendomsmassen bestdr av brutto ca 40.000 m2 i Alesundsregionen og i Ulsteinvik fordelt
pa forretningsbygg (handel/kontor), kombibygg (produksjon, lager, kontor) og kjgpesenter.
Portefgljen har ca 75 leietakere med en gjenvaerende Igpetid for utleiekontraktene pa i ca 3
ar. Ledigheten i utleieportefgljen har steget i lgpet av aret og det arbeides aktivt for &
redusere denne. Ulsmo AS eier 100% av aksjene i Ulsmo Eiendom. Ingen nye bygg er kjgpt
eller avhendet i 2014.

Bolig

Arbeidet med omreguleringene pa bade Volsdalsberga (Fri Sikt Volsdalsberga) og pa
Blindheim(Sjurs8keren) i Alesund kommune har tatt mer tid enn ventet. Begge
reguleringene forventes gjennomfgrte i Igpet av 1. halvdr 2015. P8 Volsdalsberga
planlegges ca 150 leiligheter tegnet av Arkitektkontoret Niels Torp, mens det pa Blindheim
planlegges ca 33 enheter tegnet av Sporstgl Arkitekter. Salgsstart for Fri Sikt Volsdalsberga
forventes farst til hgsten 2015, mens Sjursdkeren forventes & vaere klar til salg pd varen
2015.

Markedet

Nasjonalt var eiendomsmarkedet i 2014 fortsatt godt til tross for oljeprisfallet som rammet
norsk gkonomi pa slutten av dret. Boligprisene var i snitt 2,5% hgyere i 2014 enn i 2013,
og fallet i siste del av 2013 og begynnelse av 2014 ble mer enn innhentet.

Naringslivet i Mgre og Romsdal opplevde et bra 8r med hgy aktivitet og bra ordrereserve.
Dette medfgrte hoy aktivitet bade i bolig- og utleiemarkedet. Utsiktene for lavere aktivitet i
Maritim naering, samt effekten av gkt tilbud pd kontor- og butikksiden fgrte imidlertid til noe
stgrre usikkerhet mot slutten av 2014. Dette medfarte stgrre press pa utleiepriser for
naeringsbygg, spesielt i sentrum av Alesund. I Breivika vil imidlertid b&de etablering av Ikea
og Olav Thons tomtekjgp, styrke dette omradet pé sikt. Ulsmo Eiendom har 18.000 m2
utleiebart areal i Breivika, og selskapet foretar Igpende investeringer og vedlikehold for &
opprettholde kvaliteten pa eiendomsmassen.

I Igpet av aret er det gjennomfart en organisasjonsendring med klarere skille mellom Utleie
og Bolig. I tillegg er markedsarbeidet omorganisert og styrket. Dette skal gi tydeligere
ansvarsomrader, bedre ressursutnyttelse og bedre beslutningsgrunnlag for ledelsen i Ulsmo
Eiendom.

Forretningsomradet hadde ved utgangen av aret 4 ansatte.

Maritim

Ulstein Group ASA er morselskap i et maritimt konsern som eier aksjer helt eller delvis i
driftsselskaper innen skipsdesign, engineeringstjenester, skipsbygging, elektroinstallasjon,
automasjon, kraftpakker, ettermarkedstjenester, selskaper som eier skip og skipsandeler
og eiendomsselskaper som eier bygg og anlegg. Eiendomsselskapene leier ut sine
bygninger og anlegg til driftsselskapene. Ulstein Group har hovedkontor i Ulsteinvik, Norge,
og har i dag datterselskaper i 7 land. Konsernets hovedvirksomhet er inndelt i
forretningsomradene Design & Solutions, Power & Control, Shipbuilding og Shipping.

Det var tilfredsstillende kapasitetsutnyttelse i selskapene i konsernet i 2014 med unntak for
forretningsomrddet Shipbuilding, som ikke har hatt full kapasitetsutnyttelse. Ved utgangen
av aret var ordreboka p3 totalt NOK 2,3 mrd for konsernet og antall ansatte var 850, en
netto gkning pa 18 ansatte sammenlignet med 2013. Konsernresultatet for 2014 var preget
av gode resultater fra forretningsomradene Design & Solutions og Power & Control.
Shipbuilding var i 2014 preget av en vanskelig markedssituasjon og lavere ordreinngang
enn forventet.



Det ble levert 2 skip fra eget verft i Igpet av 8ret (begge av typen ULSTEIN SX121). Hele 13
skip med Ulstein-design ble levert fra eget og andre verft globalt. Blue Ship Invest (heleid
selskap under forretningsomradet Shipping) overleverte 3 skip til Nordic American Offshore
(NAOQ) i januar 2014 og ytterligere to til i januar 2015 (til sammen er 8 skip overleverte til
NAO). 2 PSVer er under bygging ved eget verft for Blue Ship Invest.

I januar 2015 kontraherte selskap i Bernhard Schulte gruppen 2 skip av ULSTEIN SX175
ved Ulstein Verft AS. Dette er serviceoperasjonsfartgy for vindindustrien og et nytt segment
for Ulstein Verft.

FREMTIDSUTSIKTER

Finans

Utsiktene for aksjemarkedet for 2015 vurderes som moderat positive. Dette er basert pa en
forutsetning om fortsatt positiv gkonomisk utvikling og moderat vekst i inntjeningen. De
stgrste truslene mot en oppgang er uro i rente og valutamarkedene, som fglger av de
massive pengepolitiske tiltakene i mange OECD-land. Det er ogsa usikkerhet rundt veksten
i enkelte land utenfor OECD som er rammet av kollapsen i rdvaremarkedene. Hgy prising av
spesielt det amerikanske aksjemarkedet, er ogsa en risikofaktor.

For 2015 vurderes utsiktene for den globale konjunkturutviklingen 3 vaere pa linje med
fjoraret og litt under normalvekst. Det er spesielt utviklingen i non-OECD som er litt
svakere enn normalt. I Kina er boligbyggingen svak og vil trolig begrense veksten i
industriproduksjonen, og for Russland og Brasil vil trolig veksten veere lav pga svake
ravarepriser og fallende investeringer. I OECD forventes en relativt stabil utvikling med god
vekst i USA og fortsatt litt svakt i Europa som er hemmet av en fortsatt svak banksektor og
svake statsfinanser

Svekkelsen i oljeprisen dro ned estimatene mot slutten av aret, og trolig vil nedjusteringen
fortsette inn i 2015. Det som vil bidra positivt for inntjeningen i 2015 er den sterke
svekkelsen i norske kroner og kanskje noe bedre utsikter for enkelte radvaremarkeder som
aluminium og kunstgjgdsel. Oljeprisen forventes a bli relativt lav, selv om dagens niva pa
ugder $50/fat (og na med over $60/fat?) trolig er for lavt til 8 kunne balansere markedet
pa sikt.

Eiendom

Siste ars sterke sysselsettingsvekst har fort til pkt etterspgrsel etter neerings- og
boligarealer i Mgre og Romsdal. Fremover forventes det at et fall i aktiviteten innen maritim
industri, vil kunne pavirke bade bolig- og utleiemarkedet innen naeringseiendom. Men selv
om vi nd gar inn i en taffere konjunkturutvikling, mener vi at regionen har kompetanse og
konkurransekraft til 8 mgte utfordringene, og vil kunne utvikle seg videre. Dette vil fortsatt
bidra til etterspgrsel etter attraktive naeringsarealer og gode boliger.

Fremover forventer vi en lavere og moderat boligprisvekst, drevet av lave renter og en
aldrende befolkning som vil etterspgrre leiligheter. Ulsmo Eiendom vil bidra med en stor
andel av boligbyggingen innenfor leilighetsbygg i Alesundsregionen. I perioden frem mot
2020 vil konsernet kunne tilby ca 185 attraktive boliger pd Volsdalsberga og p& Blindheim.
Det arbeides kontinuerlig med nye potensielle prosjekter i de mest attraktive omradene pa
Sunnmgre. Ulsmo Eiendom har fokus pa god forvaltning, hgyt serviceniva og lokal
markedskunnskap. Vi gnsker a tilby bolig-/utleiearealer med hgy funksjonalitet og med god
beliggenhet. Det forventes derfor god etterspgrsel etter vare leiligheter/utleielokaler
fremover.



Maritim

Markedet i 2014 har vaert krevende, spesielt siste halvar med stort fall i oljeprisen med
pafglgende innstramminger i oIJeseIskapene i nyinvesteringer og vedlikeholdsaktiviteter.
Dette har fgrt til utsettelse av prosjekter og lavere kapasitetsutnyttelse av eksisterende
flate Det er forventet at markedet for offshore-serviceskip vil veere utfordrende de neste
par arene.

Med en kraftig gkning i det norske kostnadsnivaet de siste arene, samt allmenngjgring av
verkstedoverenskomsten, EL og IT-overenskomsten og vikarbyradirektivet, ser Ulstein
Group viktigheten av 8 styrke sin aktivitet i lavkostland for & gke konkurransekraften.

Konsernet vil fortsette a utvikle en endringsvillig organisasjon med sterkt fokus p&
prOSJektIedeIse og gkt produktivitet. Som fgilge av et krevende marked vil Ulstein Group
matte tllpasse seg et konkurransedyktig kostnadsniva. Samtidig vil konsernet fortsette
satsingen pd innovasjon innen konsernets produkt- og tjenesteportefgljer, blant annet for &
mgte oljeselskapenes malsetting om gkt effektivitet i verdikjeden. Ulstein Group vil
prioritere aktiviteter som gir merverdi for kunden.

Den maritime naeringen er en av landets stgrste eksportnaeringer, og er ledende
mternaSJonaIt Utviklingen av Ulstein Groups resultater fremover vil i stor grad veere
pavirket av den markedsmessige situasjonen og av konsernets konkurransekraft
internasjonalt. Ulstein Group er godt posisjonert til & utnytte de mulighetene som skulle
komme opp innenfor konsernets satsingsomrader i 2015.

FINANSIELL RISIKO

Ulsmokonsernets valutarisiko er hovedsakelig knyttet til Maritim virksomhet og Finans.
For Maritim virksomhet blir kontrakter i utenlandsk valuta valutasikret. For Finans kan
valuta benyttes som hedging mot aksjeportefaljen, og er med pa 38 redusere den totale
risikoen innenfor omrédet. Renterisikoen er hovedsakelig knyttet til I3n til
Eiendomsportefgljen. Konsernet foretar rentesikringer for 8 redusere likviditetsrisikoen samt
pke forutsigbarheten for rentekostnadene under dette forretningsomradet. Ulsmo
konsernets likviditet vurderes som god.

ARBEIDSMILI@ OG YTRE MIUJ@

Arbeidsmiljget anses som godt. Sykefravaeret i Ulsmo AS har veert tilfredsstillende. Ulsmo
AS har ikke hatt noen skader i Igpet av 8ret. Sykefravaeret og skadestatistikken totalt i
konsernet vurderes som akseptabel.

Virksomheten til Ulsmo med datterselskaper medfgrer ikke forurensning eller utslipp som
kan vaere til skade for det ytre miljg, utover det som er vanlig for slik type virksomhet.

LIKESTILLING

Ulsmo AS hadde per 31.12.2014 totalt 6 ansatte. Ulsmo konsernet hadde 863 ansatte ved
utgangen av 2014. Administrerende direktgr er kvinne, og styret bestdr av 3 kvinner og 3
menn. For Ulsmo konsernet er forskjeller i lgnn knyttet til ulike stillinger og
ansvarsomrader. Dagens lgnnssystem viser at malsettingen om lik Iﬂnn for likt arbeid er
oppfylt. Ved rekruttering og interne avansement blir det fokusert pa riktig kompetanse
uavhengig av kjgnn.



AKSJONARFORHOLD

Selskapets aksjekapital er NOK 2. 426 000,- fordelt pa 5.985 A-aksjer og 18.275 B-aksjer,
hver palydende NOK 100,- fordelt pd 6 eiere.

ARETS RESULTAT OG DISPOSISIONER

Fremlagt resultatregnskap og balanse med tilhgrende noter, gir etter styrets oppfatning
riktig informasjon om driften og stillingen ved arsskiftet.

|Resultat og disposisjoner 2014 2013

(alle tall i 1000) Ulsmo Konsern | Ulsmo AS |Ulsmo Konsern| Ulsmo AS
Arsresultat 194.510 140.052 415.411 282.440
Disponering av drsresultat:

Overfgrt fond for vurderingsforskjell 77.946 256.365
|Overfgrt annen egenkapital 80.642 2.099 243.892 -13.930
|Avsatt til utbytte 85.395 60.007 69.299 40.005
Minoritetens resultatandel 28.473 102.219

Sum 194.510| 140.052 415.411 282.440

Styret er ikke kjent med forhold som kan vaere til hinder for foresltt utdeling av utbytte og
konsernbldrag i Ulsmo AS. Etter styrets vurdering er disponering av arsresultatet og
foresldtte utdelinger forsvarlig ut fra selskapets aktiviteter, planer og virksomhetsrisiko.
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Resultatregnskap

Ulsmo AS

2013 2014
3198 313 3 157 610
158 900 36 165
3 357 213 3193775
0 0
0 0
5 764 597 5946 311
189 600 189 600
0 0
2 774 180 2 778 409
-5 371 163 -5 720 544
277 348 918 140 695 998
0 0
3 204 864 3 395 786
2 645 174 2 489 237
3 154 562 138 539
0 60 718
10 305 154
0 449 924
280 972 050 140 488 219
-1 468 002 436 383
282 440 052 140 051 836
282 440 052 140 051 836
285 624 782 77 945 700
-43 189 470 2 099 026
40 004 740 60 007 110
0 0
0 0
282 440 052 140 051 836

Salgsinntekter
Andre driftsinntekter
Sum driftsinntekter

Varekostnad

Endring i beholdning av v.i.a. og f.v.
Lenns- og personalkostnad
Avskrivning varige driftsmidler
Nedskrivning av varige driftsmidler
Annen driftskostnad

Driftsresultat

Inntekt pa investering i datterselskap
Inntekt pa investering i tilknyttet selskap
Renteinntekt fra foretak i samme konsern
Annen renteinntekt

Annen finansinntekt

Rentekostnad til foretak i samme konsern
Annen rentekostnad

Annen finanskostnad

Ordinzrt resultat for skattekostnad
Skattekostnad péa ordinaert resultat

Ordinaert resultat

Arsresultat
Overforinger

Overfart fond for vurderingsforskjeller
Overfart annen egenkapital

Avsatt til utbytte

Udekket tap

Minoritetsinteressers del av arsresultat
Sum overferinger

Note

13,16

9,17

17

12

1

1

Ulsmo konsern

2014
2 620 681 504
124 986 039
2 745 667 543

1713 719 856

2013

2 279 815 944
162 177 027
2 441992 971

1229 086 595

12 438 538 0
618 591 631 659 824 630
46 237 845 68 693 068

0 195 870

164 362 419 155 549 975
190 317 253 328 642 834
0 0

2 982 435 16 556 391

0 0

39 126 432 22 412 228
138 215 496 266 209 834
0 0

42 506 267 74 531 893
96 317 037 98 341 973
231 818 313 460 947 420
37 308 462 45 536 837
194 509 851 415 410 583
194 509 851 415 410 583
0 0

80 641 710 243 892 446
85 394 594 69 298 772

0 0

28 473 546 102 219 366
194 509 851 415 410 584




Balanse

Ulsmo AS

2013 2014
2 026 887 2 599 969
0 0
0 0
2 026 887 2 599 969
1683 867 1683 867
0 0
4 370 000 4 370 000
0 0
1587 151 1397 551
7 641 018 7 451 418

1549 123 065
128 597 946

0

0

1461 802

2 102 400
1681 285 214

1682 039 319
90 000 000

0

0

1 461 802
1985 600
1775 486 722

1690953 119

1785538 109

0 0

314 981 1983 183

47 908 286 36 368 251
48 223 267 38 351 434
26 178 916 0
26 178 916 0
98 033 542 112 006 751
172 435725 150 358 185

1863 388 843

1935 896 294

EIENDELER

Immaterielle eiendeler
Konsesjoner,patenter, lisenser o.l.
Utsatt skattefordel

Goodwill

Sum immaterielle eiendeler

Varige driftsmidler

Tomter,bygninger og annen fast eiendom
Maskiner og anlegg

Skip og skip under bygging
Anleggskontrakt skip

Driftslesgre, inventar, verktay o.l.

Sum varige driftsmidler

Finansielle anleggsmidler
Investeringer i datterselskap
Lan til foretak i samme konsern
Investering i tilknyttet selskap
Lan til tilknyttet selskap
Investeringer i aksjer og andeler
Andre fordringer

Sum finansielle anleggsmidler

Sum anleggsmidler

Varer

Fordringer

Kundefordringer

Andre fordringer

Sum fordringer
Investeringer
Markedsbaserte aksjer

Sum investeringer
Bankinnskudd, kontanter o.l.

Sum omlopsmidler

Sum eiendeler

Ulsmo konsern

Note 2014 2013
10 149 969 10 632 199
0 0
9 260 644 13 494 954
2 19 410 613 24 127 153
734 379 977 739 529 461
71919 038 76 003 445
391 046 920 822 070 970
18 451 0
28 602 955 34 925 853

2 1225967 341

1672 529 729

4 0
16,7 0
4 160 822 413
7 185 706 811

9 55 323 446
7,11 96 447 857
498 300 527

0

0

154 798 196
163 843 715
56 143 726
15 838 457
390 624 095

1743 678 481

2 087 280 976

6 _ 109 773 432

85 873 942

143 672 630
7,5 1288 749 631
1432 422 261

129 936 375
1120 436 152
1250 372 526

9 550 920 808 491 030 103
550 920 808 491 030 103
3 1080058539 691749 145

3173 175 040

2 519 025 716

4916 853 522

4 606 306 692




Balanse

Ulsmo AS
2013 2014
2 426 000 2 426 000
0 0
2 426 000 2 426 000

1087 386 213
697 206 612
1784 592 826

1165 331 914
699 305 638
1864 637 551

1787 018 826

1867 063 551

0 0

0 0

0 0

0 0

0 0

544 086 138 312

0 0

578 321 482 019

40 004 740 60 007 110
35 242 870 8 205 302
76 370 017 68 832 743
76 370 017 68 832 743

1863 388 843

1935 896 294
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EGENKAPITAL

Innskutt egenkapital
Selskapskapital

Innskutt annen egenkapital
Sum innskutt egenkapital

Opptjent egenkapital

Fond for vurderingsforskjeller
Annen egenkapital

Sum opptjent egenkapital

Minoritetsinteresser

Sum egenkapital

GJELD

Avsetning for forpliktelser
Pensjonsforpliktelser

Utsatt skatt

Sum avsetninger for forpliktelser

Gjeld til kredittinstitusjoner
Sum annen langsiktig gjeld

Kortsiktig gjeld
Leverandgrgjeld

Betalbar skatt

Skyldige offentlige avgifter
Utbytte

Annen kortsiktig gjeld
Sum kortsiktig gjeld

Sum gjeld

Sum egenkapital og gjeld

Ulsteinvik, 08.05.2015
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Ulsmo konsern

Note 2014 2013
1,8 2 426 000 2 426 000
0 0
1 2 426 001 2 426 000
0 0

1816 691 563
1 _1816 691 563

1713 097 144
1713 097 145

1 _ 704 224530

673 378 004

1 2523 342 094

2 388 901 149

7,11 880 910 2 053 750
12 134 945 666 127 461 401
135 826 576 129 515 151

7 570 611 633 596 118 797
570 611 633 596 118 797

327 597 852 171 621 877

12 22 829 663 55 596 851
42 093 492 41 582 832

86 218 173 69 798 772

5,7 1208 334 038
1687 073 218

1153 171 264
1491771596

2 393 511 427

2 217 405 544

4916 853 521

4 606 306 693
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Org.nr. 939320245
Noter til regnskapet 2014

Ulsmo AS og Ulsmo Konsern

Regnskapsprinsipper

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

Konsolideringsprinsipper

Konsernregnskapet omfatter morselskapet Ulsmo AS og samtlige datterselskap (se note 4).

Konsernregnskapet er utarbeidet etter ensartede prinsipp, ved at datterselskap fglger samme regnskapsprinsipp som
morselskapet. Interne transaksjoner, fordringer og gjeld er eliminert.

Datterselskap

Datterselskap er vurdert etter egenkapitalmetoden | selskapsregnskapet. Morselskapet sin andel av resultatet er basert p8
selskapene sjne resultat etter skatt med fradrag for interne gevinster, og eventuelle avskrivinger pd merverdi som skyldes
at kostpris pa aksjene var hgyere enn andelen av bokfort egenkapital. I resultatregnskapet er resultatandeler vist under
finansposter, mens eierandeler i balansen er vist under finansielle anleggsmidier.

Utbytte og konsernbidrag og andre utdelinger er inntektsfart/kostnadfert samme &r som de er avsatt .

Aksjer
Aksjer oppfgrt som finansielle omlgpsmidler er verdsatt til markedsverdi. Aksjer oppfgrt som finansielle anleggsmiddel er
verdsatt til kostpris

Langsiktige tilvirkningskontrakter / salgsinntekter.

Langsiktige tilvirkningskontrakter blir bokfgrt i samsvar med prinsipp om lgpende avregning. Dette innebaerer at
resultatandeler blir inntektsfert i forhold til fullf@ringsgrader pd prosjektene. Fullfgringsgrad er basert p& timeforbruk i
prosent av totalt forventet timeforbruk. Eventuelle tapsprosjekt avsettes regnskapsmessig fullt ut. Prosjekt blir vurdert
hver for seg. Netto utfart ikke- fakturert produksjon blir bokfgrt som fordring, prosjekt der forskudd fra kunder overstiger
utfart produksjon blir bokfart som gjeld. Utfart produksjon er klassifisert som andre driftsinntekter i resultatregnskapet.
Mindre leveranser med kort tilvirkningstid blir inntektsfart ved levering. Tjenester inntektsfgres etterhvert som de leveres.
Inntekt fra salg av varer blir resultatfgrt n8r levering har funnet sted.

Klassifisering og vurdering av balanseposter

Omlgpsmidler og kortsiktig gjeld omfatter poster med forfall til betaling innen et 8r etter balansedagen, samt poster som
knytter seg til varekretslgpet. @vrige poster er klassifisert som anleggsmiddel/langsiktig gjeld.

Omigpsmidler bli vurdert til laveste verdi av kostpris og virkelig verdi. Kortsiktig gjeld blir bokfart i balansen til kostpris.
Anleggsmidler blir vurdert til kostpris, men avskrivinger til virkelig verdi dersom verdifallet vurderes som varig. Langsiktig
gjeld blir bokfgrt i balansen til kostpris.

Kontanter/likvider og kontantstrom

Kontantstrgmoppstillingen utarbeides etter den indirekte metoden.

Kontanter og kontantekvivalenter omfatter kontanter, bankinnskudd og andre kortsiktige, likvide plasseringer som straks
og med uvesentlig kursrisiko kan konverteres til kjente kontantbelgp og med forfallsdato kortere enn tre maneder fra
kijspsdato.

Fordringer

Kundefordringer og andre fordringer er oppfart i balansen til p8lydende etter fradrag for avsetninger til forventet tap.
Avsetning til tap er basert p8 grunnlag av individuelle vurderinger av de enkelte fordringer. I tillegg gjgres det en
uspesifisert avsetning for 8 dekke antatt tap for gvrige kundefordringer.

Varebeholdninger
Lager av innkjgpte varer er verdsatt til laveste verdi av kostpris ( FIFO- prinsippet) og virkelig verdi. Egne tilvirkede varer
og varer i arbeid er vurdert til full tilvirkingskost. Det blir gjort nedskrivinger for paregnet ukurans.
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Regnskapsprinsipper forts.

Valuta

Fordringer og gjeld i utenlandsk valuta, som ikke er sikret ved bruk av terminkontrakter, balansefgres til kursen ved
regnskapsérets slutt. Kursgevinster og tap knyttet til varesalg og varekjgp i utenlandsk valuta fgres som driftsinntekter og
varekostnad.

Fordringer/gjeld, som er sikret ved terminkontrakter, balansefgres til terminkursen. Verdiendring ved 8rets slutt resultatfares
derfor ikke.

Terminkontrakter som sikrer fremtidige inn/-utbetalinger, regnskapsfgres ikke. Terminkontrakter som ikke er knyttet til
sikringsobjekter, fares i regnskapet til kurs pr 31.12.

Immaterielie eiendeler
Goodwill kan oppst8 ved kjgp av virksomheter og innmat i virksomheter, og avskrives over fem - ti 3r.

Varige driftsmidier

Tomter avskrives ikke. Varige driftsmidler blir balansefgrt og avskrevet over levetiden til driftsmidlet dersom levetiden overstiger
3 &r og har en kostpris over kr 15.000. Direkte vedlikehold av driftsmiddel blir utgiftsfert under driftskostnader, mens
pakostninger eller utbedringer blir tillagt driftsmidlets kostpris og avskrevet sammen med resten av driftsmidlet.

Pensjoner

Pensjonsordningen blir regnskapsmessig behandlet ihht NRS 6 om pensjonskostnader. Pensjonsordningen er en innskuddsbasert
ordning, der selskapet plikter 8 yte et bestemt bidrag til den enkelte ansatte sin pensjonssparing. Ved verdsettelse av pdlgpte
forpliktelser i forhold til avtalefestet pensjon, blir det benyttet estimerte verdier beregnet av ekstern aktuar. Forpliktelsen
verdsettes til ndverdi av fremtidige pensjonsytelser, regnskapsmessig avsatt som opptjent pd balansedagen. Pensjonsmidlene blir
vurdert til virkelig verdi.

Skatt

Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter bde periodens betalbare skatt og endring i utsatt skatt. Utsatt skatt er beregnet
med 27% av midlertidige forskjeller som er oppstétt mellom regnskapsmessige og skattemessige verdier, samt ligningsmessig
underskudd til framfgring ved utgangen av regnskapssaret. Skattepkende og skattereduserende midlertidige forskjeller som
reverseres eller kan reverseres i samme periode, er utlignet og nettofart.

Forskning og utvikling
Utgifter til forskning og utvikling blir Ispende kostnadsfart.

Konserninterne overfgringer
Transaksjoner mellom konsernselskap er bokfgrt til markedspriser. Avgitt konsernbidrag etter skatt er fgrt direkte mot
egenkapital. Skatt av avgitt konsernbidrag er vist som skattekostnad.

Endring av regnskapsprinsipp
Det har ikke veert endringer i regnskapsprinsipp i 2014 sammenlignet med 2013.
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Note 1  Egenkapital
(alle tall i 1000)

Ulsmo AS:
Fond for
Aksje- wvurderings-
Arets endring av egenkapitalen: kapital forskjell Annen EK Sum
Egenkapital pr 01.01 2426 1 087 386 697 207 1787 019
Arets resultat 77 946 62 106 140 052
Avsatt utbytte -60 007 -60 007
Egenkapital pr 31.12 2 426 1165 332 699 306 1 867 064
Ulsmo konsern:
Aksje- Min.-

Arets endring av egenkapitalen: kapital Annen EK interesser Sum
Egenkapital pr 01.01 2426 1713 097 673 378 2 388 901
Rrets resultat 140 649 53 862 194 510
Avsatt til utbytte -60 007 -25 388 -85 395
Direktefgringer mot EK 29 909 554 30 463
Korrigering EK underkonsern -6 956 1819 -5137
Egenkapital 31.12 2426 1816 692 704 225 2523 342
Note 2  Varige driftsmidler
(alle talt i 1000)
Ulsmo AS:

Goodwill og Kontor-

immaterielle| Boliger inkl Ulsmo maskiner/ Sum varige
Varige driftsmidiler eiendeler tomter Explorer inventar driftsmidl.
Anskaffelseskost 2027 1684 9 060 4 830 15 574
Tligang kjgpte driftsmidler 573 0
Avgang solgte driftsmidler =
Anskaffelseskost 31.12 2600 1 684 9 060 4 830 15 574
Akkumulerte avskrivninger 31.12 -54 -3434 -3 488
Akkumulerte nedskrivinger pr 31.12 -4 636 -4 636
Bokfert verdi pr. 31.12 2600 1 684 4 370 1 396 7 451
Arets avskrivninger 190 190

Arets nedskriving
Avskrivingsmetode 0% 0% 10 %
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Note 2 Varige driftsmidler forts.
Ulsmo konsern:

Goodwill Tomter og

og immat. Boliger inkl fast Skip og Maskiner og Sum varige
Varige driftsmidler eiendeler tomter eigendom Bygninger lektere inventar driftsmidl.
Anskaffelseskost 66 763 7 533 50 269 866 478 866 653 221009 2011942
Tilgang kjgpte driftsmidle 923 0 9 593 381 169 11 236 401 998
Avgang solgte driftsmidle 0 0 0 -212 -811 371 -337 -811 920
Anskaffelseskost 31.12 67 686 7 533 50 269 875 859 436 451 231908 1602020
Akk.avskrivinger 31.12 -48 275 -179 282 -40 750 -131 389 -351 421
Akk. Nedskrivinger pr 31.12 -20 000 -4 636 0 -24 636
Bokfart verdi pr. 31.12 19 411 7 533 50 264 676 583 391 065 100 522 1 225 967
Arets avskrivninger 5 532 20173 804 19 729 46 238

Bygninger avskrives over 25 - 100 &r.

Skip og skip under bygging best3r av lekter og skip. Lekter avskrives over 10 &r.
Maskin og inventar avskrives over 3 - 20 &r.

Goodwill/immaterielle eiendeler avskrives over 5 - 10 ar.

Note3 Bank
(alle tall i 1000)

Ulsmo AS: Ulsmo konsern:
Bundne innskudd (skattetrekk) pr. 31.12 337 19 828
Bundne innskudd (valuta kontrakt) pr 31.12 0 66 785
Sum 337 86 613

De bundne innskuddene inngdr i kontanter og kontantekvivalenter i kontantstrgmoppstillingen.

Note 4 Datterselskap, tilknyttet selskap m v
(alle tall i 1000)

Ulsmo AS:
Selskapene er regnskapsfart etter egenkapitalmetoden
Innskutt/ Andre Utgdende

Forretn. Eierandel/ Inngdende kjgpt/ solgt Arets endringer i balanse

Selskap kontor stemmeandel balanse 1.1 kapital resultatandel dret 31.12
57,69% /

Ulstein Group ASA Ulsteinvik 67,80% 919 022 74 246 -34 425 958 843
Ulsmo Finans AS Ulsteinvik 100 % 404 890 20 500 68 336 493 726
Ulsmo Strategiske Invest Ulsteinvik 100 % 8 594 -1 167 1180 8 607
Ulsmo Eiendom konsern  Ulsteinvik 100 % 216 617 38 000 -719 -33 036 220 862
Sum datterselskap 1549 123 58 500 140 696 -66 281 1 682 039
Datterselskap i Ulsmo Eiendom konsern:
Bidhuset AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Bl8huset Senterforening AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Volsdalsberga Eiendom AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Fri sikt Volsdalsberga AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Fremmerholen Eiendom AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Lerstadveien 539 AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Lerstadveien 545 AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Breivika Parkering AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Rlesund Utvikling AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Lerstadveien 506 AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Gangstgvikveien AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Breivika Industrivei 7-11 AS Ulsteinvik 100 % 100 %
Reitengrenda Eiendom AS Uisteinvik 100 % 100 %

Sjursdkeren AS Ulsteinvik 100 % 100 %
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Note 4 Datterselskap, tilknyttede selskap m v forts.
(alle tall i 1000)

Ulsmo konsern:

Tilknyttet selskap:

Inng. Innskutt/ Andre Utgdende
Forretn. balanse kjopt/ solgt Arets endringer i balanse
Selskap kontor Eierandel 01.01 kapital resultatandel Igpet av dret 31.12
Ocea Gruppen AS Bergen 14,9 % = 0
Vestsink AS * Hergy 100 % 508 508
Vanylven Vanylven 33,3% 223 223
Virtual Bridge AS Ulstein 40,0 % 1 000 -146 854
Bourbon
Offshore IV Hergy 5.2% 2 200 -420 1780
Bourbon
Offshore IV
KS Hergy 5,2 % 13 856 -13 856 0
Olympic Explorer III KS Hergy 25,0 % 57 439 10 878 68 317
Solstad Cable (UK) Aberdeen 37,5 % 79 572 -7 896 17 463 89 137
Sum 154 798 -14 276 2982 17 317 160 822

* Vestsink AS er ikke konsolidert pr 31.12.14
** Endring i egenkapital p& NOK 17.5 mill hos Solstad Cable (UK) Ltd relateres til omregningsdifferanse, USD mot NOK

Note 5 Langsiktige tilvirkningskontrakter
(alle tall i 1000)

Ulsmo konsern:

2014 2013
Konsernet sine maritime prosjekt blir behandlet i samsvar med Igpende avregningsmetoden.
Fullfgringsgrad blir beregnet som bruk av timer i prosent av totait forventet timebruk.
Prosjekt med netto utfgrt ikke- fakturert produksjon er oppfart som fordring
Utfert produksjon 1 380 873 1320 101
Fakturert kunder -391 816 -367 046
Utfort ikke fakturert produksjon 989 057 953 055
Prosjekt der forskudd fra kunder overstiger utfart produksjon, er oppfgrt som gjeld
Fakturert kunder 1493 871 1012 909
Utfart produksjon -1 248 448 -897 106

Forskuddsfakturert produksjon 245 423 115 803
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Note 6 Varer
(alle tall i 1000)

Ulsmo konsern:

Konsernets byggeprosjekt i eiendom blir behandlet etter prinsipp for Igpende avregning

med fortjeneste. 2014 2013
Kostpris 1.1. 42 824 0
Tilgang 13 630 42 824
Kostpris solgte leiligheter 0 0
Sum palgpte kostnader / Bokfgrt verdi 31.12 56 454 42 824
Fordring solgte leiligheter
Sum prosjekt/ varer i arbeid 56 454 42 824
Prosjektkostnad / varer i arbeid 56 454 42 824
Lager av révarer 36 908 43 050
Lager av ferdigvarer for salg 16 412 -
Sum varer 109 774 85 874
Note 7 Fordringer og gjeld
(alle tall i 1000)
Ulsmo AS:
Kortsiktige fordringer: 2014 2013
Kortsiktige fordringer til konsernselskap 35791 47 568
Andre kortsiktige fordringer 577 340
Sum 36 368 47 908
Langsiktige fordringer:
Langsiktige fordringer til konsernselskap 90 000 128 598
Andre langsiktige fordringer 1986 2102
Sum 91 986 130 700
Ulsmo konsern: 2014 2013
Fordringer med forfall senere enn ett ar
Fordringer til tilknyttede selskap 185 707 163 844
Andre fordringer (inkl. pensjonsmidler) 96 448 15 838
Sum 282 155 179 682
Langsiktig gjeld med forfall senere enn fem ar
Gjeld til kredittinstitusjoner 570 612 596 119
Annen langsiktig gjeld (Inkl. pensjonsforpliktelser) 881 2 054
Sum 571 493 598 173
Pantstillelser:
Langsiktig bankl&n 570 612 596 119
Kortsiktig banki&n 559 000
Byggeldn 630 655 201 919
1 201 267 1 357 038
Eiendeler pantsatt for langsiktig lan (bokfgrt verdi):
Bank 31 843 302 677
Kundefordringer og andre fordringer 502 583 152 675
Varige driftsmiddel 978 784 1 248 081
Sum pantsatte eiendeler 1513 210 1703 433
Avdragsstruktur langsiktig gjeld:
2015 2016 2017 2018 2019 2020-
Avdrag 57 154 27 004 27 004 27 004 27 004 405 442
Totalt: 570 612
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Note 8 Aksjekapital og aksjonzerinformasjon

Ulsmo AS:
Aksjekapitalen bestar av: Antall Palydende Bokfart
A-aksjer 5985 100,00 598 500
B-aksjer 18 275 100,00 1 827 500
Sum 24 260 2 426 000
Alle aksjer gir samme rett i selskapet, men A-aksjer har 7 stemmer og B-aksjer har 1 stemme.
Oversikt over aksjonaerer pr 31.12: A-aksjer B-aksjer Sum aksjer Eierandel Stemmeandel
Ulmaid AS 3300 0 3 300 13,60 % 38,39 %
Vegard Ulstein Invest AS 537 3 655 4192 17,28 % 12,32 %
Toka Invest AS 537 3 655 4192 17,28 % 12,32 %
Mogul Invest AS 537 3655 4192 17,28 % 12,32 %
Amorin Invest AS 537 3 655 4192 17,28 % 12,32 %
Jupiter Invest AS 537 3 655 4192 17,28 % 12,32 %
Totalt antall aksjer 5 985 18 275 24 260 100 % 100 %
Aksjer kontrollert og eiet indirekte av styremedlemmer og adm.dir :
Stilling Aksjer Eierandel
Ingerid Ulstein Adm dir 4192 17,28 %
Gunvor Ulstein Styreleder 4 192 17,28 %
Tore Ulstein Styremedlem 4 192 17,28 %
Vegard Ulstein Styremedlem 4 192 17,28 %
Idar Marius Ulstein Styremedlem 4 192 17,28 %
Marit Krohn Ulstein Styremedlem 3 300 13,60 %
Note 9 Aksjer
(alle tall i 1000)
Ulsmo AS:
2014 2013
Omlgpsaksjer: Kostpris Markedsverdi Verdiendring Kostpris  Markedsverdi Verdiendring
Futuris, fond 0 0 0 9973 26 179 3016
Sum markedsbaserte aksjer 0 [+] 0 9 973 26 179 3 016
Ulsmo konsern:
2014 2013
Omlgpsaksjer: Kostpris Markedsverdi Verdiendring Kostpris  Markedsverdi Verdiendring
Aksjeportefglje inkl fond 452 099 550 921 13 067 323118 491 030 63 811
Sum markedsbaserte aksjer 452 099 550 921 13 067 323 118 491 030 63 811
Ulsmo AS : Ulsmo konsern:
2014 2013 2014 2013
Anleggsaksjer til kostpris:
Fra Ulsmo AS 1462 1462 1462 1462
Fra Ulstein Group AS 18 261 19 082
Fra Ulsmo Strat. Investeringer AS 0 0 0 0
Fra Ulsmo Eiendom 35 600 35 600
Sum 1462 1462 55 323 56 144
Note 10 Resultat pr. aksje
(alle tall i 1000)
Ulsmo AS : Ulsmo konsern:
2014 2013 2014 2013
Arsresultat pr. aksje 5 698,01 11 642,00 7942,78 17 123,00
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Note 11 Pensjoner
(alle tall i 1000)

Innsk I nsjon

Konsernets pensjonsordninger tilfredstiller kravene i lov om obligatorisk tjenestepensjon.

Ordningen omfatter 13 personer i Ulsmo, og 672 personer i konsernet

For ansatte i Ulsmo AS og Ulstein Group ASA er &rlig innskudd 5% av lgnn mellom 1 - 6 G, og 8% mellom 6-12 G

De som var med i den ytelsesbaserte ordningen fikk ved overgangen tildelt fripoliser, dette gjelder utelukkende Ulstein
Group ASA. Utgiftsfart premie for innskuddspensjon i 2014 er 18,8 mill.

I Ulsmo er det utgiftsfert 245 TNOK.

Konsernet har innarbeidet fremtidig forpliktelser for avtalefestet pensjon ved & resultatfgre total forpliktelse.
Ved verdsetting av p8lgpte forpliktelser i avtalefestet pensjon blir det benyttet estimerte verdier, gjennomfart av
ekstern aktuar. Dette blir vurdert til ndverdi av fremtidige pensjonsytinger som regnskapsmessig blir vurdert som
opptjent pd balansedagen. Pensjonsmidler blir vurdert til virkelig verdi.

Ulsmo konsern:

Forutsetningene som er lagt til grunn ved beregningene. 2014 2013
Diskonteringsrente 2,30 % 3,30 %
Forventet avkastning 3,20 % 4,40 %
Lgnnsregulering 2,75 % 3,50 %
Inflasjon/G-regulering 2,50 % 3,50 %
Pensjonsregulering 2,75 % 3,50 %

Sammensetting av pensjonskostnad inkl arb.g.avg.

N&verdi av pensjonsopptjening for dret 0 50
Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen 587 430
Avkasting p8 pensjonsmidler -616 -566
Resultatfgrt akturielt tap (gevinst) 725 5615
Administrasjonskostnader 180 129
Netto pensjonskostnad/(-inntekt) 876 5 658
Utvikling av pensjonsforpliktelser (fond) inkl. arb.gj.avg. per 31.12, 2014 2013
Opptjent pensjonsforpliktelser per 31.12. 4 679 6 470
Rrets pensjonsopptjening, Service Cost 200 177
Rentekostnad pa pensjonsforpliktelser 424 440
Pensjonsutbetalinger -3191 -3 227
Arbeidsgiveravg av innbetaling pensjonsmidler -117 -104
Akturielt tap (gevinst) 505 921
Pensjonsforpliktelser 2 500 4 677
Avstemming - balansefgrt pensjonsforpliktelser (fond) 31.12.

Netto pensjonsforpliktelser 2 500 4 677
Ikke resultatfgrt akturielt tap (gevinst) -1619 -2 623
Virkelig verdi pensjonsforpliktelse (fond) 31.12.* 881 2 054
* Inkludert arbeidsgiveravgift med: 214 799

Virkelig verdi pensjonsforpliktelser er netto etter fratrekk av pensjonsmidler fgrt under andre fordringer i finansielle
anleggsmidler.
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Note 12 Skatt
(alle tall i 1000)

Nedenfor er gitt en spesifikasjon over forskjellen mellom det regnskapsmessige resultat far skattekostnad og

8rets skattegrunnlag.

Ulsmo AS: Ulsmo konsern:

2014 2013 2014 2013
Resultat far skattekostnad 140 488 280 972 231 818 460 947
Inntekt pd investeringer i datter-og tilknyttet selskap -140 969 -277 349 -44 157 -16 556
Permanente forskjeller 153 150 678 383
Verdiendring markedsbaserte aksjer 450 -3 016 -17 176 -63 811
Nedskriving finansielle anleggsmidler 23 865
Merverdier i konsern og andre konsernelimineringer 2 315 -165 736
Konsernbidrag -1616 5243
Skattemessig resultat tilknyttet selskap -5 382
Regnskapsmessig resultat realisasjon aksjer -46 655 -40 499
Skattemessig resultat realisasjon aksjer 2 410 107
Utbytte innenfor fritaksmetoden -139 -12 245 -12 076
3% av nto inntekt 1206 1042 1573 1 400
Endring skattegrunnlag tidligere &r 865
Endringer i midlertidige forskjeller 15 18 -30 142 44 827
Fremfgrbart underskudd/godtgjarelse -6 921 2426 -1 391
Andre forskjeller knyttet til utenlandske selskap
og rederibeskattet selskap -6 285 -28 381
Arets skattegrunniag -273 6 921 84 560 198 562
Skattekostnaden bestar av folgende poster:
Betalbar skatt 22 830 55 596
Skatt p8 konsernbidrag 436 -1938
Betalbar skatt utenlandske selskap 6 993 5573
Endring i utsatt skatt 470 7 485 -10 909
Virkning av endring skatteregler -4 723
Sum Skattekostnad 436 -1468 37 308 45 537
Oversikt over midlertidige forskjeller: 2014 2013 2014 2013
Grunnlag ubenyttet godtgjgrelse -6 921 6921
Midlertidig forskijell utbytte fr§ Ulstein Group 1038 1212 1038 1212
Langsiktig tilvirkningskontrakt 383 878 349 202
Varer -1 527 -6 567
Fordringer i utenlandsk valuta 5 9 377
Pensjoner -781 -1991
Garantier -7 407 -7 986
Gevinst og tapskonto 271 339 5107 719
KS andeler 68 317 79 970
Finansielle instrumenter -9443 -102
Avsetning for forpliktelser -12994 -27 115
Fordringer -2467 -1455
Anleggsmiddel -3 639 -3 692 183 785 174 024
Underskudd til fremfaring -107 711 -95 260
Forskjeller som ikke inngdr i beregning utsatt skatt -8 873
Sum -2 330 -9 062 499 800 472 076
Utsatt skattefordel (-)/ utsatt skatt (+) 27 % -629 -2 447 134 946 127 461

Utsatt skattefordel er ikke fgrt opp i balansen i Ulsmo AS
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Note 13 Driftsinntekter
(alle tall i 1000)

Ulsmo konsern:

2014 2013
Per virksomhetsomrade:
Shipbuilding 2 010 000 1 851 900
Power & Control 424 000 340 035
Design & Solutions 936 000 731 687
Shipping 554 544 236 636
Annet inkludert eliminering av internt salg -1 224 210 -860 807
Eiendom 45 334 142 541
Sum 2 745 668 2 441 992
Geografisk fordeling:
Norge 772 199 1610914
Brasil 67 275 46 079
Kina 573708 356 103
Nederland 21 329 17 917
Storbritannia 17 978 142 244
Polen 2 063 2 105
Spania 11 661 30944
Dubai 1026 17 593
Kroatia 489 579
Singapore 27 125 153 893
USA 552 000 -
Bermuda 541 000
Resten av verden 157 815 63 621
Sum 2 745 668 2 441 992
Note 14 Lgnnskostnader og ytelser til adm.dir, styret og revisor
(Alle tall i 1000)
Ulsmo AS: Ulsmo konsern:

2014 2013 2014 2013
Lannskostnader :
Lgnninger 4 849 4729 497 956 533 391
Arbeidsglveravgift 723 701 63 430 65 522
Pensjonskostnader 245 228 25939 32 686
Styrehonorar 1088 1633
Andre personalkostnader 129 107 30 179 26 592
Sum 5 946 5 765 618 592 659 824
Gjennomsnittlig antall ansatte :
Ulsmo AS
Ulsmo konsern

Ulsmo AS:
Ytelser til ledende personer: 2014 2013
Lgnn adm dir 1 800 1 806

Ulsmo AS: Ulsmo konsern:
Utgiftsfart revisjonshonorar: 2014 2013 2014 2013
Revisor ord. revisjon 69 63 2161 1892
Attestasjonstjenester 106 15
Andre tjenester 25 23 153 157
Skatterddgiving 42 51
Sum 94 86 2 462 2115




Org.nr. 939320245
Noter til regnskapet 2014

Ulsmo AS og Ulsmo Konsern

Note 15 Offentlige tilskudd
(Alle tall i 1000)

Ulsmo konsern:

2014 2013
Tilskudd fra Innovasjon Norge og andre 1978 0
Skattefunn og Forskningsradet 1290 3244
Opplaeringstilskudd og leerlingtilskudd. 1178 1 065
Utenlandske offentlige tilskudd til datterselskap i utlandet 0 796
Sum offentlige tilskudd 4 446 5105

Offentlige tilskudd er nettofgrt mot tilhgrende driftskostnader i resultatregnskapet.

Note 16 Nezerstiende parter
(Alle tall i 1000)

Ulsmo AS

Selskapet har ytt 18n til Ulsmo Eiendom AS pd NOK 15 mill, som er renteberegnet basert pd 1 mnd NIBOR + margin.

Selskapet har ytt 18n til Ulsmo Finans AS pd NOK 75 mill, der 75 mill er renteberegnet basert pd 1 mnd NIBOR + margin.

Ulsmao AS eier 57,7% av aksjene i Ulstein Group ASA. Ulsmo AS fakturerer Ulstein Group ASA for reisebestillingstj.

Bl8huset AS fakturerer husleie til Ulstein Group ASA og Ulsmo AS.
Ulsmo AS fakturerer leie til Ulstein Group ASA for bruk av Ulsmo Explorer.
Ulstein Group ASA fakturerer Ulsmo AS for IT-tjenester.

Ulsmo fakturerer regnskapshonorar til aksjonaerer, og administrasjonshonorar til Ulsmo Finans AS og Ulsmo Eiendom AS.

Transaksjoner i 2014.

Sum salg av tjenester 3 469

Sum kjogp av tjenester 260

Note 17 Spesifikasjon annen finansinntekt og annen finanskostnad

Ulsmo AS: Ulsmo konsern:

2014 2013 2014 2013
Annen finansinntekt:
Renteinntekt 407
Mottatt utbytte 139 139 19 080 12 665
Gevinst salg aksjer 46 655 41 174
Kursjustering markedsbaserte aksjer 3016 20 791 65 137
Agio og andre finansinntekter 51 282 147 234
Sum 139 3 155 138 215 266 210
Annen finanskostnad:
Kursjustering markedsbaserte aksjer 450 7 674 5 597
Tap p8 salg av aksjer 19 246 6272
Agio og andre flnanskostnader 69 397 86 473
Sum 0 450 96 317 98 342




Ulsmo konsern
KONTANTSTRZMOPPSTILLING - DEN INDIREKTE MODELL

(Belgp i TNOK)

Ulsmo AS
2013 2014
280 972 140 488
0 0
190 190
2175 -1 668
323 -406
-3016 450
-236 967 -107 451
3 361 4 206
47 038 35 809
-1 066 573
25729
-1 066 26 302
-5 787 -8133
-40 005 -40 005
-45 792 -48 138
180 13 973
97 854 98 034
98 034 112 007

07.05.2015/13:46

Kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter
Resultat far skattekostnad

Periodens betalte skatt

Gevinst/tap ved salg av eiendeler

Ordinaere avskrivninger

Nedskrivning anleggsmidler

Endring i varelager

Endring i kundefordringer

Endring i rentefri kortsikig gjeld

Verdiendring markedsbaserte fin.omlgpsmidier
Forskjell mellom kostnadsfart pensjon og inn-
/utbetalinger i pensjonsordninger

Res.andel (fra DS/TS) fratrukket utdelinger fra selsk.

Endring i andre tidsavgrensningsposter-fordringer
Netto kontantstrom fra operasjonelle
aktiviteter

Kontantstremmer fra investeringsaktiviteter
Innbetalinger ved salg av varige
driftsmidler/immaterielle eiendeler

Utbetalinger ved kjap av varige
driftsmidler/immaterielle eiendeler

innbetalinger ved salg av aksjer og andeler i
andre foretak

Utbetalinger ved kjep av aksjer og andeler i andre
foretak

Lan til tilknyttede selskaper / andre fordringer

Netto kontantstrom fra investeringsaktiviteter

Kontantstremmer fra finansieringsaktiviteter
Innbetalinger ved opptak av gjeld

Utbetalinger ved nedbetaling av langsiktig gjeld
Innbetalinger lan til DS/TS

Utbetalinger lan til DS/TS

Utbetalinger av utbytte

Netto kontantstrom fra finansieringsaktiviteter

Effekt av valutakursendringer pa kontanter og
kontantekvivalenter

Netto endring i kontanter og kontantekvivalenter
Beholdning av kontanter og kontantekvivalenter
ved periodens begynnelse

Beholdning av kontanter og
kontantekvivalenter ved periodens slutt

Ulsmo konsern

2014 2013
231 818 460 947
-60 882 -83 681
41 072 -63 275

46 238 68 693
0 21 037
-23 899 36 751
-13 737 -18 899
155 976 -6 092
-68 154
-1173 2728
-23 843 -16 589
10 196 -169 181
279 622 164 285
822 137 814 599
-402 921 -939 841
171 544 148 987
175713 -159 691
-81 612 0
333 435 -135 946
-128 767 1009 220
-27 004 -713 766
7 897
-7 503
-68 976 -65 083
-224 747 230 765
388 310 259 104
691 749 432 645
080 059 691 749
Side 1 av 1
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Til generalforsamlingen i Ulsmo AS

Revisors beretning
Uttalelse om arsregnskapet

Vi har revidert arsregnskapet for Ulsmo AS som bestar av selskapsregnskap, som viser et overskudd pa
kr 140 051 836, og konsernregnskap, som viser et overskudd pé kr 194 509 851. Selskapsregnskapet og
konsernregnskapet bestar av balanse per 31. desember 2014, resultatregnskap og
kontantstremoppstilling for regnskapsaret 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 & utarbeide arsregnskapet 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 ngdvendig for 4 muliggjore utarbeidelsen av et rsregnskap som ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som felge av misligheter eller feil.

Revisors oppgaver og plikter

Vér oppgave er  gi uttrykk for en mening om dette rsregnskapet pa bakgrunn av var revisjon. Vi har
giennomfart 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 gjennomfgrer revisjonen for 4 oppna betryggende sikkerhet for at drsregnskapet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon.

En revisjon innebzrer utferelse av handlinger for 4 innhente revisjonsbevis for belgpene og
opplysningene i drsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjgnn, 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 bilde. Formalet er &
utforme revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for & gi uttrykk
for en mening om effektiviteten av selskapets interne kontroll. En revisjon omfatter ogsi 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 arsregnskapet.

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

Konklusjon

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

PricewaterhouseCoopers AS, Vikemyra 1, Postboks 428, NO-6065 Ulsteinvik
T: 02316, org. no.: 987 009 713 MVA, www.pwc.no
Statsautoriserte revisorer, medlemmer av Den norske Revisorforening og autorisert regnskapsforerselskap
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Uttalelse om gvrige forhold
Konklusjon om drsberetningen

Basert pé var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi at opplysningene i
arsberetningen om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til anvendelse av
overskuddet er konsistente med irsregnskapet og er i samsvar med lov og forskrifter.

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pé var revisjon av rsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
ngdvendig 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 4 serge for ordentlig og oversiktlig
registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god
bokferingsskikk i Norge.

Ulsteinvik, 8. mai 2015
PricewaterhouseCoopgrs AS

ol il

Nils Robert Stokke
Statsautorisert revisor
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