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1. Innledning

Eierkommunene i Haugaland Kraft AS har arbeidet med & definere god praksis for
offentlig eierskap, og hvor kommunene i 2013 behandlet sine respektive eiermeldinger.
[ forlengelsen av dette patok Karmgy kommune seg a lede utarbeidelsen av en felles
eierstrategi for Haugaland Kraft AS (heretter kalt Selskapet). Fra sommeren 2014 er det
blitt gjennomfgrt to arbeidsmgter med rddmenn og ordfgrere (varaordfgrere hvor
ordfgrer er representert i styret). Styreleder og administrerende direktgr har deltatt pa
ett. Videre har det veert drgftet ulike eiertema i to radmannsmgter. I tillegg har
prosjektgruppen hatt samtaler og mgter med ledelsen i Selskapet. Prosjektgruppen har
vaert ledet av naeringssjef Per Velde, med deltakelse av budsjettsjef @ystein Hagerup og
finansradgiver Bjarte Helgeland, alle fra Karmgy kommune. For & gke forstaelsen for
selskapets markedssituasjon og for a kvalitetssikre eierstrategien det fgrt drgftinger
med Thema Consulting AS, som er en av landets konsulenter for energisektoren.

Dette dokumentet definerer en felles eierstrategi for Selskapet, med unntak av kapittel
om 6 om "Eierposisjon”. Deler er felles, men med bakgrunn i ulik eierandel har hver
kommune sin egen tilleggs formulering.

Eierstrategien krever en endring av vedtektene, som videre krever en ny aksjonzeravtale
og en ny instruks for valgkomitéen. Dette er selvstendige dokumenter men ma sees i
sammenheng. Nye vedtekter og instruks for valgkomitéen blir lagt fram for fgrste
ordinzere generalforsamling i Selskapet. Eierstrategi og ny aksjonzeravtale skal kun
behandles i eierkommunens respektive kommunestyrer.

Hensikten med en felles eierstrategi er a samordne eiernes forventninger og gi
klare og forutsigbare styringssignaler til Selskapet. Eierstrategien blir en
plattform for dialog mellom politisk og administrativ ledelse i eierkommunene og
Selskapet (representert ved styret) i formelle og uformelle eierforum.

Saksdokumentet som er framlagt for de ulike kommunestyrene gir en mer utdypende
beskrivelse av markedsutviklingen innen for hvert forretningsomrade og nermere
begrunnelse for eierstrategien.

2. Kort om utviklingstrekk i kraftbransjen

Fallende kraftpriser, gkte nettinvesteringer, endringer i nettregulering, nye EU-direktiv
og gkt konkurranse innenfor sluttbrukermarkedet utgjgr sentrale utfordringer for
kraftbransjen fremover. Et marked i endring gir ogsa nye muligheter for bade organisk
og ekstern vekst. Innfgring av AMS (Avanserte Male- og Styringssystemer) gir nye
muligheter for selskapene i a tilby nye lgsninger til forbrukerne. AMS er tett knyttet til
integrasjon i bredbandsvirksomhet og gir kraftselskapene helt nye kompetansebehov
avhengig av hvor hgyt i "tjenestelagene” vekstambisjonen strekker seg. Sammen med
gkende endringstakt innenfor kjernevirksomheten framstar selskapenes
kompetansebehov gjennom styreutvelgelse og kapitaltilgang som de viktigste
parameterne i eierstrategien. Se ytterligere informasjon om markedssituasjonen i notat,
"Utviklingstrekk i kraftbransjen”, 30.04.2015.
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3. Selskapet

Haugaland Kraft AS er et vertikalintegrert kraftselskap innen vannkraftproduksjon,
kraftdistribusjon, kraftomsetning, og bredband pa Haugalandet. Samlet omsetning i
2013 var kr. 1.068 mill. med et driftsresultat pa kr. 194 mill. og resultat etter skatt pa kr.
185 mill. Antall arsverk er 254, hovedsakelig innen nettvirksomheten. Selskapet har 24
leerlinger og er en av de stgrste laerebedriftene pa Haugalandet.

Selskapets normale kraftproduksjon er 361 GWh og forretningsomradet stod for 10% av
selskapets inntekter og 31% av driftsresultatet i 2013. Produksjonen regnes som liten i
norsk malestokk. Investeringsbehovet fram mot 2030 er 2,3 mrd. I tillegg til
egenproduksjon har Selskapet eierandeler i fglgende selskap:

40,52% i Sunnhordland Kraftlag AS med normal produksjon pa 1.600 GWh
40% i Tysseland Kraftlag AS

50% i Mosbrakka Kraft AS

40% i Gismarvik Vindkraft AS

2,54% i Ulla Fgrre

Kraftoverfgringen i 2013 var 1.557 GWh, og regnes som en middels norsk aktgr.
Forretningsomradet stod for 37% av selskapets inntekter og 31% av driftsresultatet.
Investeringsbehovet fram mot 2030 er 1,1 mrd.

Kraftomsetning utgjgr 31% av inntektene og 15% av driftsresultatet. Selskapet har
markert seg som en "topp fem” leverandgr pa konkurransetilsynets prisoversikt. Lokal
markedsandel pa Haugalandet er meget sterk, over 90%.

Bredband stod for 22% av inntektene og 23% av driftsresultatet i 2013. Selskapet har
15. 635 egne privatkunder pa fiberbasert bredband, og totalt 27.427 kunder inkluderes
samarbeidet med Alt-i-Box. Samlet har Selskapet levert bredbandstjenester til 803
bedrifter.

Selskapet er ogsa eksponert i eiendomsutvikling gjennom heleid datterselskap,
Haugaland Neringspark AS. Totalt areal er 5.000 mal. Det er investert hittil ca.kr. 200
mill. i bygge-modning og utvikling av kaiomrade.

Selskapet har 40.000 aksjer som eies av:

Karmgy kommune 44,84 %
Haugesund kommune 31,97 %

Tysveer kommune 9,80 %
Vindafjord kommune 6,85 %
Sveio kommune 5,05 %
Bokn kommune 1,08 %
Utsira kommune 041%
SUM 100,00 %

Totalkapitalen i Selskapet ved utgangen av 2013 var kr. 2.844 mill. med en
egenkapitalandel pa 57%. Samlet investeringsbehov fram mot 2030 er kr. 4,5 mrd.
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4. Formal med eierskapet (motiv)

For kommunen handler det generelt om & forvalte eierskapet og fellesskapets verdier pa
en god og forsvarlig mate. Dette gjgres gjennom et langsiktig eierskap, klar
forretningsmessig styring, tydelig avkastningskrav og tilrettelegging for vekst gjennom a
gi Selskapet ngdvendig tilgang til kapital. En god eierstrategi handler ogsa om a vaere
bevisst pa begrensningene i et kommunalt eierskap. Formalet med eierskapet i
Selskapet er langsiktig bade industrielt og finansielt, med malsetning om avkastning pa
investert kapital. Det er noen fa industrielle og samfunnsmessige synergier med
eierkommunenes virksomhet som er viktig a ta hensyn til.

Kommunalt eierskap i Haugaland Kraft AS er historisk betinget, tilsvarende som for
gvrige andre kommuners eierskap i kraftsektoren. En velfungerende energisektor har og
er avgjgrende for utvikling av landets verdiskaping, velferdsutvikling, klima og miljg.
Etter hvert har energimarkedet modnet og blitt globalt. Internasjonale forhold, nasjonal
regulering og styring har overtatt, og kommunenes eierskap har marginal betydning.
Kjernevirksomheten defineres som produksjon av fornybar energi, nettvirksomhet, og
kraftomsetning. Denne virksomheten har ikke lenger noen direkte synergi med
kommunenes virksomhet og sektorpolitiske malsetninger, utover 3 tilrettelegge for
kompetansearbeidsplasser og drifte kritisk infrastruktur som bidrar til & gjgre regionen
til et attraktivt sted for bosetting og naeringsliv.

Bredband startet som en strategisk viktig sidevirksomhet, har utviklet seg til & bli et
strategisk viktig vekstomrade. Bredbdnd defineres na klart innenfor selskapets
virksomhetsomrdde. Bredbandsvirksomheten og tilhgrende drift av infrastruktur har fri
konkurranse, og har potensiale for relativt store industrielle og samfunnsmessige
synergier med eierkommunene. Spesielt innenfor segmentet velferdsteknologi. Utvikling
av velferdsteknologi kan ogsa gi en naerings- og kunnskapsklynge-effekt i forhold til
hgyskolemiljget (HSH) og regional nzeringsutvikling. Dette bygger ytterligere opp om
politiske mal om flere nye kunnskapsarbeidsplasser i regionen. Se neermere om
synergier i kapittel 7 "Selskapsstrategi, innovasjon og risikoeksponering”.

Blandes samfunnsmotiverte investeringer og forretningsmessig investeringer med
definert avkastningskrav, kan det oppsta motstridene styringssignaler. Beslutninger om
samfunnsmotiverte investeringer bgr derfor legges til generalforsamlingen. Riktig
fordeling mellom eierkommune vil derfor kunne ta utgangspunkt i selskapets
forretningsmessige avkastningskrav hvor hver eierkommune kan benytte sin andel av
utbytte til kompensasjon for samfunnsmotiverte investeringer.

5. Selskapets formal

Selskapets vedtekter viser eiernes delegering av myndighet til selskapets styre.
Formalet definerer hvilket virksomhetsomrade selskapets aktiviteter ma holde seg
innenfor. Virksomhet som gar utenfor selskapets formal vil kreve en beslutning av
eierne i generalforsamling. Selskapets formal gir eierne et instrument til avgrense sin
investering og differensiere risikoen mellom flere virksomhetsomrader og andre typer
investeringer. Beslutninger hvor fellesskapets kapital i Selskapet gnskes investert i
regional utvikling eller i prosjekter av samfunnsmessig karakter, skal styret forankre i
selskapets generalforsamling. Alts3, neermere de folkevalgte organ i eierkommunene.

Selskapets formdl skal veere produksjon av fornybar energi, sikker og

kostnadseffektiv overfaring og omsetning av energi, tilby sikker og
kostnadseffektive bredbdndstjenester hvor det naturlig styrker
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kjernevirksomheten, samt hva hermed stdr i forbindelse, herunder d delta i andre
foretak som driver tilsvarende virksomhet.

Formalet definerer tydelig kjernevirksomheten som produksjon av fornybar energi,
overfgring og omsetning av energi. Tidligere sidevirksomhet innen bredband, er né ogsa
definert inn i selskapets kjernevirksomhet.

Energiloven understreker "samfunnsmessig og rasjonell drift”. Forventet
restrukturering av bransjen har rasjonell nettdrift som et vesentlig mal. I full
konkurranse i en moden bransje er kostnadseffektivitet ofte en forutsetning for a ha et
konkurransefortrinn. Dette understrekes i formalet, og gjenspeiles i forventningene til
selskapets drift og avkastningskrav.

Dagens teknologi er fornybar vannkraft og involvering i noe vindkraft. Solkraft og
bglgekraft er andre fornybare teknologiske plattformer som er aktuelle avhengig av den
videre teknologiske utviklingen.

Regionen har sterk tilstedevarelse av gass som energibzerer, men dette defineres utfor
selskapets virksomhetsomrade. En eventuell beslutning om investeringer i fossil
energiproduksjon skal legges til eierne i generalforsamlingen.

Bredbandtjenester representerer et viktig vekstomrade for Selskapet. Dette er
tydeliggjort i selskapets formal, riktignok avgrenset til a fglge samme geografiske
omrade som markedsomradet for energioverfgring. Beslutning om ytterligere
geografisk ekspansjon for bredbdnd alene ma derfor legges fram for eierne.

Selskapet har en klar geografisk markedsposisjon i Nord-Rogaland og Sunnhordaland.
Selskapet har eierandeler og samarbeid med ulike selskaper i bransjen mot nord, gst og
sgr. Basert pd utviklingstrenden i bransjen kan en vekststrategi veere geografisk
ekspansjon.

Eiendomsutvikling utgves gjennom datterselskapet Haugaland Neeringspark AS.
Beslutning om engasjementet i eiendomsutvikling ble tatt av eierne 8-10 ar tilbake.
Forutsetningene den gang, er sannsynligvis andre na. Morselskapet har behov for
kapital til investering i sin egen kjernevirksomhet. Det er stor avstand i
kjernekompetanse mellom morselskap og datterselskap. Flere av eierkommunene har
ogsa eierskap i Karmsund Interkommunale Havnevesen IKS, som har utvidet
virksomheten sin betydelig de siste arene. Havnevesenet har flere fellestrekk i
kjernekompetanse og operer delvis i samme markedssegment. Haugaland Neeringspark
AS disponerer et relativt stort havneareal med stor utvidelsesmulighet, men har ikke
kompetanse pa havnedrift. Et samarbeid vil kunne forsterke driften av det totale
havneomradet havnevesenet opererer i, samtidig som en veldrevet og tilrettelagt havn
med like betingelser til brukerne vil kunne forsterke salget av areal i neeringsparken.
Videre kan utvikling av naeringsparken ha synergier med utvikling av annet
neringsareal i elerkommunene. Det foreligger derfor sterk argumentasjon for at
Haugland Kraft AS skal arbeide for a fase ut sitt engasjement i eiendomsutvikling, og
eierkommunene ma finne en annen lgsning for eierskapet av Haugaland Neeringspark
AS.
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6. Eierposisjon

Eierne har et langsiktig perspektiv for sitt eierskap, og vil tilrettelegge for en offensiv og
strategisk utvikling av Selskapet gjennom sin eierposisjon. Bransjen star overfor bade
strukturelle, teknologiske og regulatoriske endringer. Det forventes regulatorisk palegg
om 3 skille all konkurranseutsatt virksomhet ut fra monopolvirksomheten (kraftnett),
slik at monopolvirksomheten rendyrkes i et eget selskap. Der forventes forelgpig ikke
krav om eiermessig skille, hvilket innebzerer at konsernorganisering vil veere tillat. En
konsolidering i bransjen er en naturlig utvikling.

Selskapet har et godt utgangspunkt for a forsterke sin strategiske posisjon bade
nordover, gstover og sgrover hvor Selskapet allerede har eierinteresser og samarbeid.
Dette kan gi Selskapet et framtidige behov for kapital ut over planlagte investeringer.
Det kan bli behov for styrking av egenkapitalen gjennom emisjon, eller det kan oppsta
situasjoner med fusjon. Eierkommunene ma da ta stilling til & fglge med ny kapital eller
la eierskapet vannes ut. Mest realistisk alternativ er det siste.

Som aksjeeiere ma kommunene forholde seg til den lovbestemte rollefordelingen
mellom generalforsamlingen, styret og daglig ledelse. Kommunenes innflytelse pa
selskapets virksomhet begrenser seg derfor til de rettigheter eierandelen gir til
deltakelse i nominasjonsprosesser og valg av styrende organer, fastsettelse av
selskapets formal og gvrige vedtekter. Aksjeloven gir eierne innflytelse i forhold til
eierandel. Eierne har derfor szerskilt definert sin strategi for eierposisjon.

Aksjonzerer med "negativ kontroll” (eierskap mellom 1/3-del og 1/2-del), kan motsette
seg alle vesentlige beslutninger som krever 2/3-del flertall i generalforsamlingen.
Herunder vedtektsendringer med flytting av hovedkontor og endring av aksjekapitalen,
m.m. Det er allment kjent at hovedtyngden av kompetansearbeidsplasser i et selskap er
ofte bygd opp om hovedkontorfunksjonen.

Alle eierkommunene har et naeringspolitisk mal om a stimulere til flere
kompetansearbeidsplasser. For eierne er det derfor av betydning at hovedfunksjonen
beholdes i regionen. Denne malsetningen kan sikres av Karmgy kommunes eierandel
alene eller at mindre eiere samlet oppnar eierposisjon med mer enn 1/3-del.

Eierskap mellom 10 til 33,33% gir fglgene rettigheter etter aksjeloven: kan kreve
ekstraordinaer generalforsamling (AL §5-6), kan kreve gransking av selskapet (AL §5-
25), og kan reise erstatningssak mot selskapets ledelse (AL §17-4.1).

Alle aksjonerer, uavhengig eierandel, har fglgene rettigheter etter aksjeloven: rett til
mgte pa generalforsamlingen (AL §5-2) og ta opp saker (AL §5-11), kan kreve
opplysninger fra selskapet (AL §5-15), rett til & reise ugyldighetssgksmal pa
generalforsamlingen (AL §5-22), og kan nekte naturaliautdeling ved opplgsning av
selskapet (AL §16-8).

6.1. Karmgy kommune

Karmgy kommunens eierandel er i dag 44,84%, som gir kommunen "negativ kontroll”.
Karmgy kommune vil beholde negativ kontroll og minimum 1/3-del av eierskapet i
Selskapet. For a sikre kommunens verdier er det av vesentlig betydning at Selskapet
arbeider for a synliggjgre verdiene innen de ulike forretningsomradene. En oppKkjgps-
eller fusjonssituasjon vil kreve vedtektsendring. Karmgy kommune kan med negativ
kontroll ha sterk innflytelse pa en slik prosess. Ogsa pa lang sikt vil en slik posisjon med
minimum 1/3 dels eierandel veere viktig for a eventuelt sikre selskapets selvstendighet

Eierstrategi for Haugaland Kraft AS, 04.05.2015

6 (av12)



og dermed lokalisering av sentrale selskapsfunksjoner i regionen, herunder
hovedkontoret.

6.2. Haugesund kommune

Haugesund kommunens eierandel er i dag 31,97%, og vil vurdere a gke sin eierandel til
1/3-del som en del av sin langsiktige eierstrategi i selskapet. i situasjoner hvor
selskapets vekststrategi krever ny kapital gnsker kommunen minst mulig utvanning.
Kommunen vil sgke formell innflytelse i Selskapet gjennom aksjonzeravtale og for gvrig
innflytelse ved allianser med gvrige eiere fra sak til sak.

6.3. Tysveer kommune

Tysveer kommunens eierandel er i dag 9,8%, og kommunen gnsker minst mulig
utvanning i situasjoner hvor selskapets vekststrategi krever ny kapital. Kommunen vil
sgke formell innflytelse i Selskapet gjennom aksjonzeravtale og for gvrig innflytelse ved
allianser med gvrige eiere fra sak til sak.

6.4. Vindafjord kommune

Vindafjord kommunens eierandel er i dag 6,85%, og kommunen gnsker minst mulig
utvanning i situasjoner hvor selskapets vekststrategi krever ny kapital. Kommunen vil
sgke formell innflytelse i Selskapet gjennom aksjonzeravtale og for gvrig innflytelse ved
allianser med gvrige eiere fra sak til sak.

6.5. Sveio kommune

Sveio kommunens eierandel er i dag 5,05%, og kommunen gnsker minst mulig
utvanning i situasjoner hvor selskapets vekststrategi krever ny kapital. Kommunen vil
sgke formell innflytelse i Selskapet gjennom aksjonzeravtale og for gvrig innflytelse ved
allianser med gvrige eiere fra sak til sak.

6.6. Bokn kommune

Bokn kommunens eierandel er i dag 1,08%, og kommunen gnsker minst mulig
utvanning i situasjoner hvor selskapets vekststrategi krever ny kapital. Kommunen vil
sgke formell innflytelse i Selskapet gjennom aksjonzeravtale og for gvrig innflytelse ved
allianser med gvrige eiere fra sak til sak.

6.7. Utsira kommune

Utsira kommunens eierandel er i dag 0,41%, og kommunen gnsker minst mulig
utvanning i situasjoner hvor selskapets vekststrategi krever ny kapital. Kommunen vil
sgke formell innflytelse i Selskapet gjennom aksjonzeravtale og for gvrig innflytelse ved
allianser med gvrige eiere fra sak til sak.

7. Selskapsstrategi, innovasjon og risikoeksponering

Selskapets strategi er styrets ansvar. Med gkt endringstakt i markedet forventer eierne
at Selskapet utvikler robuste strategier og langsiktige investeringsplaner, som gir god
forutsigbar forretningsmessig utvikling og vekst. Planleggingshorisont forventes
minimum & vere 10 ar.

Alle investeringer forutsettes a veere basert pa forretningsmessige prinsipper, og at
kapitalen prioriteres til de antatt mest lgnnsomme prosjektene. Dette innebzerer at
tilhgrende krav til avkastning/lgnnsomhet tilfredsstiller alternativ avkastning i
investeringsobjekter med tilsvarende risiko. Eventuelle prosjekter som ikke
tilfredsstiller selskapets avkastningskrav, men som Selskapet mener har positiv
samfunnsgkonomisk verdi, skal legges fram for eierne for avklaring.
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Eierne forventer at Selskapet effektivt organiserer og driver aktivt innovasjonsarbeid
(intern vekst) innen kjernevirksomheten, slik den er definert i formalet. Det forventes at
innovasjonsstrategien synliggjgr mulige potensiale og synergier med eierkommunene,
saerlig innenfor bredbandsvirksomheten. Naturlige omrader a nevne er velferds-
teknologi/smarthus, drift av fibernett, vannmaling, fjernarbeid, og framtidige
utfordringer knyttet til infrastruktur og vekst i antall el-biler, m.m.

Eierne er positive til at Selskapet arbeider aktivt med forretningsutvikling (ekstern
vekst) og vurderer restruktureringsmuligheter i regionen (oppkjgp og fusjoner). Det
forutsettes at ogsa denne type vurderinger baseres pa forretningsmessige prinsipper og
at alle vesentlige endringer skal avklares med eierne fgr styret fatter endelige vedtak.

Eksponering mot virksomhet utenfor kjernevirksomhet skal reduseres, men pa en slik
mate at det sikrer eierne best mulig avkastning (jmf. eilendomsutvikling). Eventuelt nye
initiativer utenfor kjernevirksomhet skal avklares med eierne

Selskapet skal uansett ikke foreta disposisjoner eller investeringer som reduserer
selskapets evne til 4 ivareta en tilfredsstillende forsyningssikkerhet av energi. Eierne
forventer at Selskapet arbeider aktivt med risikoavgrensing gjennom ressursallokering
og differensiering av portefgljen av prosjekter med investeringer, forretningsutvikling
og innovasjon.

Det forventes ogsa at Selskapet opptrer etisk forsvarlig og har hgy standard pa helse,
miljg og sikkerhet (HMS).

8. Styrevalg og kompetanse

Styret blir i gkende grad ansett som en avgjgrende faktor for at selskaper lykkes
langsiktig. Med gkt endringstakt i bransjen, stiller dette stgrre krav til eierne om a forsta
selskapets situasjon og viktige veivalg for a kunne realisere potensialer for verdiskaping.
@kt endringstakt vil naturlig ogsa fgre til at det ma tas avgjgrende beslutninger for
stgrre endringer i Selskapet. | mangel pa industriell kompetanse hos eierne, blir valg av
et kompetent styre viktigere. I tillegg til 4 lede og kontrollere administrasjonen, er det en
klar forventing om "verdiskapende styrearbeid” (jmf. avsnitt: "Selskapsstrategi,
innovasjon og risikoavgrensning”, og ”"Avkastningskrav”).

Styrets sammensetning skal sees i en helhet og ha en balansert kjgnnsrepresentasjon.
Styret settes sammen som et tverrfaglig kollegium med egnede personlig egenskaper og
som skal dekke fglgende kompetansebredde:

e Bransjekunnskap, bade fra energisektoren og IKT-sektoren (bredband).

e Kunnskap om selskapets virksomhet, drift, avtaler, lovgivning og
forretningslogikk.

e Spesialkunnskap om gkonomistyring, finans, relevant teknologi, juss, salg,
markedsfgring og media.

e Kompetanse innen styrearbeid, ledelse, strategiarbeid, og endringsledelse.

e Kunnskap og erfaring med politiske prosesser og offentlig forvaltning

Det skal velges en valgkomité og en tilhgrende instruks for komitéens arbeid.

Valgkomitéens oppgave er a avgi begrunnet innstilling til generalforsamlingen om valg
av aksjonaervalgte styremedlemmer og varamedlemmer.
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Styret skal ha minimum 5 og maksimum 9 medlemmer, etter valgkomitéens naermere
begrunnelse. Dette gir valgkomitéen trygghet for at et minimum antall aksjonaervalgte
kandidater kan dekke behovet for kompetansebredde og gruppedynamikk. I tillegg
kommer krav fra de ansatte om styrerepresentasjon i henhold til aksjeloven. For a
redusere behovet for antall varamedlemmer, skal varamedlemmer foreslas i numerisk
rekkefglge.

9. Avkastningskrav

Nar motivasjonen for eierskapet primeert er finansielt, ma kommunen forvalte
innbyggernes investeringer ved a stille samme krav til avkastning som private eiere ville
ha gjort. Det vil si like god avkastning som alternativ investering med samme risiko. I
praksis forventes det at Selskapet presterer resultater bedre enn bransjen framover,
minst tilsvarende slik Selskapet historisk generelt har klart.

Overordnet styringsparameter er derfor verdiskaping sett fra aksjonaerenes side, malt i
verdiutvikling av selskapets aksjer og avkastning pa egenkapital som til en hver tid er
akkumulert i Selskapet. Dette styringsparameter blir spesielt viktig i den
markedssituasjon Selskapet star overfor og med forventede restruktureringer. Dette
forutsetter ogsa at styret sikrer en forsvarlig langsiktig kapitalisering av Selskapet, og en
optimalisering for d gi eierne en god egenkapitalavkastning (risikojustert).

9.1. Overordnet maleparameter

Verdiutvikling av selskapets aksjer forventes a ha en utvikling noe bedre enn bransjen,
og skal dokumenteres minimum hvert fjerde ar ved at det gjennomfgres en
verdivurdering av Selskapet (underliggende verdier), eller ved hver stgrre
restrukturering/transaksjon. Relativ verdiutvikling skal sammenlignes med bransjens
utvikling eller et utvalg av sammenlignbare selskaper.

Verdivurdering av Selskapet skal fgrste gang gjennomfgres i 2015, og resultatet danner
basispunkt for senere vurdering av verdiutvikling.

Egenkapitalrentabilitet (ROE) forventes a ligge i intervallet 9 - 12% og minimum 1-2
prosentpoeng over bransjens gjennomsnitt (eventuelt et utvalg sammenlignbare
selskap). Skal rapporteres hvert ar i forbindelse med framleggelse av arsregnskapet.
Egenkapitalrentabilitet defineres som resultat etter skatt i prosent av akkumulert
egenkapital i Selskapet. Dersom Selskapet gar over til a fgre regnskapet etter IFRS skal
rentabilitet males bade pa underliggende resultat og IFRS resultat.

9.2. Andre maleparameter

For & gi eierne en helhetlig innsikt i og mulighet for oppfalging av selskapets
verdiskaping, vil fglgende rapportering av maltall bli etterspurt. Rapporteringen skal
vise utviklingen over tid (siste 5 ar), skal sammenlignes med bransjen eller et utvalg av
selskaper. Styret skal selv forsla absolutt niva for disse maleparameterne overfor eierne.

Realisert avkastning (reell ROE) basert pa verdijustert egenkapital (jmf.
"verdiutvikling”). Maler selskapets evne til 4 skape verdier for eierne basert pa reell
verdi av egenkapitalen.

Totalrentabilitet (ROCE), forventes a ligge i intervallet 8 - 11 %. Malet er definert som

ordineert resultat fgr skatt og finanskostnader i prosent av totalkapitalen. Maler
selskapets evne til 4 skape verdier basert pa de eiendelene Selskapet samlet forvalter.
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Driftsinntekter (mill. kr.) Totalt og for hvert forretningsomrade (vannkraft, nettdrift,
strgmsalg, og bredbdnd). Relativ vekst sammenlignes med bransjens vekst eller et
utvalg av sammenlignbare selskaper.

EBITDA (mill. kr.) Totalt og for hvert forretningsomrade (vannkraft, nettdrift,
strgmsalg, og bredbdnd). EBITDA-margin sammenlignes med bransjens vekst eller et
utvalg av sammenlignbare selskaper.

Driftsresultat (EBIT) Driftsmargin sammenlignes med bransjens vekst eller et utvalg av
sammenlignbare selskaper.

Arsresultat. Resultatmargin sammenlignes med bransjens vekst eller et utvalg av
sammenlignbare selskaper.

Kraftproduksjon

e Faktisk produksjon (GWh)

e Normal arsproduksjon (GWh)

e Realisert kraftpris (gre/kWh). Eksklusiv konsesjonskraft. Sammenlignes med
gjennomsnittlig spot i aktuelt prisomrade og/eller systempris. Rapporteringen
ma relateres til selskapets sikringspolicy for energipriser.

e Driftskostnader (gre/kWh). Pavirkbare driftskostnader. Benchmark med
bransjen basert pa normal arsproduksjon

Nettdrift
e Antall nettkunder

Levert energi (GWh)

Nettkapital (NVE). Malt som utgidende balanse gjeldene ar.

KILE-kostnad

Avkastning pa nettkapital. Benchmark med bransjen eller et utvalg av

sammenlignbare selskap

Nettleie. Benchmark med bransjen eller et utvalg av sammenlignbare selskap

e Kostnadseffektivitet (DEA malt av NVE). Benchmark med bransjen eller et utvalg
av sammenlignbare selskap

Kraftsalg
e Antall kunder
e Strgmsalg totalt (GWh)
e Strgmsalg til forbrukerkunder (GWh)

Bredband
e Antall kunder
e Antall solgte kontrakter

10. Utbyttepolitikk og kapitalstruktur

Utbyttepolitikken er et verktgy for a styre kapitaliseringen av Selskapet. Dette pavirker
vektingen mellom egenkapital og gjeld, som er viktig for selskapets evne til 3 handtere
framtidige utfordringer. Eierne har hittil hatt en ngktern utbyttepolitikk, hvor utbyttet
de siste 10 drene har veert ca. 63% av resultatet etter skatt. Dette har fgrt til at Selskapet
har blant bransjens hgyeste, men en EK-andel pd 57% (egenkapitalandel). Selskapet er
derfor godt rustet til 3 mgte et marked med hgy endringstakt.
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Selskapet har betydelige investeringsplaner fram mot 2030, og vil sgke
gjeldsfinansiering hvor dagens EK-andel reduseres ned til 40%. Selskapet gnsker at EK-
andel ikke skal under 40%, slik at Selskapet er rystet for ytterlige situasjoner og
muligheter som kan oppsté i markedet ogsa pa lang sikt. Dette krever at dagens
aksjoneerlan konverteres til egenkapital. Aksjonaerldnene utgjgr totalt ca. 21% av
balansen, med kr. 540,6 mill. Av dette er Karmgy kommune kreditor for kr. 245,3 mill.

Eierne vil bidra ved & viderefgre en ngktern utbyttepolitikk og som dynamisk fglger
selskapets arlige verdiskaping hvor en andel av arets resultat holdes tilbake i Selskapet
(konsernet). Likevel, har eierne behov for en viss forutsigbarhet i utbyttenivaet.

Eierne forventer et utbytteniva som minst er 60% av gjennomsnittlig resultat
etter skatt siste 3 ar. Eiernes utbytteforventning avklares arlig i eiermgtet, og
kommuniseres til styret. Styret foreslar endelig utbytte til generalforsamlingen.

Det forutsettes at styret sikrer en forsvarlig langsiktig kapitalisering av Selskapet, og at
dette utredes naermere. Selskapet er i dag klassifisert til "investment grade” (hgy kreditt
sikkerhet), som gir Selskapet mulighet for markedets beste lanebetingelser. "Investment
grade” pavirkes i hovedsak av Selskapet evne til & genere positiv kontantstrgm til
betjening av renter og avdrag. Selskapets investeringsportefglje er derfor sentral for
optimalisering av kapitalstrukturen. Eierne har ikke intensjon om a binde mer kapital i
Selskapet enn ngdvendig. Dette gjelder seerlig aksjonaerlanene.

Eierne forventer at utbyttepolitikken viderefgres i heleide datterselskap i en framtidig
konsernstruktur, a langt det er strategisk og forsvarlig riktig. Tilsvarende at det inngas
aksjoneeravtaler i deleide selskaper som harmonerer med utbyttepolitikken for
Selskapet.

11. Bruk av eierorganer

11.1. Generalforsamling

Generalforsamlingen er det formelle eierorganet hvor eierbeslutninger tas. Eierne har
revidert vedtekter og inngatt aksjonzeravtale som regulerer Selskapets
generalforsamling.

11.2. Eiermgter

Eierne gnsker d avholde to arlige eiermgter utover de formelle eiermgtene. Disse
eiermgtene skal ikke ha formell beslutningsmyndighet for Selskapet, og ikke forplikte
styret. Formalet med mgtene er en arena for Selskapet (representert ved styret) for a
informere eierne om lgpende utvikling knyttet til strategi, gkonomi, investerings-
/finansieringsplaner og generelle utviklingstrekk i bransjen, drgfte strategiske tema
innhente styringssignaler fra eierne i saker av stor betydning fgr sakene skal behandles
og fgres frem til beslutning. Eiermgter skal ogsa vaere en arena for & koordinere og
avklare eiermessige problemstillinger. Aktuelle tema for de faste arlige eiermgtene er:

Varmgtet (mars/april):
¢ Gjennomgang av fjorarets resultat og realisert avkastning
o Ngkkeltall for Selskapet/konsernet og per virksomhetsomrade relativt til
bransjen
e Prognose innevaerende ar og kommende 4 ar, herunder utbytteniva gitt
gjeldende utbyttepolicy

Eierstrategi for Haugaland Kraft AS, 04.05.2015 11 (av 12)



Hgstmgtet:
e Gjennomgang av strategiplan, evt. med dypdykk i utvalgte tema knyttet til
selskapets eksterne rammebetingelser
¢ Gjennomgang av langtidsprognoser (min. 10 ar) inkludert investeringsplaner og
vurdering av selskapets kapitalisering
e Oppdatert prognose for inneveerende ar

Utover disse eiermgtene vil det veere behov for uformelle mgter mellom kommunens
administrasjon og selskapets styreleder, ledelse og valgkomité, for a forberede ulike

saker som skal tas opp i eiermgtene eller i eilerkommunenes folkevalgte organer.

--- 000 ---
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