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Formalet med feiringavar klart 8 markere de passerte hundre r,
men ikke minst gjennom alle tilstelninger & fokusere pa framtida
gjennom blantannet & gi de unge talentavare ensentral rolle.
Historieboka som ble skrevet viser med all tydelighet at selskapet
gjennomalle ar har vaert preget av endringer. Skal framtidas
eiere ogansatte viderefgre arven etter sine forgjengere vil
hovedoppgaven veere & foreta ngdvendige endringer for a
utvikle selskapet videre.

Aret 2016 ble samtidig et gjiennomfgringsar for selskapet.
Etter omstruktureringav eierskapet i 2013 og fullfgrt konsern-
etableringi2015sa kunne konsernet videreutvikle sine
forskjellige virksomhetsomrader. Pa produksjonssida ble
Akvisla-anlegget ferdigbygd med 8pning ijuni. Det ble et fint
smakraftverkiMoksa-vassdraget som skal gi 11 GWh ny kraft
hvert ar framover. GE har veertinvolvert i utviklingav vindkraft
gjennom Austri Vind. | 2016 fikk vi konsesjon pa Austri Raskiftet
(110 MW -370 GWh). Etter lengre tids forhandlinger med
Stadtwerke Miinchen og Eidsiva ble dette prosjektet besluttet
utbygd med oppstart tidligi september 2016. GE skal investere
260 mill. og har en 20% eierandel i prosjektet. I tillegg har vi et
nytt konsesjonsgitt prosjekt pa Kjglberget (45 Mw - 150 GWh).
Hvorvidt dette blir utbygd far visvaret pailgpet av 2017.

GE har hatt suksess pa sluttbrukermarkedet gjennom mange ar.
Omradet har vaert preget av vekst og god inntjening. Samtidig
har konkurransen de siste drene ttiltatt kraftig og det er ofte slik
at man skal videreutvikle omrader ndr det gar godt. Visa ganske
tidligat stgrrelse pa kundevolum ble viktigere i utviklingav nye
produkter og tjenester. Utvikling av nye distribusjonskanaler og
arbeidsprosesser ville ogsd avhenge mer av stgrrelse og kompe-
tanse. laugust ble sdledes enavtale underskrevet med Eidsiva
Energi om a etablere Innlandskraft AS med 50-50 eierskap, som
igjen eide begge markedsselskapene. Dette innebar at GE gkte
sin satsing pa sluttbrukervirksomheten.

Alle disse tre prosjektene er resultatet av strategier somer lagt
ogarbeidet etter gjennom flere ar. For nettvirksomheten var
har vifatt to etapper av E6-utbygging midt i var sentrale infra-
struktur,som har krevd utrolig mye av denne delenav konsernet
vart. Samtidig har vi klart 3 bygge store linjeprosjekt inn til hytte-
omraderialle vdre fire eierkommuner - dette har veert store
bidrag til naeringsutviklingi regionen.

Konsernet GE har entilpasset organisering for & kunne utvikle
sinevirksomhetsomrader i ulike retninger. Marked krever
stgrre skala ogannen kompetanse, andre digitale Igsninger og
produkter enn for eksempel nettvirksomheten - det betyrat vi

gjennom krysseierskapet med Eidsiva har funnet en Igsning pa
de utfordringer vind seridenne delen av virksomheten var. For
utviklingen avvindprosjektet var et eget investeringsselskap en
egnet form forafarealisert en 20% eierandel pa et omrade hvor
viikke sitter med kjernekompetanse, men har sterk interesse av
framtidiginntjening og utbyttegrunnlagiet eierfellesskap med
stgrre ogerfarne aktgrer. For nettselskapet er det smadriftsfor-
delene vima dyrke fram - nett er geografisk bundet pd en helt
annen mate enn marked. Eierne gjorde en sveert god beslutning
i struktursakeni2013 - de styrket egenkapitalen i selskapet.
Dette grepet har gjort selskapet i stand til & utvikle sluttbruker-
virksomhetenidet omfangsom er blitt gjort. Samtidig gj@r det
selskapetistand til framover @ investere i nye prosjekt for & sikre
framtidiginntektsstrgm og utbyttegrunnlag.

Vivil oppleve at vi blir utfordret pa endringer framover. Dette
gjelder politisk vedtatte krav - selskapsskille, funksjonsskille
m.m - ogdisse er viklare til d hdndtere gjennom en etablert
konsernmodell. Viser endringer drevet av teknologiutvikling

-denne er mer krevende fordi det utfordrer oss langs flere
dimensjoner - det krever kunnskap og endringsvilje - det krever
imange tilfeller skala - det utsetter oss forandre typer risiki

- det kommer til & kreve kapital for 3 henge med. Endringene
kommer ogsa som resultat avat vare kunders adferd endres
(el-biler,smarte hjem m.m). I tillegg vil klimaspgrsmal komme
til d vaere styrende for mange framtidige beslutninger oginsen-
tiver. Noen av utfordringene vil matte Igses gjennom samarbeid
og nye organisasjonsmodeller ogarbeidsformer. Vieralleredei
gang pa denne veien gjennom for eksempel Innlandskraft.

Endringer gir muligheter, det blir var evne ogvilje til se innii
dette framtidige landskapet som avgjgr i hvilken grad vi klarer
kapitalisere pé dette i formav bedret resultat og styrket egen-
kapitalidraframover. Samtidig er det en forutsetning for gode
resultaterat vileverer vare produkter og tjenester med sa hgy
kvalitet at vi blir foretrukket avkundene.

Bjarne Slapgard
Adm. direktgr
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Selskapets 100 ars jubileum
ble markert med jubileums-
uke med ulike arrangement
i eilerkommunene. Uka ble
avsluttet med festmiddag
og gratiskonsert med
Highasakite pa Rudi Gard.




Direkte verdiskapning (alle belgp i 1000 NOK)

Skatt pa selskapets inntekt 9736
Skatt pa Ignn, selskapets ansatte 16613
Arbeidsgiveravgift 7832
Avgifter ifb med salg av strem 61189
Merverdiavgift 12891
Eiendomsskatt 3981
Utbytte eierkommuner 24150
Sponsor og gavetildelinger 1788
Sum 138 181
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KONSERNETS
VERDISKAPNING

Gudbrandsdal Energi bidrar direkte og indirekte til en
betydelig samfunnsmessig verdiskapning.

Total verdiskapning fra konsernets virksomhet

utgjor i 2016 ca. 351 millioner kroner. Den direkte
verdiskapningen utgjgr 138 millioner kroner. I tillegg
kommer kjgp fra leverandgr ifb. med investeringer og
Ispende drift. Denne indirekte verdiskapningen utgjor
ca. 213 millioner kroner.
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Organisasjon Eierforhold
Etter konserndannelsen i 2015 er Gudbrandsdal Energi Holding AS Gudbrandsdal Energi Holding AS sin aksjekapital er
morselskap for fglgende heleide datterselskaper: Gudbrandsdal kr 151 400 ooo fordelt pa 151 400 aksjer eiet slik:.
Energi Nett AS som star for distribusjon av elektrisk kraft i vart
konsesjonsomrade. Gudbrandsdal Energi Produksjon AS som @yer kommune 45 420 aksjer (30%)
produserer kraft i tre egne kraftverk, og Gudbrandsdal Energi Ringebu kommune 45 420 aksjer (30%)
Fornybar AS som investerer i vindkraft-prosjekter. Det er i 2016 Sgr-Fron kommune 30 280 aksjer (20%)
etablert felles eierskap med Eidsiva Energi AS innen kraftomsetning Nord-Fron kommune 30 280 aksjer (20%)
gjennom Innlandskraft AS. Innlandskraft AS er eid med 50% hver av
Gudbrandsdal Energi Holding AS og Eidsiva Energi AS. Innlandskraft Gudbrandsdal Energi Holding AS og datterselskapene i konsernet
AS eier 100% av Gudbrandsdal Energi AS og Eidsiva Marked AS. har giennomgaende styre. Styrene bestar av sju medlemmer.

To styremedlemmer med varamedlemmer velges av og blant
Virksomheten ble organisert som eget aksjeselskap i 1986, og er konsernets ansatte. Fem styremedlemmer med varamedlemmer
en viderefgring av en rekke selskaper fra forskjellige kommunale velges i generalforsamling. Valgkomiteen bestar av ordfgrerne i
og private foretak, som alle hadde tilknytning til produksjon, de fire eierkommunene med fit. ordfgrer i @yer som leder. Valg-
distribusjon og omsetning av elektrisk energi. komiteen er ved siden av & veere valgkomite for Gudbrandsdal Energi

Holding AS ogsa valgkomite for datterselskapene i konsernet.

Konsernet har hovedkontor pa Vinstra i Nord-Fron kommune.




Pr. 31.12.2016 bestar selskapets styre av fglgende medlemmer:
Styrets leder: Sverre Selleeg Tysland
Styrets nestleder:  Odd Petter Bgrde
Styremedlemmer:  Bente Odlo
Randi Karen Nordtorp Mglmen
Gunner Myhren
Ansattevalgte: Arild Romfog

Hans Sveipe
Adm. direktgr mgter i styret uten stemmerett.
Styret har samlet for konsernet behandlet 177 saker i 2016.

Gudbrandsdal Energi Holding AS

Selskapets formal er & eie og forvalte eierskapet i datterselskapene
samt ivareta andre finansinvesteringer. Selskapet er medeier i blant
annet Innlandskraft AS, Eidsiva Bredband AS og Elnett Energi AS.

Selskapet utfgrer administrative konserntjenester og vaktmester-
tjenester for datterselskapene. Tjenester som leveres blir fakturert
til markedspriser.

Gudbrandsdal Energi Nett AS

Selskapets formal er & bygge, eie og drive anlegg for distribusjon
av elektrisk energi og anlegg for bredband. Konsesjonsomradet for
nettvirksomheten er kommunene Nord-Fron, Sgr-Fron, Ringebu,
@yer og Sjoa-omradet i Sel. Antall nettkunder pr. 31.12.2016 er

19 264, mot 18 737 ved forrige arsskifte.

Regional- og distribusjonsnettet utvides og vedlikeholdes etter
oppsatte planer. Tilrettelegging for ny E6-parsell i Gudbrandsdalen
ble avsluttet i 2016. Dette representerte det stgrste utbyggings-
prosjektet som dette selskapet har veert involvert i. Forgvrig er
det betydelig utbygging av distribusjonsnett i nye og eksisterende
hytteomrader.

Utbygging av distribusjonsnettet i bolig-, hytte- og industriomrader
planlegges i samarbeid med teknisk etat i den enkelte kommune.
Det pagdr stadig oppdeling av transformatorkretser for & kutte
ned pa lange lavspenningslinjer for & bedre spenningsforhold og
redusere tap.

Selskapet er ogsd involvert i utbygging av fiberanlegg i nett-
omradet. Bredbandsanleggene er utleid til Eidsiva Bredband AS
frem til 2050. Gudbrandsdal Energi Nett AS vil investere videre i
infrastruktur for bredband.
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Olje- og energidepartementet har vedtatt innfgring av automatiske
strgmmalere for hele landet. Disse skal veere i drift 2019.

Vdre 1. generasjons automatiske malere tilfredsstiller ikke de nye
forskriftskravene. Nytt AMS-system ble anskaffet i 2015 i samarbeid
med A/S Eidefoss, Valdres Energiverk AS og Vang Energiverk KF.
Forelgpig kostnadsramme for AMS-system og -montasje er for
Gudbrandsdal Energi Nett sin del 48 millioner kroner, hvorav vi i
2016 har investert 24 millioner kroner.

Gudbrandsdal Energi Produksjon AS

Selskapets formal er & eie og drive anlegg for produksjon av vann-
kraft. Videre skal selskapet eie og forvalte fast eiendom. Selskapet
eier tre vannkraftanlegg. Moksa og Akvisla i @yer kommune og
Vinkelfallet i Ringebu kommune. Akvisla Kraftverk ble ferdigstilt i
juni 2016, og vil arlig gi 10 GWh fornybar energi.

I egne kraftverk er det i 2016 produsert 76,4 GWh mot
81,4 GWh i 2015. Av dette kvantum er 11,9 GWh levert Oppland
Energi AS i henhold til avtale.

Gudbrandsdal Energi Fornybar AS

Selskapets formal er bygge, eie og drive anlegg for produksjon av
fornybar energi og investere i selskap med tilhgrende virksomhet.
Selskapet arbeider med flere utbyggingsprosjekter innen vann- og
vindkraft, bdde alene og sammen med andre selskap. Byggingen
av Raskiftet vindkraftverk startet i 2016 og vil bli fullfgrt i Igpet av
2019. Samlet arlig produksjon her blir 370 GWh. Gudbrandsdal
Energi Fornybar AS eier ogsa 20% av Austri Raskiftet DA.
Kjglberget vindkraftverk fikk konsesjon i 2015, men her er det
forelgpig ikke fattet investeringsbeslutning. Gudbrandsdal Energi
Fornybar AS eier 37,5% av dette prosjektet.

Gudbrandsdal Energi AS og Innlandskraft AS

Det ble den 01.07.2016 inngatt felles eierskap med Eidsiva Energi
AS om kraftomsetning. Eierskapet er igiennom Innlandskraft AS.
Innlandskraft AS eier 100% av Gudbrandsdal Energi AS og Eidsiva
Marked AS.

Ansatte, arbeidsmiljg og likestilling

Konsernet har pr. 31.12.2016 83 drsverk, inkludert 6 leerlinger. Syke-
fravaeret i 2016 er 3,5 prosent mot 2,6 prosent for 2015. | 2016 har
én skade medfgrt 9 dagers fraveer.

Arbeidsmiljget fglges opp av konsernets styre, ledelse og
arbeidsmiljgutvalg. Det er tilsatt verneleder i kombinasjons-
stilling med andre oppgaver i selskapet. Konsernet har avtale med
Gudbrandsdal Bedriftshelsetjeneste om bedriftshelsetjenester.
Styret anser arbeidsmiljget i bedriften som godt.
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Gudbrandsdal Energi Holding AS har 15 8rsverk. Atte ansatte er kvin-
ner. Pr. 31122016 er det ansatt 15 kvinner i konsernet. Bransjen er
generelt preget av lav kvinneandel. Ved nyansettelser er konsernet
bevisst pa likebehandling mellom kjgnnene. Det er ikke gjennomfgrt
spesielle likestillingstiltak gjennom aret. Konsernet skal veere en
arbeidsplass hvor det ikke forekommer diskriminering pa grunn av
etnisk bakgrunn, nasjonal opprinnelse, hudfarge, sprak, religion og
livssyn eller nedsatt funksjonsevne. Konsernet har ikke sett det som
ngdvendig & iverksette seerskilte tiltak mot diskriminering.

Miljgrapportering
Konsernets virksomhet medfgrer ingen forurensning av det ytre
miljg, utover det som tillates i gjeldende lov- og forskriftskrav.

For best mulig utnyttelse av ressursene investeres det kontinuerlig
i moderne utstyr og hjelpemidler i de forskjellige virksomhetene i
konsernet.

Finansiell og markedsmessig risiko
Valutarisiko og markedsrisiko

Konsernet opererer i et volatilt kraftmarked. Kjgp og salg av
kraft eksponerer alle kraftselskap for risiko. Konsernet vurderer

risikoeksponeringen til & veere moderat. Det er utarbeidet en
intern risikomanual som beskriver eksponeringsnivaer og regulerer
risikoeksponeringen i selskapet.

Gudbrandsdal Energi Fornybar AS har norske kroner (NOK)
som basisvaluta, men er giennom samarbeid ogsa eksponert for
endringer i andre lands valutakurser, hovedsakelig euro (EUR).
Gudbrandsdal Energi Fornybar AS har balansefgrte eierandeler i
Austri Raskiftet DA, hvor regnskapet er i EUR.

Renterisiko

Konsernet er eksponert mot endringer i rentenivaet nar det
gjelder kapitalplasseringer og ldneopptak. Dette vil pavirke finans-
inntekter og kostnader. Videre kan endringer i rentenivaet pavirke
investeringsmulighetene framover.

Kredittrisiko

Risiko for at motparter ikke har gkonomisk evne til & oppfylle sine
forpliktelser anses moderat, da det historisk sett har veert lite tap
pa fordringer.




Likviditetsrisiko

Konsernet har hatt skiftende likviditet gjennom regnskapsaret.
Det har veert en risiko i de sikkerhetskrav som stilles pa finansielle
kraftkontrakter, men den er vurdert til 4 vaere lav. Fra 01.01.2017 er
det Innlandskraft AS som har denne risikoen.

@konomi

Resultatregnskapet for konsernet omfatter morselskapet
Gudbrandsdal Energi Holding AS, de heleide datterselskapene
Gudbrandsdal Energi Nett AS, Gudbrandsdal Energi Produksjon
AS, Gudbrandsdal Energi Fornybar AS, samt Innlandskraft AS som
felles kontrollert virksomhet (innarbeidet etter bruttometoden).

Konsernregnskapet viser et driftsresultat pa 44,7 millioner kroner
og et arsresultat pa 46,9 millioner kroner, mot 18,4 millioner kroner
for 2015. Omsetningen var pa 817,1 millioner kroner, mot

517,8 millioner kroner i 2015. Hgyere kraftpris, gkning i inntekts-
rammen, samt omsetningen i Innlandskraft AS er hovedfor-
klaringene pd hgyere omsetning.

De samlede investeringer i varige driftsmidler i konsernet var
133,0 millioner kroner.

Selskapet hadde i 2015 en stor skattekostnad som fglge av at
Vinkelfallet etter endret regelverk kommer under grensen for
grunnrentebeskatning. Tidligere opparbeidet skattefordel matte
derfor kostnadsfgres med 8,3 millioner kroner i 2015,

| 2015 lukket selskapet ytelsesbasert pensjonsordning og nye
ansatte blir nd innmeldt i innskuddsbasert pensjonsordning. Ved
utgangen av 2016 er 39 ansatte i ytelsesbasert ordning, mens 43 er
i innskuddsbasert ordning i konsernet.

Samlet kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter er pa

43,2 millioner kroner mot 54,7 millioner kroner for 2015.
Totalkapitalen er ved utgangen av aret 1335 millioner kroner
mot 663,5 millioner kroner pr. 31.12.2015. Konsernets likviditets-
beholdning er 314,8 millioner kroner pr. 31.12.2016 mot

64,1 millioner kroner aret for.

Selskapet har i 2016 tatt opp et [an med en ramme pa
500 millioner kroner for & dekke planlagte investeringer.
Av rammen er 400 millioner kroner benyttet pr. 31.12.2016.

Etableringen av Innlandskraft AS

Vi har i 2016 videreutviklet den sterke satsningen i markedsvirks-
omheten. Skjerpet konkurranse og tiltagende fremvekst av noen
fa stgrre landsdekkende aktgrer har medfgrt behovet for sterkere
utviklingsevne, styrket kompetanse og bedre skalafordeler i var
egen virksomhet. Pa denne bakgrunn investerte vi ytterligere

51 millioner og etablerte Innlandskraft AS som 50/50 felles eid
sammen med Eidsiva Energi AS. Vart markedsselskap Gudbrands-
dal Energi AS og Eidsiva Energi AS’ markedsselskap Eidsiva Marked
AS inngar na som heleide datterselskaper av Innlandskraft AS.

Pa denne maten forsterker og videreutvikler vi var satsing pa
markedet for strgmsalg.
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Etableringen av Innlandskraft AS er i regnskapet bokfgrt etter
kontinuitetsprinsippet, og ved det viderefgres de bokfgrte
verdiene fra Gudbrandsdal Energi AS bade i selskapsregnskapet
og konsernregnskapet. Selskapets revisor har varslet forbehold i
sin beretning knyttet til selskapets valg av regnskapsprinsipp og
mener etableringen skulle ha veaert regnskapsfgrt til virkelig verdi
etter transaksjonsprinsippet med kr 120,1 millioner i gkt ars-
resultatet i konsernet for 2016 og hgyere egenkapital pr. 31.12.2016.
For kommende &r ville transaksjonsprinsippet ha medfgrt arlige
avskrivninger og reduserte arsresultater for konsernet.

Styret mener at regnskapsfgring til kontinuitet best reflekterer
Gudbrandsdal Energi Holding AS’ gkonomiske inntjening og stilling.
Styret legger vekt pa at Gudbrandsdal Energi Holding AS ved
etableringen av Innlandskraft AS samlet sett gker sin eksponering
innenfor omsetningsvirksomheten og at transaksjonen i realiteten
er bytte av eierinteresser i likeartet virksomhet. Styrets valg av
kontinuitetsprinsippet er for gvrig foretatt etter @ ha innhen-

tet regnskapsfaglige vurderinger fra to eksterne regnskaps- og
revisjonsmiljg.

Valg av regnskapsprinsipp er skattengytralt for konsernet.

Gudbrandsdal Energi Holding AS

Selskapet har et negativt driftsresultat for 2016 pa 4,6 millioner
kroner, og et positivt arsresultat pa 6,8 millioner kroner. For
Elnett Energi AS er det i 2016 foretatt reversering av tidligere ars
nedskrivinger med 3,2 millioner kroner.

Omsetning av kraft, Gudbrandsdal Energi AS

og Innlandskraft AS

Resultatet for omsetning av kraft fgrste halvar vises igjennom
regnskapet til Gudbrandsdal Energi AS. Andre halvar vises
igiennom regnskapet til Innlandskraft AS. Samlet resultatet for
salg i sluttbrukermarkedet i 2016 er 27,6 millioner kroner. 50%
av regnskapet for Innlandskraft AS er innarbeidet etter brutto-
metoden i konsernregnskapet.

Nettvirksomheten, Gudbrandsdal Energi Nett AS
Resultatet for virksomheten vises igjennom regnskapet til Gud-
brandsdal Energi Nett AS. Inntektsrammen for nettvirksomheten
fastsettes av Norges vassdrags- og energidirektorat (NVE).

Selskapet har et driftsresultat for 2016 pa 19,4 millioner kroner,
og et arsresultat pa 14,5 millioner kroner. Endringen i resultatet
skyldes hovedsakelig endring i tillatt nettleieinntekt.

Arets bruttoinvestering er p& 91,2 millioner kroner, mot
57,7 millioner kroner for 2015. Arets mottatte anleggsbidrag er pa
11,7 millioner kroner mot 28,7 millioner kroner i 2015,

Fiber

Langsiktig leieavtale inngatt med Eidsiva Bredband AS i 2011
vedrgrende utbygging av fiber er blitt viderefgrt. Det er investert
18,6 millioner kroner i nye fiberanlegg i 2016, som ogsa vil inngd i
gjeldende leieavtale. Det er i 2016 igangsatt flere stgrre fiberpros-
jekt, blant annet i Nord-Fron og Sgr-Fron. For 2017 er det planlagt
videre utbygging av fiber.
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Produksjon, Gudbrandsdal Energi Produksjon AS

Resultatet for virksomheten vises igjennom regnskapet til Gud-
brandsdal Energi Produksjon AS. Omsetningen er knyttet til salg av
kraft og utleie av bygg. Selskapet har et negativt driftsresultat for
2016 pa 0,4 million kroner, og et negativt drsresultat pa

0,8 millioner kroner. Selskapet har i 2016 av forsiktighetsgrunner
valgt & nedskrive Akvisla med 2,8 millioner kroner.

Selskapet har investert 29,2 millioner kroner i 2016. Dette er
knyttet til investeringer i Akvisla kraftverk, oppgradering av dam-

anlegg og bygg.

Investering i vindkraft, Gudbrandsdal Energi Fornybar AS
Resultatet for virksomheten vises igjennom regnskapet til Gud-
brandsdal Energi Fornybar AS. Selskapet har i 2016 viderefgrt
prosjektene Raskiftet vindkraftverk (eid av Austri Raskiftet DA) og
Kjglberget vindkraftverk (eid av Austri Vind DA). Utbyggingen av
Raskiftet vindkraftverk, med planlagt arsproduksjon pa 370 GWh,
startet i 2016 og fullfgres i 2019. Samlet investering er beregnet til
264 millioner kroner. Av dette et det investert 42,3 millioner kroner
i 2016. | Austri Raskiftet DA eier Gudbrandsdal Energi Fornybar
AS 20%. Gevinst for salg av eierandel i Austri Raskiftet DA er
medtatt under annen finansinntekt. For Kjglberget vindkraftverk
arbeides det videre med malsetting om utbygging gitt tilfreds-
stillende avkastning. Gudbrandsdal Energi Fornybar AS eier 37,5%

i Austri Vind DA. Gudbrandsdal Energi Fornybar AS har et negativt
driftsresultat for 2016 pa 2,9 millioner kroner, og et arsresultat pa
6,4 millioner kroner.

Oppsummering konsern

Etter styrets oppfatning gir framlagt resultatregnskap, balanse
og kontantstrgmoppstilling (oppsatt etter indirekte metode)
et rettvisende bilde av konsernets likviditet, resultat og stilling.
Konsernets samlede resultat etter skatt utgjgr 46,9 millioner

kroner.

Fortsatt drift

Styret bekrefter at forutsetningen for fortsatt drift er til stede.
Arsregnskapet for 2016 er avlagt under denne forutsetning, Etter
regnskapsarets avslutning er det ikke inntradt forhold eller vaert
hendelser av vesentlig betydning for bedgmmelsen av konsernet.

Styret foreslar folgende disponering av overskuddet i
Gudbrandsdal Energi Holding AS

Styret foreslar at arsresultatet pa 14,4 millioner kroner sammen
med 12,7 millioner kroner i annen egenkapital, til sammen

27,1 millioner kroner, utbetales som utbytte.

Egenkapitalandelen i morselskapet pr. 31.12.2016 er pd 54,0%
sammenlignet med 92,2% aret far. | konsernet utgjorde egen-
kapitalen pr. 31.12.2016 40,2%, mot 77,9% pr. 31.12.2015.

Framtidsutsikter

Styret har i 2015 vedtatt revidert strategiplan for selskapet.
Planen inneholder strategier og handlingsplaner for de forskjellige
virksomhetene i konsernet.

Innen 2019 skal Gudbrandsdal Energi Nett AS ha skiftet alle malere
og systemer for automatiske strgmmalere. Det vil fortsatt veere
stor aktivitet med utbyggingen av fiber.

Gudbrandsdal Energi Produksjon AS vil foreta ngdvendig opp-
gradering og vedlikehold av damanleggene i Moksa og Vinkelfallet.

| Gudbrandsdal Energi Fornybar AS vil det i 2017 bli tatt beslutning
om deltagelse i utbygging av vindkraft i Kjglberget vindkraftverk.

Styret vil takke hver enkelt ansatt for den fleksibilitet og innsatsvilje
som utvises i arbeidet.
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Lillehammer, 29. mai 2017
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(Alle belgp i hele 1 000 NOK)
Morselskap
2015 2016 Note Note
Driftsinntekter
18113 1964 1 Salgsinntekt
0 0 Kraftsalg 1
0 0 Nettleieinntekter 7
464 16355 Andre driftsinntekter 1
18577 18319 Sum driftsinntekter
Driftskostnader
0 0 Kraftkjgp
409 504 Andre varekostnader 4
16600 18015 5,6 Lgnnskostnader 5,6
1222 1403 3 Avskrivninger 3
0 0 Nedskrivning 3
4902 5803 5 Annen driftskostnad 5
23134 25725 Sum driftskostnader
-4557 -7 406 Driftsresultat
Finansinntekter og finanskostnader
539 5656 Annen finansinntekt 9
0 10600 9 Inntekt pd investering i datterselskap og felleskontrollert virksomhet
0 0 Resultatandel tilknyttede selskap 9
-10021 -3170 8 Nedskrivning av finansielle eiendeler 8,9
173 2676 Annen finanskostnad
10387 16750 Resultat av finansposter
5830 9344 Resultat for skattekostnad
-937 -5027 11 Skattekostnad 11
6767 14371 Resultat
6767 14371 Arsresultat
Overfgringer
24150 27090 13 Foreslatt utbytte
-17383 -12719 13 Overfgrt annen egenkapital
6767 14371 Sum overfgringer

Konsern
2016 2015
0 0
670388 379807
117860 104444
28816 33533
817 064 517784
570606 333430
29022 21182
57081 55983
23736 18590
23805 341
89161 61011
772411 490538
44 652 27247
15573 4020
0 0
-1437 -6002
0 -8820
5668 -24
8469 6862
53121 34108
6266 15705
46 855 18403
46 855 18403
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(Alle belgp i hele 1 000 NOK)

Morselskap Konsern

2015 2016 Note Note 2016 2015

EIENDELER
Anleggsmidler

Immaterielle eiendeler

944 5971 11  Utsatt skattefordel 11 19559 19937
0 0 Immaterielle eiendeler 3 51010 0
944 5971 Sum immaterielle eiendeler 70569 19937

Varige driftsmidler

0 0 Tomter, bygninger og annen fast eiendom 3 24618 23176
0 0 Anlegg under utfgrelse 3 21635 54040
0 0 Produksjonsanlegg 3 125015 62340
0 0 Fiberanlegg 3 42889 27238
0 0 Overfgringsnett 3 308651 274848
4692 4074 3 Transportsmidler, driftsigsgre mv. 3 47288 15661
4692 4074 Sum varige driftsmidler 570097 457 304
Finansielle anleggsmidler
514401 486650 8,9,16 Aksjer i datterselskap 0 0
0 72667 8,16 Investering i felleskontrollert virksomhet 9 0 0
7000 11737 8 Investeringer i tilknyttet selskap 9 59608 10230
0 23100 10  Lan til felleskontrollert virksomhet 0 0
11135 48218 10  Andre langsiktige fordringer 10 19755 12257
17947 16292 8 Investeringer i aksjer og andeler 8 16344 17999
550483 658 664 Sum finansielle anleggsmidler 95707 40487
556119 668709 Sum anleggsmidler 736372 517727
Omlgpsmidler
0 0 Varelager 4 11255 4312
Fordringer
0 10698 Kundefordringer 126945 69732
23175 195941 10 Andre fordringer 10 145956 7614
23175 206 639 Sum fordringer 272901 77346
0 90219 Bankinnskudd og kontanter 14 314847 64160
23175 296 858 Sum omlgpsmidler 599 004 145818

579294 965 568 Sum eiendeler 1335375 663 545
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(Alle belgp i hele 1 000 NOK)

Morselskap Konsern
2015 2016 Note Note 2016 2015
GJELD OG EGENKAPITAL
Innskutt egenkapital
151400 151400 2,12,13 Aksjekapital 2,12,13 151400 151400
151400 151400 Sum innskutt egenkapital 151400 151400
Opptjent egenkapital
382937 370218 2,13 Annen egenkapital 2,13 385466 365701
382937 370218 Sum opptjent egenkapital 385466 365701
534337 521618 Sum egenkapital 536 866 517101
Gjeld
Avsetning for forpliktelser
73 847 6 Pensjonsforpliktelser 6 16653 799
0 398894 16  Gjeld til kredittinstitusjoner 398894 0
0 0 Andre avsetninger for forpliktelser 3 43448 32385
73 399741 Sum avsetning for forpliktelser 458995 33184
Kortsiktig gjeld
10116 0 Gjeld til kredittinstitusjoner 0 10116
3569 2016 Leverandgrgjeld 81454 8864
0 0 11 Betalbar skatt 1 16166 75
1029 1136 Skyldige offentlige avgifter 14 35615 17966
0 0 Merinntekt 7 40845 31005
30171 41057 10  Annen kortsiktig gjeld 10 165434 45234
44884 44209 Sum kortsiktig gjeld 339514 113260
44957 443950 Sum gjeld 798509 146 443
579294 965 568 Sum egenkapital og gjeld 1335375 663 545
Sverre Selleeg Tysland Bente Odlo Hans Sveipe Gunner Myfiren

styreleder styremedlem styremedlem styremedlem

Odd Petter Bgrde
styremedlem

Randi Karen Nordtorp Mgimen Arild Romfog Bjarne Slapgard

styremedlem styremedlem adm. direktgr



Noter til regnskapet for 2016 (alle belgp i hele 1000 NOK)

Selskapsregnskapet og konsernregnskapet er utarbeidet

i samsvar med regnskapslovens bestemmelser og god
regnskapsskikk. Arsregnskapet best8r av resultatregnskap,
balanse, kontantstrgmoppstilling og noteopplysninger.

Konsernregnskap

Konsernregnskapet inkluderer Gudbrandsdal Energi
Holding AS og selskaper som Gudbrandsdal Energi
Holding AS har bestemmende innflytelse over.
Bestemmende innflytelse oppnds normalt ndr konsernet
eier mer enn 50% av aksjene i selskapet, og konsernet

er i stand til & utgve faktisk kontroll over selskapet.
Transaksjoner og mellomvaerende mellom selskapene i
konsernet er eliminert. Konsernregnskapet er utarbeidet
etter ensartede prinsipper, ved at datterselskapene fglger
de samme prinsippene som morselskapet.

Tilknyttede selskaper er enheter hvor konsernet har
betydelig (men ikke bestemmende) innflytelse, over

den finansielle og operasjonelle styringen (normalt ved
eierandel pa mellom 20% og 50%). Konsernregnskapet
inkluderer konsernets andel av resultat fra tilknyttede
selskaper regnskapsfgrt etter egenkapitalmetoden fra
det tidspunktet betydelig innflytelse oppnas og inntil slik
innflytelse opphgrer.

Nar konsernets tapsandel overstiger investeringen i et
tilknyttet selskap, reduseres konsernets balansefgrte verdi
til null og ytterligere tap regnskapsfgres ikke med mindre
konsernet har en forpliktelse til & dekke dette tapet.

Datterselskap

Datter- og datterdatterselskap og tilknyttede selskap
vurderes etter kostmetoden i selskapsregnskapet. Inves-
teringene er vurdert til anskaffelseskost for aksjene med
mindre nedskrivning har veert ngdvendig. Det er foretatt
nedskrivning til virkelig verdi nar verdifall skyldes arsaker
som ikke kan antas a veere forbigdende og det ma anses
ngdvendig etter god regnskapsskikk. Nedskrivninger er
reversert nar grunnlaget for nedskrivning ikke lenger er
til stede.

Utbytte, konsernbidrag og andre utdelinger fra datter-
selskap er inntektsfgrt samme ar som det er avsatt i
givers regnskap. Overstiger utbytte / konsernbidrag
andel av opptjent resultat etter anskaffelsestidspunktet,
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representerer den overskytende del tilbakebetaling
av investert kapital, og utdelingene er fratrukket
investeringens verdi i balansen til morselskapet.

Kontantstromoppstilling

Kontantstrgmoppstillingen er utarbeidet etter den
indirekte metode. Kontanter og kontantekvivalenter
omfatter kontanter, bankinnskudd og andre kortsiktige,
likvide plasseringer.

Bruk av estimater

Ledelsen har under utarbeidelsen av arsregnskapet brukt
estimater og forutsetninger som har pavirket resultat-
regnskapet og verdsettelsen av eiendeler og gjeld, samt
usikre eiendeler og forpliktelser pa balansedagen i
henhold til god regnskapsskikk.

Driftsinntekter

Konsernets driftsinntekter bestar hovedsakelig av salg av
kraft i engros- og forbruksmarkedet og nettleie. Inntekts-
faringen foretas ndr kraften er levert og risikoen har
gatt over til kjgper. Inntekter fra regional- og distribu-
sjonskomponenter inntektsfgres i henhold til vedtatt
inntektsramme fra NVE. Andre salg av varer og tjenester
inntektsfgres ndr varen eller tjenesten er levert og
risikoen gdtt over til kigper. Renteinntekter inntektsfgres
nar de er opptjent.

Kraftkontrakter - nzerstiende parter
Kjgp av kraft fra eierkommunene skjer til markedspris.

Klassifisering og vurdering av balanseposter
Omlgpsmidler og kortsiktig gjeld omfatter poster som
forfaller til betaling innen ett ar etter anskaffelsestids-
punktet, samt poster som knytter seg til varekretslgpet.
@vrige poster er klassifisert som anleggsmiddel/langsiktig
gjeld.
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Omlgpsmidler vurderes til laveste av anskaffelseskost og
virkelig verdi. Kortsiktig gjeld balansefgres til nominelt
belgp pa opptakstidspunktet.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost, fratrukket
av- og nedskrivninger. Langsiktig gjeld balansefgres til
nominelt belgp pa etableringstidspunktet.

Varige driftsmidler

Varige driftsmidler balansefgres og avskrives linezert over
driftsmidlets forventede levetid. Vesentlige driftsmidler
som bestar av betydelige komponenter med ulik levetid er
dekomponert med ulik avskrivningstid for de ulike kom-
ponentene. Direkte vedlikehold av driftsmidler kostnads-
fgres Igpende under driftskostnader, mens pakostninger
eller forbedringer tillegges driftsmidlets kostpris og
avskrives i takt med driftsmidlet. Dersom gjenvinnbart
belgp av driftsmiddelet er lavere enn balansefgrt verdi
foretas nedskrivning til gjenvinnbart belgp. Gjenvinnbart
belgp er det h@yeste av netto salgsverdi og verdi i bruk.
Verdi i bruk er naverdien av de fremtidige kontant-
strgmmene som eiendelen forventes & generere.

Egne investeringsarbeider

Aktivering av egne investeringsarbeider er vurdert

til direkte Ignn og materialkostnad samt andel felles-
kostnader og er fgrt som reduksjon av Ignn og personal-
kostnader og andre driftskostnader.

Anleggsbidrag

Gudbrandsdal Energi Nett AS mottar anleggsbidrag i form
av kostnadsrefusjoner og investeringsbidrag. Anleggs-
bidrag som er knyttet til investeringer fgres som andre
avsetninger for forpliktelser i balansen. Anleggsbidrag
som er knyttet til drift og vedlikehold fgres som kostnads-
refusjoner.

Aksjer i andre selskap

Aksjer innkjgpt for varig eie er vurdert som langsiktig
investering og verdsettelsen er etter reglene for
finansielle anleggsmidler. Markedsbaserte aksjer er
vurdert som omlgpsmidler.

Mottatt utbytte og andre utdelinger fra selskapene inn-
tektsfgres som annen finansinntekt i selskapsregnskapet.
KKonsernet eier en 37,5% andel av Austri Vind DA og 20%
av Austri Raskiftet DA. Konsernet eier 35,3% av Elnett

Energi AS og 2,2% av Eidsiva Bredband AS. Konsernet har
ellers ikke aksjeinvesteringer som representerer eierande-
ler over 10% i de enkelte selskap.

Aksjer i tilknyttede selskap blir vurdert etter egen-
kapitalmetoden i konsernregnskapet.

Aksjer i felleskontrollert virksomhet blir vurdert etter
bruttometoden i konsernregnskapet og kostmetoden i
selskapsregnskapet.

Varer
Lager av nettmatriell og elsertifikater er vurdert til gjenn-
omsnittlig anskaffelseskost.

Fordringer

Kundefordringer og andre fordringer oppfgres til
palydende etter fradrag for avsetning til forventet

tap. Avsetning til tap gjgres pa grunnlag av individuelle
vurderinger av de enkelte fordringene. | tillegg gj@res det
for gvrige kundefordringer en uspesifisert avsetning for a
dekke antatt tap pa krav.

Pensjoner

Pensjonskostnader og pensjonsforpliktelser beregnes
etter lineser opptjening basert pa forventet sluttignn.
Beregningen er basert pa en rekke forutsetninger
herunder diskonteringsrente, fremtidig regulering av
Ignn, pensjoner og ytelser fra folketrygden, fremtidig
avkastning pa pensjonsmidler samt aktuarmessige forut-
setninger om dgdelighet og frivillig avgang. Pensjons-
midler er vurdert til virkelig verdi og fratrukket i netto
pensjonsforpliktelser i balansen. Endringer i forpliktelsen
som skyldes endringer i pensjonsplaner fordeles over
antatt gjenveerende opptjeningstid. Endringer i for-
pliktelsen og pensjonsmidlene som skyldes endringer i
og avvik i beregningsforutsetningene (estimatendringer)
fordeles over antatt gjennomsnittlig gjenveerende opp-
tjeningstid hvis avvikene ved arets begynnelse overstiger
10% av det stgrste av brutto pensjonsforpliktelser og
pensjonsmidler.

Selskapets ansatte har pensjonsordning gjennom
Kommunal Landspensjonskasse (KLP). | tillegg har
selskapet pensjonsforpliktelse overfor tidligere
administrerende direktgr.



Skatt

Konsernet Gudbrandsdal Energi er underlagt fire for-
skjellige skattetyper, alminnelig skatt med 25% pa over-
skudd, naturressursskatt etter 1,3 gre/kWh av gjennom-
snittsproduksjonen for de siste 7 ar, grunnrenteskatt etter
spesielle regler med 33% og 0,7% eiendomsskatt basert
pa seerskilte takseringsprinsipper for kraftverk. Skatte-
kostnad bestdr av betalbar skatt og endring i utsatt skatt.

Utsatt skatt/skattefordel for selskapsskatt og grunn-
renteskatt er balansefgrt. Ved beregning av utsatt skatt
pr 31.12.2015 er skattesatsene for 2016 nyttet, henholdsvis
24% for selskapsskatt og 34,3% for grunnrenteskatt. Jfr.
for gvrig note 1.

Evigvarende konsesjoner uten hjemfall

Konsernet har evigvarende konsesjoner uten hjemfall.
Vannkraftproduksjon baserer seg pé en evigvarende
ressurs. Siden produksjonen i prinsippet er evigvarende
ved normalt vedlikehold av anleggene, er det ikke avsatt
midler for fremtidig fjerning av produksjonsinstallasjoner.
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Segmentinformasjon

Konsernets virksomhet bestar av omsetning av kraft til
sluttbrukere, produksjon ved konsernets tre kraftverk;
Vinkelfallet, Moksa og Akvisla, drift av regional- og
distribusjonsnett, utbygging og eierskap til bredbands-
fiber samt investering i andre selskaper.

Moksa Kraftverk har et magasinvolum tilsvarende 9,5 GWh.
Kraftverkene Vinkelfallet og Akvisla er elvekraftverk og har
ikke magasin. Samlet produksjon for kraftverkene i 2016
var 76,4 GWh mot gjennomsnittlig 85,1 GWh i siste sjudrs-
periode. Oppland Energi har rett pd 25% av produksjon i
Moksa, noe som for 2016 utgjorde 11,9 GWh. Vesentlige
endringer i vannmagasinbeholder gjennom aret vil
indirekte pavirke regnskapsresultatet. Vannmagasin-
beholdninger balansefgres ikke.

Overfgrt kraft i eget nett viser 465,3 GWh levert slutt-
bruker mot 427,7 GWh i 2015. Tap i nett ikke medtatt.

under selskapets jubileumsmiddag.
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Det er i 2016 etablert felles eierskap med Eidsiva Energi AS innen

kraftomsetning gjennom Innlandskraft AS. Innlandskraft AS er Driftslgsore,

Morselskap

eid med 50% hver av Gudbrandsdal Energi Holding AS og Eidsiva inventar mv

Energi AS. Innlandskraft AS eier 100% av Gudbrandsdal Energi AS

og Eidsiva Marked AS. Anskaffelseskost pr. 01.01.2016 12152
Arets tilgang 785

Innlandskraft AS kjgpte aksjene i Gudbrandsdal Energi AS med

regnskapsmessig virkning pr. 30.06.2016. Resultatpostene i Arets avgang 0

perioden 01.01.2016 til 30.06.2016 er inkludert i konsolideringen.
Innlandskraft AS kjgpte samtidig aksjene i Eidsiva Marked AS fra Anskaffelskost pr. 31.12.2016 12937
Eidsiva Energi AS.

Transaksjonen er bokfgrt til kontinuitet og det er dermed ikke

resultatfgrt noe gevinst ved salget i selskaps- eller konsern- Akk. avskriv. pr. 01.01.2016 7460
regnskapet. Gudbrandsdal Energi AS ble verdsatt til 280,0 millioner o
. . o . . Arets avskrivninger 1403

kroner i transaksjonen. Bokfgrt verdi pd aksjene i selskaps-
regnskapet pr. 3112.2016 var 27,8 millioner kroner og bokfgrt verdi i AKk. avskriv. avgang 0
konsernregnskapet pr. 30.06.2016 var 60,5 millioner kroner.

Akk. avskriv. pr. 31.12.2016 8863
Av vederlaget pa 280,0 millioner kroner ble 153,1 millioner kroner
konvertert til egenkapital i Innlandskraft AS i 2016. Resterende
del av vederlaget er & anse som et ansvarlig Ian til Innlandskraft
AS. Gudbrandsdal Energi Holding AS sin andel av dette l&net er Bokfgrt verdi pr. 31.12.2016 4074
palydende 150,0 millioner kroner, men er bokfgrt til 23,1 millioner
kroner siden transaksjonen er gjennomfgrt til kontinuitet, jf note 10.

@konomisk levetid 3-8ar
| forbindelse med gjeldskonverteringen i Innlandskraft ble Gud-
brandsdal Energi Holding AS sin andel i Innlandskraft redusert Avskrivingsplan Lineser

til 42,3%. Gudbrandsdal Energi Holding AS ervervet 7,7% av

aksjene i Innlandskraft AS fra Eidsiva Energi AS og pr. 31.12.2016
eier Gudbrandsdal Energi Holding AS 50% av selskapet. Selskapet
er dermed behandlet som en felleskontrollert virksomhet som i
selskapsregnskapet er vurdert etter kostmetoden og etter brutto-
metoden i konsernregnskapet.

jubileumsarrangement pa Folkets
hus pa Harpefoss.
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Tomter,
bygninger og Transports-
annen fast Produksjons- Overfgrings- Anlegg under midler drifts-
Konsern eiendom anlegg nett utforelse Fiberanlegg Igsgre mv. Sum
Brutto investert pr. 01.01.2016 36671 168453 708777 53716 48602 76742 1092962
Arets tilgang 2150 3001 43375 33311 18589 32540 132966
Omdisponert 0 65716 0 -65716 0 0 0
Netto tilgang Innlandskraft AS 0 0 0 747 0 6394 7140
Arets avgang 0 0 0 0 0 0 0
Anskaffelskost pr. 31.12.2016 38821 237170 752152 22058 67191 115676 1233068
Akk. tilskudd pr. 01.01.2016 16 0 179822 0 0 0 179838
Arets tilskudd 0 0 0 0 0 0 0
Akk. tilskudd pr. 31.12.2016 16 0 179822 0 0 0 179838
Akk. avskriv. pr. 01.01.2016 13479 106116 254107 423 21364 63170 458659
Arets avskrivninger 708 3234 9572 0 2938 5218 21670
Arets nedskriving** 0 2805 0 0 0 0 2805
Akk. avskriv. avgang 0 0 0 0 0 0 0
Akk. avskriv. pr. 31.12.2016 14187 112155 263679 423 24302 68388 483134
Bokfert verdi pr. 31.12.2016 24618 125015 308651 21635 42889 47 288 570097
@konomisk levetid 50 ar 403r 25-30dr * 20 3-108r
Avskrivingsplan Linezer Lineaer Lineaer Linezer Lineaer
1 2016 har Gudbrandsdal Energi Nett AS mottatt 11,7 millioner **) Konsernet har foretatt en verdifallstest og har i den
kroner i anleggsbidrag knyttet til investeringer. Mottatte forbindelse nedskrevet deler av Akvisla kraftverk, som ble tatt
anleggsbidrag avskrives i takt med investeringen. Samlet for- i bruki2016. Nedskrevet belgp er kr. 2 805 og er vist pa egen
pliktelse i balansen som er knyttet til investeringer utgjgr regnskapslinje i regnskapet. Konsernet har benyttet sitt beste
43,4 millioner kroner pr. 31.12.2016. estimat pa viktige forutsetninger som fremtidig kraftpris,

elsertifikatpris, produksjon og produksjonskostnader.
*) Anlegg under utfgrelse bestdr av egne investeringsprosjekt
i nett og fiber som ikke er avsluttet og spenningsatt pr.
31.12.2016.
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IMMATERIELLE EIENDELER KONSERN

Konsern Goodwill Merkenavn Kunderelasjoner Prosjekt Q Sum
Brutto investert pr. 01.01.2016 0 0 0 0 0
Arets tilgang 2000 11000 9000 195 22195
Arets tilgang Innlandskraft AS 62272 0 0 0 62272
Arets avgang 0 0 0 0 0
Anskaffelskost pr. 31.12.2016 64272 11000 9000 195 84467
Akk. avskriv. pr. 01.01.2016 0 0 0 0 0
Akk. avskriv. tilgang 30783 0 0 0 30783
Arets avskrivninger 1674 550 450 0 2674
Akk. avskriv. avgang 0 0 0 0 0
Akk. avskriv. pr. 31.12.2016 32457 550 450 0 33457
Bokfgrt verdi pr. 31.12.2016 31815 10450 8550 195 51010
@konomisk levetid 10 ar* 103ar 103ar

Avskrivingsplan Linezer Linezer Linezer

*) Forventet gkonomisk levetid pa ervervet goodwill er satt til 10 ar utifra selskapets forventning til fremtidige kontantstrgmmer knyttet til

denne goodwillen.

Konsern
Konsern 2016 2015
Nettmatriell 4186 3597
Elsertifikater 168 715
Andel elsertifikater Innlandskraft 6901 0
Sum 11255 4312
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Morselskap Konsern
Lgnnskostnader 2016 2015 2016 2015
Lgnninger 13629 11452 48931 49452
Arbeidsgiveravgift 1613 1528 7022 7102
Pensjonskostnader 2245 3126 8348 15691
Andre ytelser 528 496 3621 1705
Aktivering egne Ignnskostnader 0 0 -21156 -17967
Andel Ignnskostnader Innlandskraft AS 0 0 10315 0
Sum 18015 16600 57081 55983
Antall arsverk sysselsatt 15 15 83* 80

*) inkluderer drsverkene i Gudbrandsdal Energi AS.

Styret har vedtatt avtale om pensjon for administrerende direktgr. Pensjonsgrunnlaget vil etter avtalen vaere 66% av lgnn ved
fratredelsestidspunktet. Overfor styret foreligger det ingen forpliktelser utover ordinzert styrehonorar.

Ytelser til ledende personer Adm. direktgr Styret

Lgnn/styrehonorar 1702 775

Annen godtgjgrelse 6

Morselskap Konsern

Revisor (belgp ekskl. mva.) 2016 2015 2016 2015
Revisjonshonorar 95 61 413 260
Attestasjoner 0 0 45 45
Skatte- og avgiftsmessigmessig bistand 131 16 170 51

@vrig bistand 361 110 607 310




mmmmn ARSRAPPORT GUDBRANDSDAL ENERGI 2016 | side 24

Selskapets er pliktig til & ha tjenestepensjonsordning etter lov om obligatorisk tjenestepensjon.
Selskapets pensjonsordning tilfredsstiller kravene i denne lov.

De pélgpte pensjons- og AFP-forpliktelsene er beregnet etter gjeldende norsk regnskapsstandard for pensjonskostnader,

NRS 6. Med hensyn til dgdelighet og ufgrhet m.v. er det benyttet forutsetningene i KLPs forsikringstekniske beregnings-

grunnlag. Forgvrig er forutsetninger fglgende:

Morselskap Konsern
Parametre i % 2016 2015 2016 2015
Diskonteringsrente 2,60 2,75 2,60 2,75
Forventet arlig avkastning pa fondsmidler 3,60 3,30 3,60 3,30
Forventet Ignnsvekst 2,50 2,50 2,50 2,50
Forventet G-regulering 2,25 2,25 2,25 2,25
Forventet pensjonsregulering 1,48 1,48 1,48 1,48
Pensjonskostnad etter oppsett fra KLP
Naverdi av drets pensjonsopptjening 1304 2595 4051 8188
Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen 1191 435 4826 4766
Avkastning pa pensjonsmidler -1060 -375 -4310 -4113
Administrasjonskostnad 127 47 455 511
Resultatfgrt aktuarielt tap 886 426 3626 4675
Arbeidsgiveravg. netto pensjonskost inkl. adm. 0
kostnad 176 37 567 1057
Ansattes egentrekk -202 -71 -1431 -779
Netto kostnader knyttet til gvrige
pensjonforpliktelser 0 31 0 345
Andel pensjonskostnad Innlandskraft AS 1131
Netto pensjonskostnad inkl arbeidsgiveravg. 2422 3126 8915 14651
Beregnede pensjonsforpliktelser 46518 16878 187168 189003
Pensjonsmidler 35466 12268 144724 137384
Ikke resultatfgrt virkning av estimatavvik -11115 -5143 -43289 -57588
Arbeidsgiveravgift -8 521 -97 5833
@vrig pensjonsforpliktelse (over drift) * 918 85 918 936
Netto andel pensjonsforpliktelse Innlandskraft AS 0 0 16678 0
Netto pensjonsforpliktelse 847 73 16653 799

De aktuarmessige forutsetningene er basert pa vanlige benyttede forutsetninger innen forsikring nar det gjelder demografiske faktorer.

*) @vrige pensjonsforpliktelser gjelder avtale om servicepensjon overfor tidligere administrerende direktgr. Denne avtalen er finansiert

over drift.
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Etter energiloven og forskrifter til denne far monopoldelen av selskapet, nettvirksomheten, fastlagt en inntektsramme fra
NVE hvert &r. Dette representerer rammen for hva nettvirksomheten kan ta inn i inntekter for det aktuelle aret. Dersom
de faktisk nettleieinntektene etter fakturering blir lavere, fgres differansen som mindreinntekt, dvs. at nettselskapet har til
gode nettleie hos kundene. Blir faktisk nettleieinntekt hgyere, fgres differansen som merinntekt og kundene har tilgode
nettleie hos nettselskapet.

Regionalnett Distrib.nett sum
Initiell tillatt inntekt 13589 87292 100881
Innmating egenproduksjon 0 0 0
Eiendomsskatt 296 2256 2552
Kostnader overliggende nett 18075 32000 50075
Estimert red. tillatt inntekt grunnet avvik avskrivninger og avk.grunnlag 2016 1359 2287 3646
KILE -415 -5625 -6040
Brutto tillatt inntekt 32904 118210 151114
Pavirkbare inntekter 1044 127043 128087
Inntekter underliggende nett 32000 0 32000
Arets merinntekt -140 -8833 -8973
Balansefgrt mer-/mindreinntekt 01.01.2016 0 33216 33216
Endring fra NVE, resultatfgrt 2016 -140 284
Arets merinntekt 140 8833 8973
Balansefgrt mer-/mindreinntekt (-) 31.12.2016 0 42333 42333
Balansefgrt rente mer-/mindreinntekt 01.01.2016 67 -2278 -2211
Endring fra NVE, resultatfgrt 2016 0 0 0
Rente av merinntekt over 25% av tillatt inntekt 300 300
Pélgpt rente mer-/mindreinntekt i dret -1 424 423
Balansefgrt rente mer-/mindreinntekt 31.12.2016 66 -1554 -1488
Kostnader: SUM
Kostnader overliggende nett 18075 32000 50075
Eiendomsskatt 296 2256 2552
Direkte personalkostnader 1479 19787 21266
Nettap 3447 5116 8563
Ordinaere avskrivninger nett 2156 9741 11897
@vrige driftskostnader 3767 33924 37691
Sum kostnader 29220 102824 132044
Driftsresultat for 2016 3684 15386 19070
Balanseverdier for nettvirksomheten: Regionalnett Distrib.nett
Verdier pr. 01.01.2016 29728 219088
Verdier pr. 31.12.2016 39312 255376
Grunnlag avkastning (Gj.snitt. bokf.verdi + 1% arb.kap.) 34865 239604
Avkastning/Driftsresultat 3684 15386

Avkastning 10,6% 6,4%
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8. INVESTERING | AKSJER OG ANDELER

Selskap Eier Eierandel Anskaffelseskost Bokfort verdi
Gudbrandsdal Energi Produksjon AS Gudbrandsdal Energi Holding AS 100,00% 206151 206151
Gudbrandsdal Energi Nett AS Gudbrandsdal Energi Holding AS 100,00% 262143 262143
Gudbrandsdal Energi Fornybar AS Gudbrandsdal Energi Holding AS 100,00% 18356 18356
Sum bokfgrt verdi aksjer i datterselskap 486 650 486 650
Innlandskraft AS Gudbrandsdal Energi Holding AS 50,00% 72667 72667
Sum bokfgrt verdi aksjer i felleskontrollert virksomhet 72667 72667
Elnett Energi AS Gudbrandsdal Energi Holding AS 35,34% 11737 11737
Sum bokfgrt verdi aksjer i tilknyttede selskap 11737 11737
Eidsiva Bredband AS Gudbrandsdal Energi Holding AS 2,23% 16036 16036
Kunnskapsstugu AS Gudbrandsdal Energi Holding AS 12,50% 50 50
Skdppa Kunnskapspark AS Gudbrandsdal Energi Holding AS 8,84% 200 200
Gala Turlgyper AS Gudbrandsdal Energi Holding AS 0,54% 6 6
Sum bokfgrt verdi andre aksjer 16292 16292
Trgnderkraft AS Gudbrandsdal Energi Nett AS 5,88% 50 50

Elnett Energi AS ble nedskrevet med kr. 4 372 i 2014. Nedskrivningen er reversert med kr. 1 202 i 2015 og resterende, kr. 3 170, er reversert i 2016.

|

Ingar Sletten Kolloen, Hakon Sveen
og Asbjarn Ringen har skrevet
selskapets jubileumsbok.
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Firma (Forretningskontor) Relasjon Kontor Eierandel Stemmeandel
Gudbrandsdal Energi Fornybar AS Datter Nord Fron 100,0% 100,0%
Gudbrandsdal Energi Nett AS Datter Nord Fron 100,0% 100,0%
Gudbrandsdal Energi Produksjon AS Datter Nord Fron 100,0% 100,0%
Innlandskraft AS Felleskontrollert virksomhet Hamar 50,0% 50,0%
Elnett Energi AS Tilknyttet selskap Sgr-Trgndelag 35,3% 35,3%
Austri Vind DA Tilknyttet selskap Gjgvik 37,5% 37,5%
Autri Raskiftet DA Tilknyttet selskap Gjavik 20,0% 20,0%

Investeringene i de tilknyttede selskapene vurderes etter kostmetoden i selskapsregnskapet.
I konsernregnskapet vurderes disse etter egenkapitalmetoden.

Investeringen i den felleskontrollerte virksomheten Innlandskraft AS, vurderes etter kostmetoden i selskapsregnskapet. | konsernregnskapet
vurderes dette etter bruttometoden. | konsernregnskapet er dermed Gudbrandsdal Energi Holding AS sin andel av alle resultat- og balanseposter

innarbeidet. Merverdier ved oppkjgp er identifisert og blir avskrevet etter en fornuftig avskrivningsplan.

Datterselskap Anskaffelseskost  Balansefgrt verdi Egenkapital 2016 Resultat 2016
Gudbrandsdal Energi Fornybar AS 18356 18356 23448 -6401
Gudbrandsdal Energi Nett AS 262143 262143 274332 14543
Gudbrandsdal Energi Produksjon AS 206151 206151 178090 -846
Sum 486 650 486 650 475870 7296
Tilknyttede selskap etter egenkapitalmetoden
Firma Inngdende Tilganger / Arets Utgdende balanse
balanse 01.01.2016 avganger resultatandel 31.12.2016
Elnett Energi AS 55 1566 998 2618
Austri Kvitvola DA 50 0 -50 0
Austri Vind DA 258 1875 -1328 805
Autri Raskiftet DA 9867 47374 -1056 56185
Sum konsern 10230 50815 -1437 59608

Konsernet har i 2016 solgt andeler i Austri Raskiftet DA og det er bokfgrt en regnskapsmessig gevinst pa dette salget med kr. 8 145, som er inkludert

i regnskapslinjen annen finansinntekt.
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Felleskontrollert virksomhet etter bruttometoden

Regnskapslinje

Belgp innarbeidet

Kraftsalg 405147
Kraftkjop 348530
Lgnnskostnad 10315
Avskrivninger 3246
Annen driftskostnad 24337
Annen finanskostnad 631
Skattekostnad 3782
Arsresultat 14306
Utsatt skattefordel -9824
Immaterielle eiendeler 51010
Transportsmidler, driftslgsgre mv. 3981
Lan til felleskontrollert virksomhet -23100
Andre langsiktige fordringer 14160
Varer 6900
Kundefordringer 105522
Andre fordringer 141847
Bankinnskudd, kontanter og lignende 212834
Sum eiendeler 503331
Pensjonsforpliktelser 16678
Leverandgrgjeld 76945*
Betalbar skatt 15457
Skyldige offentlige avgifter 13564
Annen kortsiktig gjeld 265989**
Sum gjeld 388632

*) Leverandgrgjeld til Gudbrandsdal Energi Nett AS pa kr. 8 300 er eliminert i konsernregnskapet.
**) Annen kortsiktig gjeld til Gudbrandsdal Energi Holding AS pa kr. 156 389 er eliminert i konsernregnskapet.

Egenkapital innarbeidet fra felleskontrollert virksomhet

Bokfgrt egenkapital (kontinuitetsverdi) Gudbrandsdal Energi AS ved

etablering felleskontrollert virksomhet 60477
Arets tilgang 44916
Mottatt utbytte -5000
Arets resultat fra felleskontrollert virksomhet 14306
Utgiende balanse 114699

Det ble avsatt et ekstraordinaert utbytte i Gudbrandsdal Energi AS pa kr. 5 600 fgr selskapet ble solgt til Innlandskraft AS. Videre er det avsatt et
utbytte pd kr. 5 000 i Innlandskraft AS for regnskapsaret 2016. Begge utbyttene er inntektsfgrt hos Gudbrandsdal Energi Holding AS i 2016.
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Morselskap Konsern
Andre langsiktige fordringer 2016 2015 2016 2015
Lan til Elnett Energi AS 1646 5650 1646 5650
Fordring Gudbrandsdal Energi Fornybar AS 44009 0 0 0
Andre kortsiktige fordringer
Fordring Innlandskraft AS 5000 0 0 0
Fordring Gudbrandsdal Energi Nett AS 38202 7710 0 0
Fordring Gudbrandsdal Energi AS 151389 12607 151389 0
Annen kortsiktig gjeld
Kortsiktig gjeld Gudbrandsdal Energi Produksjon AS 9954 1674 0 0
Lan til felleskontrollert virksomhet
Palydende [an til Innlandskraft AS 150000
Bokfgrt verdi 23100

I selskapsregnskapet er det bokfgrt et 1an til felleskontrollert virksomhet pa kr. 23 100. Palydende pd dette lanet er kr. 150 000.
Differansen skyldes at denne transaksjonen er bokfgrt til kontinuitet, jfr. note 2.

Inntektsskatt

Skattekostnaden i resultatregnskapet omfatter bade periodens
betalbare skatt og endring i utsatt skatt. Utsatt skatt er
beregnet med 25% pa grunnlag av de midlertidige forskjeller
som eksisterer mellom regnskaps- og skattemessige verdier,
samt ligningsmessig underskudd til fremfgring ved utgangen
av regnskapsaret. Skattegkende og skattereduserende
midlertidige forskjeller som reverserer eller kan reversere i
samme periode er utlignet og nettofgrt.

Naturressursskatt

Naturressursskatt er en overskuddsuavhengig skatt og
beregnes pa grunnlag av det enkelte kraftverks gjennom-
snittlige produksjon de siste syv drene. Skattesatsen er satt til
1,3 gre/kWh for 2016. Naturressursskatten kan utlignes mot
overskuddsskatten. Eventuell ikke utlignet naturressursskatt
kan fremfgres med renter til senere ar og inngar som en del
av grunnlaget for beregning av utsatt skattefordel.

Grunnrenteskatt

I tillegg er det for kraftproduksjon innfgrt en szerskilt grunn-
renteskatt. Grunnrenteskatten utgjgr 33% for 2016 og 34,3%
for 2017. Utsatt skattefordel grunnrenteskatt er beregnet
med 34,3% pa grunnlag av de midlertidige forskjeller som
eksisterer mellom regnskapsmessige og skattemessige
verdier, samt fremfgrbar negativ grunnrente. Med utgangs-
punkt i det enkelte kraftverk blir salgsinntekten beregnet

ut fra drets timesopplgste spotmarkedspriser mulitiplisert

med produksjon i de tilhgrende perioder, med unntak av
konsesjonskraft og langsiktige kontrakter som prises til
faktiske priser. Det blir ikke gjort fratrekk for gjeldsrenter.

| stedet blir det gitt fradrag for en friinntekt som blir regnet
ut fra gjennomsnittlige skattemessige verdier pa driftsmidler
multiplisert med en normrente. Normrenten blir fastsatt arlig
og er for regnskapsaret 0,5%. Grunnrenten skal beregnes
seerskilt for hvert kraftverk.

Grunnrenteinntekten vil veere sterkt stigende over kraft-
verkets levetid, fordi skattemessige avskrivninger og friinn-
tekter blir redusert og etter hvert faller bort.

Utsatt skattefordel

Utsatt skatt og utsatt skattefordel av inntektsskatt er
beregnet med utgangspunkt i de midlertidige forskjeller
mellom regnskapsmessige og skattemessige balanseverdier.
2016-beregninger er basert pd en nominell skattesats pa 25%.

Eiendomsskatt

Eiendomsskatten utgjgr det den enkelte kommune fastsetter
som sats etter gjeldende regelverk. Denne satsen er 0,7% av
eiendomsskattetakst. Eiendomsskatt er ikke gruppert som
skattekostnad i resultatregnskapet, men er i samsvar med
vanlig standard f@rt som driftskostnad.
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Morselskap Konsern
Arets skattekostnad pa resultat fremkommer slik: 2016 2015 2016 2015
Betalbar naturressursskatt 0 0 709 719
Betalbar inntektsskatt fratrukket utlignet naturressursskatt 0 0 16509 0
Endring utsatt skattefordel inntektsskatt -5027 -937 -11413 7307
Endring utsatt skattefordel grunnrenteskatt 0 0 435 8323
Negativ grunnrenteskatt 0 0 0 -644
Korreksjon tidligere ar 0 0 26 0
Skattekostnad pad resultat -5027 -937 6266 15705
Betalbar skatt i balansen fremkommer slik:
Betalbar skatt pa resultat 0 0 16247 0
SkatteFunn 0 0 -790 0
Negativ grunnrenteskatt (til utbetaling) 0 0 0 -644
Betalbar naturressursskatt 0 0 709 719
Sum betalbar skatt 0 0 16166 75
Avstemming fra nominell til faktisk skattekostnad:
Resultat fgr skatt 9343 5830 53121 34108
Forventet inntektsskatt etter nominell skattesats (25%) 2336 1574 14343 9209
Skatteeffekten av fglgende poster:
Endret skattesats utsatt skattefordel 249 76 307 1230
Permanente forskjeller -7612 -2586 -8819 -2413
Faktisk inntektsskatt f@r utlignet naturressursskatt -5027 -937 5831 8026
Faktisk inntektsskattesats i prosent -53,80% -16,07% 10,98% 23,50%
Betalbar grunnrenteskatt 0 0 0 -644
Arets endring i utsatt skattefordel grunnrenteskatt 0 0 435 8323
Sum drets grunnrenteskattekostnad 0 0 435 7679
Sum samlet skattekostnad -5027 -937 6266 15706
Samlet faktisk skattesats -53,80% -16,07% 11,80% 46,05%

Vinkelfallet kraftverk har en pastemplet merkeytelse 8 500 kVA og falt fra og med 2015 utenfor grunnrentebeskatning. Bokfgrt verdi utsatt skatte-
fordel knyttet til Vinkelfallet utgjorde pr. 01.01.2015 kr. 8 186 og er inkludert i skattekostnaden i 2015.

Spesifikasjon av skatteeffekten av midlertidige forskjeller - Ordinzer inntektsskatt:

Morselskap Konsern
Andre langsiktige fordringer 2016 2015 2016 2015
Varige driftsmidler -251 -319 -31245 -9758
Kortsiktig fordringer/gjeld 0 0 19519 -33
@vrige fordeler/forpliktelser -98 18 3291 12928
Underskudd til fremfgring 6320 1245 14382 3462
Betalbar naturressursskatt 0 0 1428 719

5971 944 7375 7318
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Arets naturressursskatt:
Egenproduksjon gjennomsnitt siste 7 ar i Moksa: 54 530 000 kWh * 1,3 gre = 708 890 kr.

Konsern

Grunnrenteskatt:

Arets grunnlag for grunnrenteskatt fremkommer som falger: 2016 2015
Produksjonsinntekter 10439 8736
Gevinst ved realisasjon av driftmidler 0 0
Sum inntekter 10439 8736
Driftskostnader i produksjon 3672 6603
Konsesjonsavgift og eiendomsskatt 1043 1132
Skattemessige avskrivninger driftsmidler 2334 2378
Friinntekt 262 699
Sum fradrag 7311 10812
Grunnlag grunnrenteskatt 3128 -2076
Anvendt fremfgrbar negativ grunnrenteinntekt -3128 0
Grunnlag grunnrenteskatt etter anvendelse av fremfgrbar NGI 0 -2076
Arets grunnrenteskatt (33%/31%) 0 -644
Utsatt skattefordel grunnrenteskatt:

IB Negativ grunnrente til fremfgring 27941 39013
Bortfall av grunnrente skatt for Vinkelfallet kraftverk 0 -11886
Renter pd fremfgrbar NGl fra fgr 01.01.2007 559 814
Anvent fremfgrbar negativ grunnrente -3128 0
Grunnlag utsatt skattefordel 25372 27941
Balansefgrt utsatt skattefordel NGI, (34,3% /33%) 8703 9221

Spesifikasjon av skatteeffekten av midlertidige forskjeller - Grunnrenteskatt:

Konsern
2016 2015
Varige driftsmidler 3482 3398
Kortsiktig fordringer/gjeld 0 0
@vrige fordeler/forpliktelser 0 0
Negativ grunnrenteskatt til fremfgring 8703 9221

Utsatt skattefordel grunnrente (34,3% /33%) 12185 12619
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Formélet med feiringa
var klart 4 markere de
passerte hundre ar, men

ikke minst gjennom alle
tilstelninger a fokusere pa
framtida gjennom blant
annet 4 gi de unge talenta
vare en sentral rolle.

Adm. direktgr Bjarne Slapgard
presenterer konsernet i forbindelse
med 100 &rs jubileet.




12. ANTALL AKSJER, AKSJEEIERE M.V.
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Kapitalforhold Antall aksjer Palydende Balansefgrt
Ordinzere aksjer 151400 1,000 151400
Aksjonzrer Antall aksjer Eierandel Stemmeandel
Ringebu Kommune 45420 30% 30%
@yer Kommune 45420 30% 30%
Nord-Fron Kommune 30280 20% 20%
Sgr-Fron Kommune 30280 20% 20%
Sum 151400 100% 100%
13. EGENKAPITAL

Morselskap

Aksjekapital  Annen egenkapital Sum
Pr.01.01.2016 151400 382937 534337
Arets resultat 0 14371 14371
Avsetning utbytte 0 -27 090 -27 090
Pr.31.12.2076 151400 370218 521618
Konsern

Aksjekapital Annen egenkapital Sum
Pr.01.01.2076 151400 365701 517101
Arets resultat 46855 46855
Avsetning utbytte -27090 -27090
Pr.31.12.2016 151400 385466 536866

14. BANKINNSKUDD / SKATTETREKK

Innestdende midler til dekning av ansattes skattetrekk er pr. 31.12.2016 kr. 715 i morselskapet og kr 2 409 i konsernet.
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Valutarisiko og markedsrisiko

Gudbrandsdal Energi er et konsern som opererer i et volatilt kraft-
marked. Kjgp og salg av kraft eksponerer alle kraftselskap for risiko.
Gudbrandsdal Energi vurderer risikoeksponeringen til & veere moderat.
Det er utarbeidet en intern risikomanual, som beskriver eksponerings-
nivaer og regulerer risikoeksponeringen i selskapet.

Renterisiko

Gudbrandsdal Energi er eksponert mot endringer i rentenivdet ndr det
gjelder kapitalplasseringer. Dette vil pavirke finansinntekter. Videre kan
endringer i rentenivaet pavirke investeringsmulighetene i fremtidige
perioder.

Kredittrisiko
Risiko for at motparter ikke har gkonomisk evne til & oppfylle sine for-
pliktelser anses lav, da det historisk sett har vaert lite tap pa fordringer.

Likviditetsrisiko

Konsernet har hatt skiftende likviditet giennom regnskapsaret. Det
kan ligge en risiko i de sikkerhetskrav som stilles pa finansielle kraft-
kontrakter, men den vurderes til & vaere lav. Dersom prisene pa strgm
som kjgpes inn far en betydelig gkning over en kortere tidsperiode, vil
dette fgre til redusert likviditet.

Konsern
Langsiktig gjeld med forfall senere enn 5 ar 2016 2015
Pantsikret gjeld til kredittinstitusjoner 398894 0
Pantsatte eiendeler:
Aksjer i datterselskap 486650 0
Aksjer i felleskontrollert virksomhet 72667 0
Sum 559318 0

(Highasakite) under jubileums-
middagen.
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UAVHENGIG REVISORS BERETNING

Til generalforsamlingen i Gudbrandsdal Energi Holding AS

Uttalelse om revisjonen av arsregnskapet

Konklusjon med forbehold

Vi har revidert arsregnskapet for Gudbrandsdal Energi Holding AS som bestar av selskapsregnskap og
konsernregnskap. Selskapsregnskapet og konsernregnskapet bestar av balanse per 31. desember 2016,
resultatregnskap og kontantstremoppstilling for regnskapsaret avsluttet per denne datoen, og en
beskrivelse av vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger.

Etter var mening er arsregnskapet, med forbehold om virkningene av forholdet som er omtalt i avsnittet
under «Grunnlag for konklusjon med forbehold», avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et
rettvisende bilde av selskapets og konsernets finansielle stilling per 31. desember 2016, og av deres
resultater og kontantstremmer for regnskapsaret avsluttet per denne datoen i samsvar med
regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge.

Grunnlag for konklusjonen med forbehold

Gudbrandsdal Energi Holding AS solgte i 2016 samtlige aksjer i Gudbrandsdal Energi AS til Innlandskraft
AS for kr 280,0 mill. Etter erverv av 42,3% av aksjene i Innlandskraft AS ved nytegning i emisjon og kjap
av 7,7 % oppnadde selskapet en eierandel pa 50,0 %, og Innlandskraft AS ble fra 1.7.2016 en felles
kontrollert virksomhet som eies sammen med en annen aksjoneer. Gudbrandsdal Energi Holding AS
anser at konsernet ved investering i Innlandskraft AS viderefgrer sin virksomhet, at transaksjonen er et
bytte av likartede eiendeler og har derfor lagt kontinuitetsgjennomskijeering til grunn for regnskapsfaring
av salget av aksjene. Det er saledes ikke regnskapsfart gevinst ved salget.

Fordi transaksjonen etter var mening innebeerer vesentlig endring av Gudbrandsdal Energi Holding AS
sin innflytelse i Gudbrandsdal Energi AS og for gvrig er en fullt ut reell transaksjon er anvendelse av
kontinuitetsgjennomskjeering for regnskapsfering etter var mening ikke i samsvar med god
regnskapsskikk i Norge. Etter v&r mening skulle transaksjon vaert regnskapsfart il virkelig verdi av
vederlaget pa kr 280,0 mill med anledning til utsatt inntektsfaring av deler av gevinsten. Det ville okt
arsresultatet med kr 252,2 mill. i morselskapet og med kr 120,0 mill. i konsernet, samtidig som
egenkapitalen i morselskapet ville blitt kr 252,2 mill. starre og kr 120,0 mill. stgrre i konsernet.

Vi har gjennomfart revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder de
internasjonale revisjonsstandardene (ISA-ene). Vare oppgaver og plikter i henhold til disse standardene
er beskrevet i avsnittet Revisors oppgaver og plikter ved revisjon av érsregnskapet. Vi er uavhengige av
selskapet i samsvar med de relevante etiske kravene i Norge knyttet til revisjon slik det kreves i lov og
forskrift. Vi har ogsa overholdt vare gvrige etiske forpliktelser i samsvar med disse kravene. Etter var
oppfatning er innhentet revisjonsbeuvis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon.

@vrig informasjon

@vrig informasjon omfatter informasjon i selskapets arsrapport bortsett fra arsregnskapet og den
tilherende revisjonsberetningen. Styret og administrerende direkter (ledelsen) er ansvarlig for @vrig
informasjon. Var uttalelse om revisjonen av arsregnskapet dekker ikke gvrig informasjon, og vi attesterer
ikke den gvrige informasjonen.

| forbindelse med revisjonen av arsregnskapet er det var oppgave a lese @vrig informasjon med det
formal & vurdere hvorvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom @vrig informasjon og arsregnskapet
eller kunnskap vi har opparbeidet oss under revisjonen, eller hvorvidt den ellers viser seg @ inneholde
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vesentlig feilinformasjon. Dersom vi konkluderer med at den gvrige informasjonen inneholder vesentlig
feilinformasjon, er vi palagt a rapportere det. Vi har ingenting & rapportere i s& henseende.

Ledelsens ansvar for arsregnskapet

Ledelsen er ansvarlig for a utarbeide arsregnskapet i samsvar med lov og forskrifter, herunder for at det
gir et rettvisende bilde i samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge. Ledelsen
er ogséa ansvarlig for slik intern kontroll som den finner nedvendig for & kunne utarbeide et arsregnskap
som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som fglge av misligheter eller feil.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet ma ledelsen ta standpunkt til selskapets evne til fortsatt drift og
opplyse om forhold av betydning for fortsatt drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn for
arsregnskapet med mindre ledelsen enten har til hensikt & avvikle selskapet eller legge ned
virksomheten, eller ikke har noe annet realistisk alternativ.

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av arsregnskapet

Vart mal er & oppna betryggende sikkerhet for at arsregnskapet som helhet ikke inneholder vesentlig
feilinformasjon, verken som felge av misligheter eller feil, og & avgi en revisjonsberetning som inneholder
var konklusjon. Betryggende sikkerhet er en hgy grad av sikkerhet, men ingen garanti for at en revisjon
utfert i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder ISA-ene, alltid vil avdekke
vesentlig feilinformasjon. Feilinformasjon kan skyldes misligheter eller feil og er a4 anse som vesentlig
dersom den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes a pavirke de skonomiske beslutningene
som brukerne foretar pa grunnlag av arsregnskapet.

Som del av en revisjon i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder ISA-ene,
utaver vi profesjonelt skjgnn og utviser profesjonell skepsis gjennom hele revisjonen. | tillegg:

» identifiserer og anslar vi risikoen for vesentlig feilinformasjon i arsregnskapet, enten det skyldes misligheter eller
feil. Vi utformer og gjennomferer revisjonshandlinger for 4 handtere slike risikoer, og innhenter revisjonsbevis
som er tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon. Risikoen for at vesentlig feilinformasjon
som falge av misligheter ikke blir avdekket, er hayere enn for feilinformasjon som skyldes feil, siden misligheter
kan innebaere samarbeid, forfalskning, bevisste utelatelser, uriktige fremstillinger eller overstyring av intern
kontroll;

» opparbeider vi oss en forstaelse av den interne kontrollen som er relevant for revisjonen, for & utforme
revisjonshandlinger som er hensiktsmessige etter omstendighetene, men ikke for & gi uttrykk for en mening om
effektiviteten av selskapets interne kontroll;

» vurderer vi om de anvendte regnskapsprinsippene er hensikismessige og om regnskapsestimatene og
tilhgrende noteopplysninger utarbeidet av ledelsen er rimelige;

» konkluderer vi pa om ledelsens bruk av fortsatt drift-forutsetningen er hensiktsmessig, og, basert pa innhentede
revisjonsbevis, hvorvidt det foreligger vesentlig usikkerhet knyttet til hendelser eller forhold som kan skape
betydelig tvil om selskapets evne til fortsatt drift. Dersom vi konkluderer med at det foreligger vesentlig
usikkerhet, kreves det at vi i revisjonsberetningen henleder oppmerksomheten pa tilleggsopplysningene i
arsregnskapet. Hvis slike tilleggsopplysninger ikke er tilstrekkelige, ma vi modifisere var konklusjon. Vare
konklusjoner er basert pa revisjonsbevis innhentet frem til datoen for revisjonsberetningen. Etterfalgende
hendelser eller forhold kan imidlertid medfere at selskapets evne til fortsatt drift ikke lenger er til stede;

» vurderer vi den samlede presentasjonen, strukturen og innholdet i arsregnskapet, inkludert
tilleggsopplysningene, og hvorvidt arsregnskapet gir uttrykk for de underliggende transaksjonene og hendelsene
pa en méate som gir et rettvisende bilde;

» innhenter vi filstrekkelig og hensiktsmessig revisjonsbevis vedrerende den finansielle informasjonen til enhetene
eller forretningsomradene i konsernet for 8 kunne gi uttrykk for en mening om konsernregnskapet. Vi er
ansvarlige for & fastsette strategien for, samt 4 felge opp og gjennomfere konsernrevisjonen, og vi har et udelt
ansvar for konklusjonen pa revisjonen av konsernregnskapet.

Vi kommuniserer med styret blant annet om det planlagte omfanget av revisjonen, tidspunktet for vart
revisjonsarbeid og eventuelle vesentlige funn i var revisjon, herunder vesentlige svakheter i den interne
kontrollen som vi avdekker gjennom vart arbeid.

Uavhengig revisors beretning - Gudbrandsdal Energi Holding AS

A member firm of Ernst & Young Global Limitec



EY

Building a better
working world

Uttalelse om avrige lovmessige krav

Konklusjon om arsberetningen

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

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
ngdvendige 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 & serge for ordentlig og oversiktlig registrering
og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god bokfaringsskikk i
Norge.

Lillehammer, 2. juni 2017
ERNST & YOUNG AS

Guttorm S. Gunstad
Statsautorisert revisor

Uavhengig revisors beretning - Gudbrandsdal Energi Holding AS

A member firm of Ernst & Younq Global Limited
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Selskapets formal er & bygge, eie og drive anlegg for distribusjon av elektrisk
energi og anlegg for bredband samt delta i andre selskap med samme eller
liknende formal.

Selskapet er eid 100% av Gudbrandsdal Energi Holding AS.

Oversikt over utvikling og resultat
Konsesjonsomradet for nettvirksomheten er kommunene Nord-Fron, Sgr-Fron,
Ringebu, @yer og Sjoa-omradet i Sel.

| 2016 har det veert foretatt betydelige investeringer i nye og eksisterende
hyttefelt, samt at tilrettelegging for ny E6 ble avsluttet. Det er ogsa foretatt
ngdvendige oppgraderinger av trafostasjoner. Gudbrandsdal Energi Nett AS
krever anleggsbidrag, i henhold til kontrollforskriften §17-5.

Selskapet er ogsa involvert i utbygging av fiberanlegg i forsyningsomradet.
Bredbandsanleggene er utleid til Eidsiva Bredband AS frem til 2050.

Olje- og energidepartementet har vedtatt innfgring av automatiske strgm-
malere for hele landet. Disse skal veere i drift 2019. Vare 1. generasjons autom-
atiske malere tilfredsstiller ikke de nye forskriftskravene. Forelgpig kostnads-
ramme for AMS-system og -montasje er for Gudbrandsdal Energi Nett sin del
48 millioner kroner, hvorav vi i 2016 har investert 24 millioner kroner.

Selskapet har et driftsresultat for 2016 pa 19,4 millioner kroner, og et arsresultat
pa 14,5 millioner kroner. Virksomheten i selskapet er i trdd med vedtatte planer
og forutsetninger.

31.12.2016 31.12.2015
Resultat fgr skatt (MNOK) 18,9 4,0
Antall nettkunder 19 264

Investering (MNOK) 102,9

Arsverk, inkl leerlinger 58

Sykefraveer

Personskader med fraveer

Framtidsutsikter

Gudbrandsdal Energi Nett AS vil fortsette utbygging av distribusjonsnettet i
bolig-, fritidsbolig-, og industriomrader. Det pagar stadig oppdeling av transfor-
matorkretser for & kutte ned pa lange lavspenningslinjer for & bedre spennings-
forhold og redusere tap.

Gudbrandsdal Energi Nett AS vil investere videre i infrastruktur for bredband.
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Selskapets formal er & bygge, eie og drive anlegg for produksjon av vannkraft,
herunder @ delta i felles eie og drift av anlegg for produksjon av vannkraft
gjennom andre selskap. Videre skal selskapet eie og forvalte fast eiendom.

Selskapet er eid 100% av Gudbrandsdal Energi Holding AS.

Oversikt over utvikling og resultat

Selskapet eier tre vannkraftanlegg. Vinkelfallet i Ringebu kommune, og Moksa
og Akvisla i @yer kommune. Akvisla Kraftverk ble ferdigstilt i juni. Forventet
arsproduksjon er 10 GWh fornybar energi, og i 2016 er det produsert 2,8 GWh.
Selskapet eier og leier ut fast eiendom i @yer og i Nord-Fron.

| egne kraftverk er det i aret produsert 76,4 GWh mot 81,4 GWh i 2015. Av dette
kvantum er 11,9 GWh levert Oppland Energi AS i.h.t. avtale.

Selskapet har et negativt driftsresultat for 2016 pad 0,4 millioner kroner, og et
negativt arsresultat pa 0,8 millioner kroner.

Spotprisen har gkt i 2016 i forhold til 2015, slik at inntekter fra kraftsalg har gkt.
I 2015 ble det inntektsf@rt 4,1 millioner kroner i gevinst for salg av driftsmidler.
ARkvisla kraftverk er nedskrevet med 2,8 millioner kroner. Det er satt opp en ny
naverdivurdering hvor det er benyttet fremtidige kraftprisprognoser. Utfalls-
rommet for disse kraftprisprognosene varierer mye slik at man pa grunnlag av
naverdivurderingen ikke ngdvendigvis ma nedskrive. Av forsiktighetsgrunner
nedskrives balanseverdiene med utviklingskostnadene gjort fgr investerings-
beslutningen med til sammen 2,8 millioner kroner.

Selskapet hadde i 2015 en stor skattekostnad som fglge av at Vinkelfallet etter
endret regelverk kom under grensen for grunnrentebeskatning. Tidligere
opparbeidet skattefordel ble kostnadsfgrt i 2015. Virksomheten i selskapet er i
trdd med vedtatte planer og forutsetninger.

Selskapet har for sin kraftverksportefglje inngatt avtale om tjenestekjgp av
Eidsiva Vannkraft, og hoveddelen av kostnadene til drift gjelder utbetaling til
Eidsiva Vannkraft.

Det er ingen ansatte pr. 31.12.2016. Daglig leder er ansatt i morselskapet
Gudbrandsdal Energi Holding AS.

Framtidsutsikter
Gudbrandsdal Energi Produksjon AS vil foreta ngdvendig oppgradering
og vedlikehold av damanleggene i Moksa og Vinkelfallet.

31.12.2016 31.12.2015

Resultat fgr skatt (MNOK) -0,2 2,4
Antall anlegg 3
Investering (MNOK) 59,9

Produsert kraftmengde 81,4 GWh

—
Inntaksdammen til Moksa kraftverk,
med den nye Akvisla kraftstasjon.
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GUDBRANDSDAL
ENERGI
FORNYBAR

Selskapets formal er & bygge, eie og drive anlegg for produksjon av fornybar
energi og investere i selskap som bygger, eier og driver slike anlegg.
Selskapet er eid 100% av Gudbrandsdal Energi Holding AS.

Gudbrandsdal Energi Fornybar AS eier 37,5% i Austri Vind DA og 20,0% i Austri
Raskiftet DA.

Oversikt over utvikling og resultat

Austri Raskiftet DA fikk konsesjon pa Raskiftet vindkraftverk av Olje- og
Energidepartementet i 2015, og har startet utbyggingen av 31 vindmgller ved
Osensjgen i Trysil og Amot kommuner. Vindparken vil sté ferdig i 2019, og vil da
produserer 370 GWh. Gudbrandsdal Energi Fornybar AS solgte i 2016 30%

av sin eierandel i selskapet til Stadtwerke Miinchen. Planlagt investering for
Gudbrandsdal Energi Fornybar AS er 264 millioner kroner. Av dette er det
investert 42,3 millioner kroner i 2016. Investeringen finansieres med lan fra
Gudbrandsdal Energi Holding AS.

Austri Vind DA fikk konsesjon pd Kjglberget vindkraftverk av Olje- og Energide-
partementet i 2015. Selskapet fortsetter med planleggingen av vindkraftverket
med malsetting om utbygging gitt tilfredsstillende avkastning.

Austri Kvitvola DA fikk avslag pa Kvitvola vindkraftverk av Olje- og energi-
departementet. Selskapet ble avviklet i 2016.

Redegjorelse for arsregnskapet

Selskapet har et negativt driftsresultat for 2016 pa 3,0 millioner kroner, og et
arsresultat pa 6,4 millioner kroner. Gevinst for salg av 30% av eierandel i Austri
Raskiftet DA er medtatt under annen finansinntekt. Virksomheten i selskapet er
i trad med vedetatte planer og forutsetninger.

Kostnadene i selskapet er knyttet opp mot utredninger og utvikling av vind-
kraftverk gjennom eierskapet i Austri-selskapene.

Selskapet har ingen ansatte. Daglig leder er ansatt i morselskapet Gudbrandsdal
Energi Holding AS.

Framtidsutsikter
Selskapet vil fortsette med utvikling av prosjekt innen fornybar energi med

malsetting om utbygging gitt tilfredsstillende avkasting.




side41 | ARRSRAPPORT GUDBRANDSDAL ENERGI 2016  mmmmm

Det er i 2016 inngatt felles eierskap med Eidsiva Energi AS om kraftomsetning
igiennom Innlandskraft AS. Innlandskraft AS er eid med 50% hver av
Gudbrandsdal Energi Holding AS og Eidsiva Energi AS. Innlandskraft AS eier

I N N LA N D S KRA FT / 100% av Gudbrandsdal Energi AS og Eidsiva Marked AS.
Innlandskraft AS” formal er & drive detalj tni lektrisk iy
GUDBRANDSDAL et e ot s s
E N E R G I Oversikt over utvikling og resultat

Resultatet for virksomheten fgrste halvar vises igjennom regnskapet til
Gudbrandsdal Energi AS. Andre halvar vises igjennom regnskapet til Innlands-
kraft AS. Samlet resultatet for salg i sluttbrukermarkedet i 2016 er 27,8 millioner
kroner. 50% av regnskapet for Innlandskraft AS er innarbeidet etter brutto-
metoden i konsernregnskapet.

Fotomontasje som viser hvordan
Raskiftet vindkraftverk vil fremsta
nar det er ferdig.
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