RAPPORT FOR 1. HALVAR 2015

VI SKAL SKAPE VARIGE VERDIER
OG SETTE TYDELIGE SPOR



NOKKELTALL

1. HALVAR 2015 2014 2013 2012 201
Tall'rmrd kr.
Verdijustert egenkapital 26,3 24,9 24,3 19,6 16,1
Avkastning pa verdijustert egenkapital 7% 3% 25% 23 % -4 %
Likviditet 7,3 7,0 55 4,4 4,2
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ADMINISTRASJONENS OPPSUMMERING
AV FORSTE HALVAR

Ferd hadde ved utgangen av juni en verdijustert egen-
kapital pa 26,3 milliarder kroner (24,9 milliarder pr
31.12.2014). Avkastingen pa den verdijusterte egenkapi-
talen ble 1,6 milliard kroner i farste halvar som tilsvarer
6,6 prosent. Oslo Bars steg med 9,2 prosent i arets for-
ste seks maneder, mens det nordiske barsmarkedet steg
med 11,2 prosent malt i norske kroner. Ferd Capital og
Ferd Invest var de forretningsomradene som bidro mest
til den positive avkastningen med en samlet avkast-
ning pa 1,3 milliard kroner. Ferd Capital fikk en avkast-
ning i prosent omtrent som Ferds samlede avkastning,
mens pa den nordiske barsportefaljen til Ferd Invest ble
avkastningen 13,3 prosent. Det var hgy ettersporsel etter
naeringseiendom som investeringsobjekt og avkast-
ningskravet til naeringseiendom i Norge har falt. Ferd
Eiendom hadde et godt halvar og oppnadde en avkast-
ning pa 11,2 prosent pa eiendomsportefaljen. Portefaljen
av hedgefond kjgpt i annenhandsmarkedet med rabatt i
forhold til rapportert verdi fra fondene hadde en svakere
utvikling enn portefaljen har hatt de siste arene. Verdiut-
viklingen for denne portefaljen var tilnaermet flat. Ferds
investeringer i eksternt forvaltede Private Equity fond
hadde et svakt halvar og hadde en avkastning pa - 1,2
prosent.

| farste halvar investerte Ferd i underkant av 400 mil-
lioner kroner. Ferd Eiendoms salg av et naeringsbygg

i Bergen, utleid til Aibel, var den stgrste realisasjonen.
Realisasjoner og utbetalinger fra Ferds fondsinvesterin-
ger samt utbytter fra Ferd Capitals portefaljeselskaper
var i sum ca. 900 mill. kroner i kapital til Ferd. Konsernet
har ved utgangen av juni ingen rentebaerende gjeld pa
morselskapsniva.

Fordeling av bokfarte eiendeler i Ferd AS pr. 30.6.2015
i millioner kroner:

Q Ferd capital 10 817
O Ferd Invest 6 213

O Ferd Hedgefond 3 388
QO Ferd Eiendom 1893

O @vrig virksomhet 4 104

FERD CAPITAL

Ferd Capital er en aktiv og langsiktig investor i privat-
eide og barsnoterte selskaper. Det er ikke blitt gjennom-
fort noen nye kjgp eller salg hittil i 2015. | Ferd Capitals
portefalje pr 30.6.2015 inngar Elopak, Interwell, Mester-
gruppen, Servi, Swix, TeleComputing, Aibel og Petro-
leum Geo-Services.

Alle Ferd Capitals investeringer er i selskapsregnskapet
til Ferd AS bokfert til antatt markedsverdi. Portefal-
jens verdijusterte egenkapital var 9,7 milliarder kroner
pr 30.6.2015 (9,3 milliarder kroner pr. 31.12.2014). Ferd
Capitals driftsresultat ble pa 537 millioner kroner (474
millioner farste halvar 2014). TeleComputing var den
investeringen som Ferd Capital hadde hayest avkastning
pa i halvaret. Enkelte av de gvrige portefoljeselskapene
i Ferd Capital utviklet seg godt, ingen av selskapene
hadde en svak verdiutvikling i perioden. Avkastningen
pa investeringene justert for utbytter var 6,0 prosent.

FERD INVEST

Ferd Invest har en fokusert nordisk aksjeportefalje.
Investeringsbeslutningene er fundert pa analyse av
enkeltaksjer fremfor vektlegging av land- og sektorinn-
retning.

Pr. 30.6.2015 var portefgljen i overkant av 6 milliarder
kroner (5,6 milliarder pr 3112.2014). Ferd Invest har i for-
ste halvar 2015 oppnadd en avkastning pa 715 millioner
kroner, som utgjer 13,3 prosent (9,7 prosent farste halvar
2014). Referanseindeksen har hatt en avkastning pa 11,2
prosent i samme periode, noe som gir en meravkastning
pa 2,1 prosentpoeng.

De stgrste investeringene i portefgljen var ved halvars-
skiftet Opera Software ASA, Novo-Nordisk AB, Autoliv
Inc og Hexagon AB.

Portefaljen hadde pr. 30.6.2015 falgende fordeling
mellom barsene:

O oslo 30%
O Stockholm 52%

Q Kebenhavn 18%



FERD HEDGEFOND

Ferd Hedgefond foretar investeringer i ulike typer hed-
gefond og andre fond. Investeringsuniverset er globalt,
og omfatter et bredt utvalg av investeringsstrategier.

Markedsverdien pa hedgefondportefgljen pr. 30.6.2015
var 3,1 milliarder kroner (2,9 milliarder pr. 31.12.2014).
Hedgefondportefgljen hadde i ferste halvar en avkast-
ning pa 2,0 prosent (malt i USD) mot referanseindeksen
som i samme periode er opp 2,1 prosent (malt i USD).
Avkastningen i norske kroner var ca. 70 millioner kroner
(60 millioner forste halvar 2014).

| 2015 har Ferd Hedgefond fatt et nytt mandat for
fondsinvesteringer i tillegg til hedgefondportefaljen.
Pr. 30.6.2015 har denne portefaljien en verdi pa 250 millio-
ner kroner og avkastningen ble 6,2 prosent (malt i USD).

FERD EIENDOM

Ferd Eiendom er en aktiv eiendomsinvestor. Forret-
ningsomradet har aktivitet innenfor utvikling av bolig-
prosjekter, utvikling og bygging av nye kontorbygg og
utvikling av lager/kombinasjonsbygg. Ferd Eiendom
gjennomfgarer prosjekter alene eller i samarbeid med
utvalgte partnere. Det gjores ogsa rene finansielle eien-
domsinvesteringer.

Ferd Eiendoms verdijusterte egenkapital ble malt til
2,1 milliarder kroner ved halvarsskiftet (1,9 milliarder pr.

30.12.2014), avkastningen pa portefgljen ble 11,2 prosent.

Ferd Eiendom har et driftsresultat pa 199 millioner kro-
ner (75 millioner kroner farste halvar 2014). Den gode
avkastningen skyldes salg av et kontorbygg i Bergen,
avkastningen pa et utviklingsprosjekt pa Lysaker utenfor
Oslo samt en god markedsutvikling for aktivaklassen
eiendom.

Ferd Eiendoms starste boligprosjekt er Tiedemannsbyen.
Prosjektet omfatter totalt rundt 1 200 leiligheter, og skal
gjennomfares over en periode pa ti til femten ar. Salget
av leiligheter har veert bra i 2015 og ca. 65 prosent av
leilighetene pa det feltet som na er i markedet er solgt.

IVRIG VIRKSOMHET

Ferds portefglje av hedgefond kjopt i annenhandsmar-
kedet er under avvikling og rapporteres fra og med 2015
som en del av @vrig virksomhet. Sammenligningstall

er endret tilsvarende i segmentinformasjonen. | forste
halvar fikk Ferd utbetalt over 500 millioner kroner fra
denne portefoljen, verdiutviklingen for portefaljen var
tilnaermet flat i farste halvar.

@vrig virksomhet bestar ogsa av investeringer i eksternt
forvaltede Private Equity fond, inkludert Ferds investe-
ringer i Herkules Private Equity fondene. Ferds Private
Equity investeringer har i forste halvar gitt en negativ
avkastning pa -1,2 prosent (4 prosent i fgrste halvar
2014). | resultatet til @vrig virksomhet inngar ogsa Ferds
valuta- og rentesikringer.



FERD AS - SAMMENDRATT RESULTATREGNSKAP

1.1. - 30.6.2015 1.1. - 30.6.2014 2014
Belap i NOK' 1 000
DRIFTSINNTEKTER OG DRIFTSKOSTNADER
Inntekter fra finansielle investeringer 1610 100 1255 500 710 100
Andre inntekter 12 900 18 600 26 700
Driftsinntekter 1623 000 1274100 736 800
Lennskostnader - 28 500 - 30 200 - 74 400
Andre driftskostnader - 25700 -29 000 - 78 600
Driftskostnader - 54 200 - 59 200 -153 000
Driftsresultat 1568 800 1214 900 583 800
Netto finansresultat 29 500 100 500 203 700
Resultat for skattekostnad 1598 300 1315 400 787 500
Skattekostnad *) - 252 700
Resultat etter skatt 1598 300 1315 400 534 800
SAMMENDRATT OPPSTILLING OVER TOTALRESULTAT
1.1. - 30.6.2015 1.1. - 30.6.2014 2014

Belap i NOK' 1 000
Resultat etter skatt 1598 300 1315 400 534 800
Andre resultatelementer:

Estimatavvik pensjoner -1200

Skatt pa estimatavvik pensjoner 300
TOTALRESULTAT 1598 300 1315 400 533 900

*) Det er ikke beregnet skattekostnad for halvarsresultatene.



FERD AS - SAMMENDRATT BALANSE

30.06.2015 30.06.2014 31.12.2014
Belagp i NOK' 1 000
Investeringer i datterselskaper 1 478 100 12 312 400 10 824 400
@vrige anleggsmidler 25 400 15 200 10 900
Sum anleggsmidler 11503 500 12 327 600 10 835 300
Finansielle instrumenter 14 327 100 12 556 700 13 466 800
Bankinnskudd 343 900 384100 371500
@vrige omlgpsmidler 240 200 286 100 1525 600
Sum omlgpsmidler 14 911 200 13 226 900 15 363 900
Sum eiendeler 26 414 700 25 554 500 26 199 200
Egenkapital 26 079 700 25 281600 24 479 900
@vrig langsiktig gjeld 247 800 148 600 247 800
Sum langsiktig gjeld 247 800 148 600 247 800
Kortsiktig rentebaerende gjeld 483 000
@vrig kortsiktig gjeld 87 100 124 300 988 500
Sum kortsiktig gjeld 87 100 124 300 1471500
Sum gjeld 334 900 273 000 1719 300

Sum egenkapital og gjeld 26 414 700 25 554 500 26 199 200




FERD AS - VIRKSOMHETSOMRADER

VIRKSOMHETSOMRADER 1. HALVAR 2015

FERD
FERD FERD HEDGE- FERD DVRIG

FERD AS CAPITAL INVEST FOND EIENDOM VIRKSOMHET
Belop i NOK 1 000
RESULTAT
Inntekter fra finansielle
investeringer 1610 100 547 900 714 600 92 400 198 900 56 300
Andre inntekter 12 900 100 8 200 4 700
Driftsinntekter 1623 000 547 900 714 700 92 400 207 100 61 000
Driftskostnader - 54 200 -11 300 - 4100 - 4700 -8200 - 25900
Driftsresultat 1568 800 536 600 710 600 87 700 198 900 35100
BALANSE
Investeringer i datterselskaper 1 478 100 9 057 400 2 329 400 91200
Finansielle instrumenter 14 327 100 928 200 6 042100 3348 700 100 4 008 000
Bankinnskudd 343 900 829 100 29 400 -10 000 - 440100 - 64 500
@vrige eiendeler 265 700 2 700 141100 49100 3700 69 000
Sum eiendeler 26 414 700 10 817 300 6 212 600 3 387 900 1893 200 4103 700
VIRKSOMHETSOMRADER 1. HALVAR 2014

FERD
FERD FERD HEDGE- FERD DVRIG

FERD AS CAPITAL INVEST FOND EIENDOM VIRKSOMHET
Belep i NOK 1 000
RESULTAT
Inntekter fra finansielle
investeringer 1255 500 486 600 492 100 59 200 58 100 143 900
Andre inntekter 18 600 200 8 500 9 900
Driftsinntekter 1274 100 486 800 492 100 59 200 82 200 153 800
Driftskostnader - 59200 -12 900 - 4600 - 3600 - 7100 - 30 900
Driftsresultat 1214 900 473 900 487 500 55 600 75 000 122 800
BALANSE
Investeringer i datterselskaper 12 312 400 10 276 200 1378 400 657 900
Finansielle instrumenter 12 556 700 92 700 5498 400 2 306 100 100 4 659 300
Bankinnskudd 384 100 922 400 243 300 - 781600
@vrige eiendeler 301400 1300 7 300 109 500 29 300 154 000

Sum eiendeler 25 554 500 11 292 500 5505 700 2 415 600 1651100 4 689 700




FERD AS - VIRKSOMHETSOMRADER

VIRKSOMHETSOMRADER 2014

FERD
FERD FERD HEDGE- FERD DVRIG

FERD AS CAPITAL INVEST FOND EIENDOM VIRKSOMHET
Belop i NOK 1 000
RESULTAT
Inntekter fra finansielle
investeringer 710 100 -1265 400 665 300 96 500 257 100 956 600
Andre inntekter 26 700 400 16 900 9 300
Driftsinntekter 1274 100 486 800 492 100 59 200 82 200 153 800
Driftskostnader -153 000 - 49 900 -8700 -8 300 - 20 300 - 65 700
Driftsresultat 583 800 -1 314 900 656 600 88 200 253 700 900 200
BALANSE
Investeringer i datterselskaper 10 824 400 8 614 100 2130 500 79 800
Finansielle instrumenter 13 466 800 931500 5645 300 2 869 700 100 4 020 300
Bankinnskudd 371500 769 200 11400 - 156 800 248 500 - 500 700
@vrige eiendeler 1536 500 2 300 3900 351700 138 800 1039 700

Sum eiendeler 26 199 200 10 317 100 5660600 3064600 2 517 900 4 639 000




FERD KONSERN - SAMMENDRATT RESULTATREGNSKAP

1.1. - 30.6.2015 1.1. - 30.6.2014 2014
Belep i NOK 1 000
DRIFTSINNTEKTER OG DRIFTSKOSTNADER
Salgsinntekter 6 729 800 6 350 400 13127 700
Inntekter fra finansielle investeringer 913 000 306 400 599 700
Andre inntekter 56 600 93 600 277 600
Driftsinntekter 7 699 400 6 750 400 14 005 000
Varekostnader -4 374 800 -4 073 400 -7 686 000
Andre driftskostnader -2 150 000 -2 033 500 -4 883 900
Driftskostnader -6 524 800 -6 106 900 -12 569 900
Driftsresultat 1174 600 643 700 1435100
Inntekt pa investeringer etter egenkapitalmetoden 19 900 40 500 30 400
Finansinntekter 445 400 337 700 542 600
Finanskostnader - 545100 - 362 500 - 569 700
Netto finansresultat -79 800 15 700 3300
Resultat for skattekostnad og ikke-kontrollerende interesser 1189 900 659 300 1438 400
Skattekostnad *) - 63 500 -49 200 - 490 000
Resultat etter skatt 1126 400 610 100 948 300
Ikke-kontrollerende interessers andel av resultatet -13 400 - 21400 - 46 000
Aksjonaerer i morselskapets andel av resultatet 1113 000 588 700 902 300
SAMMENDRATT OPPSTILLING OVER TOTALRESULTAT
1.1. - 30.6.2015 1.1. - 30.6.2014 2014

Belop i NOK 1 000
Resultat etter skatt 1126 400 610 100 948 300
Andre inntekter og kostnader som kan reklassifiseres
til resultat senere:

Valutaomregning av utenlandske datterselskaper - 8100 2 200 93 600

Effekt av kontantstremsikring 54 900 5200 - 30 700

Skatt pad kontantstremsikring 7 300
Andre inntekter og kostnader som ikke reklassifiseres
til resultat senere:

Estimatavvik pensjoner -54 700

Skatt pa estimatavvik pensjoner 2100
TOTALRESULTAT 1173 200 617 500 965 900
Ikke-kontrollerende interessers andel av totalresultatet -15 300 - 21400 - 45200
Aksjonaerer i morselskapets andel av totalresultatet 1157 900 596 100 920 700

*) Det er ikke beregnet skattekostnad for halvarsresultatene. Eventuell skattekostnad bestar av endringer i fiordrsestimatet.



FERD KONSERN - SAMMENDRATT BALANSE

30.06.2015 30.06.2014 31.12.2014
Belgp i NOK 1 000
Immaterielle eiendeler 4 045 400 3977 600 4118 000
Varige driftsmidler 2 459 000 2223 300 2 436 600
Investeringseiendommer 2 086 400 1999 800 2 386 400
@vrige anleggsmidler 933 300 1198 900 927 500
Sum anleggsmidler 9 524 100 9 399 600 9 868 500
Finansielle instrumenter 15 278 200 14 110 000 14 361 400
Bankinnskudd 1713 000 913100 1320 700
@vrige omlgpsmidler 5 357 000 4 557 900 5334 500
Sum omlgpsmidler 22 348 200 19 581 000 21016 600
Sum eiendeler 31872 300 28 980 600 30 885100
Egenkapital 22 483 400 20 945 900 21330 300
Langsiktig rentebaerende gjeld 4 311200 4 039 400 3697 900
@vrig langsiktig gjeld 1226 800 816 600 1257 200
Sum langsiktig gjeld 5538 000 4 856 000 4 955100
Kortsiktig rentebaerende gjeld 454 800 426 100 1314 100
@vrig kortsiktig gjeld 3396 200 2 752 600 3285600
Sum kortsiktig gjeld 3851000 3178 700 4 599 700
Sum gjeld 9 388 900 8 034 700 9 554 800

Sum egenkapital og gjeld 31872 300 28 980 600 30 885100




GRUNNLAG FOR UTARBEIDELSE AV REGNSKAPET FOR FORSTE HALVAR 2015

RAMMEVERK OG VESENTLIGE REGNSKAPSPRINSIPPER
Ferd AS avlegger arsregnskaper i samsvar med "Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS)” som er
godkjent av EU. Anvendte regnskapsprinsipper i delars-
rapporten for 1. halvar 2015, avsluttet 30. juni 2015, er de
samme som ble lagt til grunn ved arsregnskapet for 2014.
Delarsrapporten inneholder selskapsregnskapet for Ferd
AS og konsernregnskapet, som bestar av Ferd AS og dets
datterselskaper og tilknyttede selskaper.

Delarsrapporten gir ikke informasjon i samme omfang
som et arsregnskap og ma derfor ses i ssammenheng med
arsregnskapet for 2014. Delarsregnskapet er ikke revidert.

SKJBNNSMESSIGE VURDERINGER, ESTIMATER

OG FORUTSETNINGER

| forbindelse med utarbeidelsen av delarsrapporten og
anvendelsen av Ferds regnskapsprinsipper har ledelsen
utevd skjgnn og benyttet estimater og forutsetninger

som pavirker belgp innregnet i resultat og balanse. De
viktigste antagelser vedrgrende fremtidige hendelser og
andre viktige kilder til usikkerhet i estimater, og som kan
ha betydelig risiko for vesentlige endringer i regnskaps-
forte belgp i fremtidige regnskapsperioder, er omtalt i
arsregnskapet for 2014. Ved utarbeidelsen av delarsrap-
porten for 1. halvar 2015 er det benyttet skjgnn pa de
samme omradene.

SEGMENTRAPPORTERING

Ferd rapporterer driftssegmenter i trad med hvordan
konsernledelsen fatter, folger opp og evaluerer sine be-
slutninger. Virksomhetsomradene identifiseres pa bak-
grunn av den interne styringsinformasjonen som perio-
disk gjennomgas av ledelsen og er beslutningsgrunnlag
for ressursallokering og maloppnaelse.



FERD AS

MESTERGRUPPEN AS

Strandveien 50
Postboks 34, 1324 Lysaker

Telefon: 67 10 80 00
Telefaks: 67 10 80 02
E-post: post@ferd.no

www.ferd.no

TELECOMPUTING AS

Nils Hansens vei 2
Postboks 6197, 0602 Oslo

Telefon: 23 37 75 00
E-post: firmapost@mestergruppen.no

www.mestergruppen.no

ELOPAK AS

Drengsrudbekken 12
Postboks 7, 1371 Asker

Telefon: 06570
E-post: info@telecomputing.no

www.telecomputing.no

SWIX SPORT

Postboks 814
26 26 Lillehammer

Telefon: 02626

Telefaks: 6125 23 28

E-post: firmapost@swixsport.no
Oslo kontor:

Frysjaveien 40

Postboks 113, 0411 Oslo

Telefon: 02626
E-post: firmapost@swixsport.no

WWW.swixsport.no

SERVI GROUP

Rasmus Solbergs vei 1,
Postboks 3230, 1402 Ski

Telefon: 64 97 39 97
E-post: post@servi.no

WWW.servi.no

Elopak Group Headquarters
Postboks 418 Skayen, 0213 Oslo

Besgksadresse:
Hoffsveien 1A, 0275 Oslo

Telefon: 3127 10 OO
Telefaks: 3127 15 00
E-post: elopak.hg@elopak.no

www.elopak.com

ELOPAK CORPORATE OFFICES
& MARKET UNIT NORWAY

Industriveien 30
Postboks 24, 3431 Spikkestad

Telefon: 3127 10 OO0

Telefaks: 3127 10 10
E-post: elopak.co@elopak.no

AIBEL AS

Postboks 300 Forus,
4066 Stavanger

Telefon: 85 27 00 00
E-post: contactus@aibel.com

www.aibel.com

INTERWELL NORWAY AS

Kvernevik Ring 177,
Postboks 916, 4048 Hafrsfjord

Telefon: 40 00 43 99
Telefaks: 90 84 36 20
E-post: info@interwell.com

www.interwell.com

FErov



