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Organisgasjonenr: 979 984 731

NAMMO AS

RESULTATREGNSKAP

Belep i: NOK Note 2015 2014
RESULTATREGNSKAP

Inmtekter

Drifteinntekter 1 70 070 000 &5 833 000
Sum inntekter 70 070 000 6b 833 000
Kostnader

Lennskostnad 2 31 499 000 27 624 000
Avskrivninger 4 1 392 000 1 507 000
Andre driftskostnader 60 531 Q00 &2 072 000
Sum kostnader 93 422 000 91 203 000
Drifteresultat -23 3852 000 -25 370 000
Finaneinntekter og

finaneskogtnadeyr

Mottatt konsernbidrag 90 000 000 100 Q00 0QO0OQ
Utbvtte fra konsernselskap 3 150 218 000 156 450 000
Renteinntekt fra foretak

1 samme konsern 3 17 112 000 17 872 000
Annen renteinntekt 3 3 845 000 2 183 000
Andre finansinntekter 3 7 000

Agio 3 119 467 000 126 394 Q000
Sum finansinntekter 380 649 000 402 899 000
Annen rentekostnad 3 & 559 000 3 983 000
Andre finanskostnader 3 608 000 1 356 000
Disagio 3 51 332 000 74 611 000
Sum finanskostnader E8 499 000 79 950 000
Netto finans 322 150 000 322 949 000
Ordinszrt resultat fer

pkattekostnad 298 798 000 297 K79 000
Skattekostnad 11 38 062 000 38 211 000
Ordinaert resultat etter

pkattekostnad 260 736 000 259 368 000
Arsresultat 260 736 000 259 368 000
Overferinger og

disponeringer

Utbvtte 108 700 000 94 700 000
Annen egenkapital 152 036 000 164 668 000
Sum overferinger og

diesponeringer 260 736 000 269 368 000

Uteskriftesdato 12.07.2016

Organisasjonsnr 979 984 731
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Organisgasjonenr: 979 984 731

NAMMO AS

BALANSE

Belesp i: NOK Note 2015 2014
BALANSE - EIENDELER

Anleggemidler

Immaterielle eiendeler

Varige driftemidler

Byvgninger 4 58 000

Maskinre, biler etc. 4 21 000 749 000
Driftslesere, 1nventar,

kontormaskiner o.1. 4 411 000 1 594 000
Anlegg under utferelse 4 1 072 000 841 00Q
Sum varige driftemidler 1 562 000 3 184 000
Finaneielle anleggsmidler

Investering 1 datterselskap 5 595 439 000 595 331 000
Lan til foretak i1 samme

Konsern 834 173 000 749 039 000
Andre aksjer og andelere 5 95 000
Pensjonsmidler 10 1 214 000 1 €83 000
Andre fordringer 3 213 000 3 335 000
Sum finanesielle

anleggemidler 434 039 000 349 483 000
Sum anleggemidler 435 601 000 362 667 000
Omlepemidler

Varer

Fordringer

Kundefordringer 6 516 000 1 399 000
Forskudd til leverander 7 152 000 5 983 000
Andre fordringer 8 130 000 4 750 000
Konsernfordringer 13 425 706 000 121 720 000
Sum fordringer 441 504 000 203 852 000
Bankinnekudd, kontanter

og lignende

Kontanter, bankinnskudd 7, 13 67 513 000 232 430 000
Sum bankinnekudd,

kontanter og lignende 67 513 000 232 430 000
Sum omlepsemidler 509 017 000 436 282 000
SUM EIENDELER 1 944 618 000 1 788 949 000

BALANSE - EGENKAPITAIL OG
GJELD

Egenkapital

Uteskriftesdato 12.07.2016
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Innekutt egenkapital

bksjekapital 8,9 100 000 000 100 000 000
Overkurs 9 258 670 000 258 70 000
Sum innekutt egenkapital 368 670 000 368 670 000

Opptjent egenkapital

Annen egenkapital 9 678 561 000 526 526 000
Sum opptjent egenkapital 678 b6l 000 526 526 000
Sum egenkapital 1 037 231 000 885 196 000
Gjeld

Langeiktig gjeld

Utsatt skatt 11 26 730 000 15 064 000
Sum aveetninger for

forpliktelser 26 730 000 15 064 000
Annen langeiktig gjeld

Gjeld til

kredittinstitusjoner 12 723 298 000 530 894 000
Sum annen langeiktig gjeld 723 298 000 530 894 000
Sum langeiktig gjeld 750 028 000 545 958 000

Korteiktig gjeld

Leverandergjeld 7 975 000 4 149 000
Betalbar skatt 11 26 396 000 23 332 000
Skvldige offentlige

avgifter 3 327 000 2 182 000
Utbvtte 108 700 00Q 94 700 000
Kortsiktig konserngjeld 3 022 000 225 271 000
Annen kortsiktig gjeld 7 939 000 8 161 000
Sum korteiktig gjeld 157 359 000 357 795 000
Sum gjeld 907 387 000 903 753 000
SUM EGENKAPITAL OG GJELD 1 944 618 000 1 788 949 000

POSTER UTENOM BALANSEN
Garantistillelser 12 297 600 000 220 300 000

Utskriftsdato 12.07.2016 Organisasjonsnr 979 984 731 Side 3 av 7



Organisgasjonenr: 979 984 731

NAMMO AS

KONSERNRESULTATREGNSKAP

Belep i: NOK Note 2015 2014
RESULTATREGNSKAP

Immtekter

Driftsinntekter 1 3 783 004 000 3 717 723 000
Sum inntekter 3 783 004 000 3 717 723 000
Kostnader

Endring 1 beholdning av

varer under tilvirkning

og ferdig tilvirkede wvarer -84 303 000 -12 871 000
Endring 1 beholdning av

egentilvirkede

anleggsmidler -707 000 -58 000
Varekostnad 1 321 675 000 1 347 555 QQO
Lennskostnad 3, 4, 12 1 348 949 000 1 238 199 0Q0O
Avskrivninger 7 145 582 000 145 376 000
Nedskrivning av wvarige

driftsmidler og

immaterielle eilendeler 767 908 000 713 307 000
Sum kostnader 3 499 104 000 3 431 508 000
Drifteresultat 283 900 000 286 215 000
Finaneinntekter oqg

finanekostnader

Inntekt pa investering i

datterselskap o©og

tilknvttet selskap 6 -360 000 -465 000
Annen renteinntekt 8 048 000 & 076 000
Agio 5 39 059 000 27 711 000
Andre finansinntekter 5 4231 000 1 052 000
Sum finaneinntekter 47 178 000 34 374 000
Annen rentekostnad 12 582 000 10 563 000
Disagio 5 42 119 000 30 179 000
Andre finanskostnader 5 2 362 000 2 705 000
Sum finanekostnader K7 063 000 43 447 000
Netto finans -9 885 000 -9 073 000
Ordinert resultat fer

pkattekostnad 274 015 000 277 142 000
Skattekostnad pa ordinsrt

resultat 13 45 152 000 72 964 000
Ordinert resultat etter

pkattekostnad 228 863 000 204 178 000
Areresultat 228 863 000 204 178 000
Minoritetsinteresser 11 614 000 14 918 000

Uteskriftesdato 12.07.2016

Organisasjonsnr 979 984 731
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Arsresultat etter
minoriteteginteregaer

Overferinger og
disponeringer
Utbvtte

Overferinger til/fra
annen egenkapital
Sum overferinger og
disponeringer

Uteskriftesdato 12.07.2016
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Organisgasjonenr: 979 984 731

NAMMO AS

KONSERNBALANSE

Belep i: NOK Note 2015 2014
BALANSE - EIENDELER

Anleggemidler

Immaterielle eiendeler

Forskning og utvikling 216 875 000 178 292 000
Konsesjoner, patenter,

lisenser, varemerker og

lignende rettigheter 7 275 962 000 261 666 000
Utsatt skattefordel 13 87 653 000 38 381 000
Goodwill 7 21 816 000 2 813 000
Sum immaterielle eiendeler 602 306 000 481 152 000
Varige driftemidler

Bvgninger og tomter 7 330 270 000 300 184 000
Maskiner og anlegg 7 433 580 000 392 757 000
Anlegg under utferelse 7 133 015 000 132 714 Q00
Driftslesere, 1nventar,

verktey, kontormaskiner

og lignende 7 63 315 000 53 343 000
Sum varige driftemidler 960 880 000 878 998 000
Finaneielle anleggesmidler

Investeringer 1

tilknyvttet selskap & 235 000
Lan til tilknyttet

selskap og felles

kontrollert virksomhet 6 7 431 000 7 172 000
Andre aksjer og andeler 6 8 251 000 8 284 000
Andre fordringer 8 14 402 000 15 517 000
Sum finanseielle

anleggemidler 30 084 000 31 208 000
Sum anleggemidler 593 270 000 391 358 000
Omlepemidler

Varer

Ravarer 559 438 000 444 355 000
Varer 1 arbeid 797 104 000 749 408 000
Ferdigvarer 318 542 000 281 9235 000
Sum wvarer 675 084 000 475 698 000
Fordringer

Kundefordringer 9 770 260 000 600 013 000
Andre fordringer 8 223 003 000 160 573 000
Forskudd til leverander 97 780 000 21 224 000
Sum fordringer 091 043 000 781 810 000
Bankinnsekudd, kontanter

og lignende

Kontanter, bankinnskudd 10 281 754 000 362 493 000

Uteskriftesdato 12.07.2016

Organisasjonsnr 979 984 731
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Sum bankinnskudd,
kontanter og lignende

Sum omlepemidler

SUM EIENDELER

BALANSE - EGENKAPITAIL 0OG
GJELD

Egenkapital

Innekutt egenkapital
bksjekapital

Overkurs

Sum innskutt egenkapital

Opptjent egenkapital
hnnen egenkapital
Minoritetsinteresser
Sum opptjent egenkapital

Sum egenkapital

Gjeld

Langeiktig gjeld
Pensjonsforpliktelser
Utsatt skatt

Andre avsetninger for

forpliktelser

Sum aveetninger for
forplikteleer

Annen langeiktig gjeld
Gjeld til

kredittinstitusjoner
Annen langsiktig gjeld
Sum annen langeiktig gjeld

Sum langeiktig gjeld

Korteiktig gjeld
Leverandergjeld

Betalbar skatt

Skvldige offentlige
avgifter

Utbvtte
Garantiforpliktelser
Forskuddsbetalt fra kunder
Annen kortsiktig gjeld

Sum korteiktig gjeld

Sum gjeld
SUM EGENKAPITAL OG GJELD

POSTER UTENOM BALANSEN
Garantistillelser

Uteskriftesdato 12.07.2016
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NAMMO PERFORMS WELL IN A CHALLENGING MARKET WITH A RECORD-RHIGH ORDER
BACKLOG AT THE END OF 2015 IN AUGUST, MORTEN BRANDTZAG TOOK OVER THE POSITION
AS CEO IN NAMMO, INTRODUCING PROFITABLE GROWTH AS THE LEAD THEME TO NAMMO'S
FUTURE STRATEGY AND LAUNCHED A NEW BUSINESS UNIT STRUCTURE IN THE GROUP.
NAMMO 1S PREPARED TO SECURE THE FUTURE FOR NAMMO'S EMPLOYEES, CUSTOMERS,

OWNERS AND OTHER STAKEHOLDERS.

The net profit for the year after tax amounted to NOK 229 mitlion [NOK 204 million in 2014}, which is 12.1 percent
higher than {ast year. Based on this, the board of directors will propose an ordinary dividend of NOK 108.7 mitlion

(4.7} at the annual general meeting. The order backlog ended at NOK 5 130 mitlion {3 853 at year-end, which

provides a soud base for the future growth of Nammo.

GENERAL COMMENTS

Nammo develops, produces and sells military and
commercial ammunition, shoulder-fired systems, rocket
moiors for space and military applications, and 1s a
leading provider of global services for environmentally
friendly demilitarization. Since iis inception in 1998,
Nammo's sirategy has been to develop a wide range of
ordnance products and services through focusing on
high performance and spearhead technelogies. Since
Nammo has governmental owners both in Norway and
indirectly in Finland, the company is generally subject fo
governmental guidelines and governance. Nammao has
manufacturing companies in Norway, Sweden, Finland,
Germany, Switzerland, Spain and the USA as well as
sales offices in Canada, Poland, UAL and Ausiralia. The
corporate headquarters is located at Raufoss, Norway.

With 1ts modern and wide product pertfolio, Nammo Is
well positioned in the international market. The main
focus of Nammo in this market is growth in selected
geographical areas through organic growth of present
activities, along with partners and by acquisitions that
will strengthen the company's presence in the chosen

areas. Nammo has a long and successtul collaboration
with the Finnish and the Norwegian Armed Forces.
This 1s important to maintain for continued international
SUCCESS.

Operating profit for 2815 ended at NOK 284 million
(NOK 286 million], NOK 2 millien lower than in 2014,
Nammo acquired a large-caliber activity in Finland in
215, Sastamala, and this has been integrated during
2015, Two new sales ottfices have been established In
2019: a branch otfice In the United Arab Emirates and a
company In Peland. This 1s to secure Nammo's fuiure

business in these areas.

STRATEGY FOR GROWTH

in times of International change, It 1s crucial for a
company like Nammo to be flexible and capable of
adapiing to new environmentis, be it in the market
place orin the industrial processes. Nammo's
sirateqy, based on the fundamental values of
Dedication, Precision and Care’, will focus very much
on people, business atiitudes and conlinuous product
development as well as growth of the core business
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areas. Through 2015, Nammo has maintained its strong
position and presence In the market, both financially
and In terms of products. This provides a good basis

to turther develop the business with a high focus on
profitable growth. Nammo's strategy i1s to continue to
grow both erganically and through acquisitions. Growth
through diversification to new product areas based on
preseni core competences is also being considered.

The market irends have changed in the recent years.
Nammo, together with the rest of the defense industry,
nas been tacing cuis Iin defense budgets in several of

our key markeis. This irend now seems o be changing.
Significant growth is expected in both "old” and new
markets as a result of the increased political tensions

in several regions of the world. Nammo will continue o
focus on our key markeis and at the same time closely
follow the development of, and opporiunities in the new
and rising markeis. All entries into new markets will be
in accordance with the corporate compliance procedures
and the laws and regulations of the national authorifies in
the couniries where Nammo operates.

DPERATIONS

The Nordic market

The Nordic market remains a fundamental part of
Nammo's position and future development. Nammo's
main objective Is to continue to be the preterred supplier
to our Nordic armed forces - references that are
invaluable when doing business with other customer
nations. in 2815, the Nordic market accounted for 27
percent of the {otal revenues.

The global market

The global market has become steadily more imporiant
to Nammo since the company was established in 1998
and now counis for 78 percent of total sales.

Salestothe North Americarepresented 37 percent of the
group s revenues In 2015, and even with a lower level of
sales in local currency, particularly in the U5, this region
again represents an important market for Nammo's
future growth.

Revelopment, research and technology

To stay competitive, Nammo has to have up-to-date
products. Nammo Is theretfore invelved in development
programs encompassing advanced technology selutions
for national and international markets. Nammo also
takes part in many network-related activities that allow
separate producis to work together in a system to
increase the overall eftectiveness. Some of Nammo's
development programs tor new producis have a time
frame extending over several years. Other programs,
typically upgrading existing products, have a shorter
duration. Significant development projects for new
technologies, products, tooling etc., which is estimated to
give future positive cash tlow, is recognized as R&D cosis
in the balance sheet. All other research and development
costs are expensed when Incurred.

FINANCIAL STATEMENTS

Pursuant o Section 3-3a of the Norwegian Accounting
Act, the board of directors confirms that the financial
statements have been prepared on the assumptlion of a
going concern as of the date of the financial statements.
The Nammo Group’'s annual accounts have been prepared
in accordance with the Norweglan Accounting Act and
Generally Accepted Accounting Principles [N GAAP]. The
accounting principles used by the Nammeo Group have
also been applied by Nammo AS and all subsidiaries.
For turther information, please refer to the financiatl
statementis and note disclosures.

Operating income and profitability

Nammo had an operating income of NOK 3 783 million
in 2015 (3 718), which is 1.8 percent higher than of 2014.
The weaker Norwegian Krone in relation to mainly the
cure, USD and Swedish Krone, had a positive effect on

the operaling income. Net financial cosis were at NOK 9.9
million in 2015 (9.1). Net income after tax was NOK 229
million in 2015 (204).

Cash flow and lLiguidity
Nammo's net cash flow from operalting aclivities was

NOK 26 million in 2015 (277). The lower level is mainly
due to the increase in working capital, mainly related

=2
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to increase In accounis recervable, stocks and other
dispositions, which also include exchange ditferences.
Net cash flow from investment activities ameounted

to NOK =135 million in 2015 {-139), mainly related to
purchase of fixed assets. Net cash tlow from financing
activities amounted to NOK 28 million in 2815 {-17). This
malnly reflects dividends to the shareholders and an

increase of long-term debt. Cash and cash equivalents
were NOK 282 million on 31 December 2015 {362).

Nammo had unutilized credit facilities of NOK 288 million,

measured ai 31 December 2815 exchange rates.

Balance sheet

The total asseis of the Nammo Group were NOK 4 641
million at the end of 2015 {4 011). Net working capital,
excluding cash, was NOK 1 453 million {1 116], while
equity was NOK 2 329 million {2 069). Total Liabilities
were NOK 2 271 million {1 905) at 31 December 2015
and the equity ratio ended at 50 percent in 2015 (51).

Total interesi-bearing Liabilities {o financial institulions
amounted to NOK 752 millien {560) at 31 December 2015.

RISK FACTORS

Nammo operates in a global market characterized

by unexpected and rapid shitts in political stability,
technology, producis, exchange rates and otherrisks
faciors. Risk management is therefore an integral part of
strategic and operative business management, with the
aim of suppeoriing both strategic and financial goals.

Market risk

The cperalional and financial development of the Nammo
Group depends on the general development of the
defense markeis. The tact that Nammeo has six operating

pusiness uniis, each within a number of business

areas and a large range of productis, 1s regarded as an
advantage, as 1t spreads the risk over a broad plattorm of
business areas and activiiies.

Operational risk

The group's value creation mainly consists of producis
and systems of high technological complexity. Etficient
project management 1s an important success factor

for reducing operational risk. Nammo has established
routines and procedures desighed to minimize the overall
operational risk.

Financiat risks

Nammo has established guidelines for financial risk
management at both the corporate and business unit
levels. The following have been identified as the key
financial risk areas for the Nammeo Group:

Currency risk: Nammo s customer base i1s global, and
currency fluctuations have a major impact on the group's
financial statements. in light of this, currency risk Is
confinuously monitored through internal risk matching
and hedging in the market, using financial instruments fo
secure the calculated earnings on contracts and thereby
reduce exposure to fluctuations. Nammo also has a
currency risk related to equity in subsidiaries and joint
ventures reported in foreign currencies. Transiation risk

is partly reduced through hedge accouniing of long-term
debt.

Commodiiy price risk: Price velatility related to copper,
steel and other raw materials can direcily aftect
Nammo's operaling costs, and can have an etfeci on the
group's reporied operating resulis. Nammo reduces the
risk by consistently monitoring commodity hedges for all
the significant purchase transactions of melals thatit s
possible o hedge in the market.

Liguidity risk: The management of Liquidity risk means
maintaining sufficient cash and cash equivalenis, and
having tunding available through adegquate commuitted
credit facilities. Nammeo maintains a high degree of
financial flexibility by Keeping sufficient cash and cash
equivalenis or commiited credit facilities available.

Credit risk: Nammo's cusiomers are mainly national
defense ministries and major companies in the defense
indusiry in NATO and EU countries. The inhereni credii
risk 1s thus considered low. Credit risk 1s evaluated
annually, and currently the risk associated with
outstanding accounis receivable 1s considered low.
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interest rate risk: interest rate risk for the Nammeo Group
is monitored and continuously assessed during the year.
The main risk is related to long-term financing ot the
Group and 1s handled by corporate. We consider this {o be
a limited risk.

Reputationat risk

Nammo's main marketis the defense market. In general,
this market is regarded as one of the most challenging
marketis {o be In from a business ethical point of view.
Nammo Is very much aware of this risk, and try o
mitigate this by constantly working with being up-to-date
on ethical compliance procedures and organizational
awareness programs. in addition, Nammeo adheres
stricily o the rules and regulations of the national
authorities in the couniries where the company has
operations.

DISTRIBUTION OF DIVIDEND

The beard propoeses {o the general meeting of share-
nolders a dividend payment of NOK 108.7 million for
2015, Assuming the proposed dividend, the profitin

the parent company Nammo AS will be distributed as
follows: dividend NOK 108.7 million, other equily NOK
152.8 million, and total NOK 268.7 mullion. The proposed
dividend represents 42 percent of the Nammo AS profi
for the year. For the Nammeo Group, the proposed
dividend represents 2 percent of net profif.

CORPORATE SOCIAL RESPONSIBILITY

Nammo promotes sustainable development through
pusiness operations that strongly emphasize
environmental, ethical and social considerations.
Nammo is committed to ensuring thai human and
labour rights, environmental considerations and the
anii-corruption acts are followed and respected in iis
pusiness aclivities and by the group's suppliers. Nammo
shall becharacterized by 1ts high ethical standards.

2015 was the seventh year that Nammo foellowed the
Global Reporting Initiative {GRY) standard for sustainable
reporting. Nammo is reporiing at the B-level. Transfer to

GRI 4 was done in 2015, During 2815 Nammo delivered iis
second company report to the UN Global Compact.

Ethics and anti-corruption

The Ethical Code of Conduct of Nammo describes the
company s business practices and the reguirements
regarding expected behaviour related to anti-corruption,
conflict of Inferests, harassment and non-discriminatory
bpehaviour. it is a requirement for all employees and all

others actiing on behalf of Nammo to comply with our
Ethical Code of Conduct.

During 2015, Namme implemented an anti-corruption
manual and training has been conducted with a focus on
proachive fraud detection and anticorruption. Nammo
pelieves that by developing employee atiitudes through a
strong focus on information, education and training is the
best way to ensure that Nammo employees understand
and live' the group’s high level of ethical standards.
Nammo has zero tolerance concerning any form of
corruption.

People

Nammo has designed a personnel pelicy to ensure equal
opportuniiies and rights and to prevent discrimination
on the grounds of gender, ethnicity, national origin,

skin colour, language, religion, philosophy of life and/

or age. This applies in particular to recruitment, career
development, equal pay for equal work and working
condifions. However, the recruitment of personnel

musti be pertormed in accordance with the rules and
regulations of national security authorilies in the
respeclive countries. The working environment at
Nammo Is considered good. Women account for 24.5
percent of the employees. Aclivities to motivate female
university graduates and women with other educational
packgrounds to join the company will coniinue to be

an important endeavour in the future. The number

of women In {eadership positions 1s considered to be
low. Therefore specific actions to promote and develop
internal female candidates for management positions will
be Implemenied.

Health, Environment, Safety & Security (HESS]
Nammo operates Iin the explosives indusiry and handles
energetic materials. Conditions relating to health,
environment, safety and security must always have high
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priority for Nammo's employees, and are constantly on
the management agenda. The group's policy is evaluated
each year. All accidents or near-accidents invelving

employees are reported and preventive actions are taken.

Monthily reports are sent to all sites.

Health, environment, saftety and security audits were
conducied at the sites in 2815, This 1s an annual
procedure performed by the manager of HESS In the
Nammo Group. All sites individually set their annual
HESS targetis and implement a plan with a focus

on ensuring iImproevements. kEveryyear, the audit
includes selecied focus areas, and in 2815, all sites

were compliant. Newly acquired companies have been
priorifized in connection with audiis to make sure that the
HESS levelis in conformity with Nammo's high standard.

tach year, all sites in Nammo have their own education
and training schedules related to health, environment,
satety and security. Once a year, Nammo arranges a
HESS-torum for the employees responsible tor these
areas.

Sick absence among Nammo's employees averaged 4.6
nercent for 2015 {4.5]). Reasons to the higher level than
lastyear are being studied; preventive actions are being
implemented and will be closely monitored in 2016.
Various activities such as workplace improvements,
measures to secure a good and healthy work environment,
protective equipment and physical training have been
given attention by the management.

There were 32 accidents resulling in employees being
absent from work at Nammo in 2015, There were two
accidents involving explosives in 2015 that caused injury
to personnel. One of these was a very serious accident,
and an internal investigation has been conducted.
Corrective actions to avoid accidents like this happening
again have been taken. The group will continue its
preventive work in all areas and will maintain a keen
focus on safe work conditions for all employees.

Environment
Nammo has a direct impact on the environment through
iis production and testing of ordnance producis and

services, consumption of paper and energy, waste
management, procurement and use of transport. All
main Nammo sites are certified in accordance with

150 14001 or the business activities are conducted In
compliance with similar environmental standards. There
are some environmental challenges in fellowing up
nistorically polluted areas at two of Nammo's sites. This
is considered to be under contrel and 1s being followed
up through internal plans tor improvements and in close
cooperation with national authorifies.

Society

Nammo has a strong ambition to be a positive contributior
to the development of the local communities wherever
the tacilities are located. The company therefore engages
in areas of local sponsorships such as sport, science and
culture, with a focus on children and adolescents.

Nammo coniinues to be a spensor of the two national
sport teams within women's ski jumping and women's
plathlon in Norway. The sponsor agreement with the
skijumping team also includes a technology program -
Nammo Aerotech. In the Nammo Aerotech technology
program, Nammo has contributed to the development
of skl Jumping through in-depth technoelogical expertise
and supportin aerodynamics. This work has gained
success as the tramners and coaches manage to take
full advantage of the program and transfer iis daia

to the jumpers. Nammo s ambition with the biathlon
sponsarship is to promote the Nammo brand and the
civilian ammunition brand, Lapua. Both sponsorships
retlect Nammo's ambition to build a strong company
culture and promote the Iinternal focus on empowering
women in the company. Nammo also has a sponsorship

agreement with the national biathlon federation in
Finland.

On Z April 2613, the UN General Assembly adopted

the landmark Arms Trade Treaty {ATT]), regulating the
international frade in conventicnal arms, from small
arms to battle tanks, combat aircraft and warships.
The treaty needed {o be ratified by 58 couniries o

be activated. During the UN General Assemblyin
Sepiember 2814, the goal of 50 ratitying couniries was
reached, and the treaty entered inio force 98 days later,
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on 24 December 28014, Norway, as one of the signatory
countries, sent in their first annual report in December
2015 defining the state's export and import. All countries
that ratified the treaty are legally bound to fellow it and
nave io harmonize their national law and regulations with
the provisions of the treaty. The Arms Trade Treaty will
nave an impact on the global defense industry, primarily
for the couniries that need to establish a more regulated
export control system. The goal of the treaty 1s {o foster
peace and securily by putiing a siop to destabilizing
arms flows to contlict regions. It will prevent human
rights abusers and violators of the law of war from being
supplied with arms. To tollow up the implementation of
the treatly, it 1s important that the defense industry be
inviied fo take part in the fulure dialogue on an equal
level with non-governmental organizations. Nammao

nas been in close contact with the Norwegian Red Cross
concerning the ATT during 2815,

QUTLOOK FOR THE NAMMO GROUP

Nammo has secured a solid positien in iis market
segments and with iis significani order backlog; the
company 1s well prepared tor profitable growth which
will secure the tuture for all of Nammo's stakeholders.
Nammo has to remain on the cuiting edge with iis
nroducis to competle tor new contracts, bring sales

to new levels and take advantage of discriminating
competence and products. There 1s a clear potential for
organic growth within the Nammo Group in 2816. This s
also assumed to be reflected positively in the profitability
of the group.

When it comes to the acquired businesses, Nammo will
coniinue its eftort to integrate the new companies into
the Nammo tamily. The search for and pursuit of new
acquisition targeis will alse continue.

Nammo's focus will be profitable growth in existing
markets, in addition fo 1ts potential to grow In new
markets. The key to success i1s the need tor Nammo's
nigh performance speciality products, as well as {ocal
partnerships and local presence.

The new business unii structure established by the end
of the year was etfective as of 1 January 2016 and will
strengthen the focus on our customers and ensure a
stronger utilization of synergies within the Group.

The board expresses iis appreciation o all employees
for their commitment and dedication during the year. The
result for 2015 was positive and the group 1s healthy and
robust and optimistic about the future.

Ullensaker, 11 March 20156
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(NOK 1 000] Notes 2014
Uperating income 1 3717723
Operating expenses

Changes tn stock of work In progress and finished goods 112 871)
Changes in seif-rmanuiaciured fixed assets (58]
Cost of goods soltd 1347 550
Payrotl expenses 3, 4,12 1238199
Depreciation of tangibte and intangible tixed assets 7 140 376
Cther operating expenses 713 307
Total operating expenses 3431 508
Uperating profit 286215
Financial income and expenses

Incorne from assoclates and joint ventures - equity method & (4 65]
Interestincome 6 076
CGther financial income o 28 763
Interest expenses 10 563
Other financiat expenses v (372 884
Net financial income (expense) (7 073
Ordinary result before tax 277147
Taxes on ordinary result 13 (77 G64]
Grdinary result 204 178
Minority share (14 918]
Profit [loss) for the year 189 260

e,
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(NOK 1 04a9) Notes

Assets

B
ST

As of 31.12.14

Non-current assets

intangible assets

Deterred tax asset 13 38 387
Licenses, tradernarks and other intangibte assets / 261 666
Research and devetopment 178 297
Goodwitt 7 72813
Total intangible assets 4871 107
Tangible assets

Buttdings 7 266 389
Land 7 33795
Machines and eguipment 7 392757
Fixtures and fittings, tools, office machinery, eic. 7 03 343
Plant under consiruciion 7 132 714
Total tangible assets 878998
Financial fixed assets

Shares in joint controtied cormpantes 6 7177
Shares tn associated companies 6 235
Other shares and participations & 8 284
Other recervables 8 15 917
Fotal financial fixed assets 371 208
Fotal non-current assets 1397 358
Current assets

Stocks

Stock of raw materials L 355
Stock ot work in progress 7149 408
Stock of fintshed goods 281 935
Fotal stocks 1475 698
Recelvables

Accounis recervable ¥ 600 013
Other recervables g 160 573
Advance payments o suppliers 21 224
Fotal receivables 781 810
Cash and cash equivalents 10 3672 493
Fotal current assets 2620 007

Total assets

£ 011 329




[(NCGK 1 0890) Notes As of 31.12.14
Shareholders equity and liabilities

Equity

Share capitat 100 800
Premium fund 258 6703
Other equity 1709 989
Total equity Z2 (68 609
Minority share i5 37 980
Total eguity and minority share 11 2106 639
Liabilities

Non-current Liabilities

Penston Liabilities 12 1592177
Deferred tax 13 G 527
Other provisions -
Total non-current Liabilities 161 6%4
Uther non-current Liabilities

Liabitittes to financial instituiions 14 060344
Gther non-current tiabitiites £0 916
Total other non-current Liabilities 601 260
Current liabilities

Attocation tor guarantee tiabtlities 77 0%4
Accounis payable 217779
[ncome tax payable 13 48 189
Public duties 76 286
Dividend payabte 94 700
Prepayments from customers 340147
Gther short term tiabttities 287 576
Total current liabilities 11471 766
Total Liabilities 1904 720
Total shareholders’ eguity and liabilities 4 011 309

”?%”}

Jan zrik KG:’FEE}EEEH Chatrman of the Board
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Marianne Slensrud, Board Member

Utlensaker, 11 March 2016

Yoo

Hetkkt lbmart Allonen, Vice Chatrman

Pas%&umkmsk: Hoard Member

——

_r.-

|'
R T S "

F .
L_/ /}?’:’f s JII.'

Asirid Berg Ardesio, BmaréMemher

D 7 ?wci,

Dag J. Opedsl, Board Member
//

.
ﬂs S a—

Morien BrandiZaag, Prf/i@ent & CeQ




(NCGK 1 000]

Cash flow from operational activities

2014

Result before tax 277 147
Tax paymenis (124 761}
Gatn and toss on sale of fixed assels 1 609
Ordinary depreciations 140376
Changes in stocks (86 187}
Changes regarding debtors 107 297
Changes regarding crediiors (67 448)
Changes in other dispositions 23466
Net cash flow fraom operational activities (a) 276 544
Cash flow from investment activities

Paymentis received from sale of fixed assels 1629
Purchase of fixed assets (137 151
Purchase of other tong-term invesiments (3929
Net cash flow from investment activities (b) (139 451
Cash flow from financing activities

Payments recelved regarding new tong term toans 169 067
Instattments on long-term loans (14 028]
Recetved dividend 17
Paid dividend (172 773
Net cash flow from financing activities (¢ 17 717}
Nei changes in cash and bank accounts [a+b+cl 119 376
Cash and bank accounts as of 01.01. 243 117
Cash and bank accounts as of 31.12.

367 493

Total unused cash crediis as of 31 December 207515 NOK Z288.1 mitllion. See note 14,

wranirasrs




INDEX TO THE ACCOUNTING NOTES

Accounting policies Nammo Group

Notes to the accounts

1. Operational income for the Nammo Group

2. Financial market risk

5. Board of gdirectors’ statement on management
remuneration

4. Employee and management remuneration

. Financialitems

6. Shares in other companies

7]

GEMNERAL

The Nammo Group ¢consists of Nammo
AS and its subsidiaries, Nammo AS 15 &
nublic limited company [Aksjeselskap).
The Nammo AS headguarters are located
in Rautfoss, Norway.,

The consolidated Bnancial statements
consist of the group and its interests in

assoclated companies and joint ventures,

The consolidated financial statements
have been prepared In accordance with
the Narwegian Accounting Act and the
Norweglan General Accepted Accounting

FPrinciples,

BASIS OF CONSQLIDATIOGN

The consolidated financial statements
include Nammuo AS and subsidiaries where
the group holds, directly or indirectly,

the majarity of vating rights. Contralling
interestis usually achieved when Nammo
has more than ol percent of vating rights.
insome sifuations, de tacto control ofan
entity may be achieved through contractual
agreements. Subsidiaries that are acquired
or sold during the year are included or
excluded from consoelidation when the
group achieves control or ceasesto have
contral. All inter-company transactions and
balances between group companies are
eliminated.

Minority interests of consolidated sub-
sidiaries are identified separately from the
group s eguity therein. Minority interests
consist of the amount of those interests

at the date of the original business

Y
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combination [see below] and the minority's
share of changes in eqguity since the date of
the combination.

FOREIGN CURRENCIES

The individual financial statements of 4
subsidiary company are prepared in the
company s tunctional currency, normal-
ly the currency ot the country where the
company s located. Nammo AS uses NOK
as 1ts tunctianal currency, which 1s also
used gs the presentation currency for the

consolidated financial statements.,

In preparing the consolidated financial
statements, the financial statements of
foreign operations are translated using
the exchange rates at year-end for balance
sheet iterms and yearly average exchange
rates for income statement items.
Translation gains and losses, including
effects of exchange rate changes on
transactions designated as hedges ot

net foreign investments, are included In

shareholder’s eguity.

In individual companies, transactions in
currencies other than the entity s tunctional
currency are recorded at the exchange rate
at the date of the transaction.

Gains and lusses arising on transactions,
assets and liahilities other than the
translation gains/lusses, are recognized
in the iIncome statement, except tor gains
and losses on transactions designated and
effective as hedge accounting.

to hedge the group's currency exposure

Fixed and Intangible assets

. Other receivables {long and short term]
Receivables and losses on bad debts
Cash reserve

Equity — changes in eguity

Pension liability - pension cost

Tax calculations

Interest bearing loans and guarantees
Minority in ND Presstec GmbpH

the group enters into currency-based
derivative financial instruments. The group's
accounting policies for such hedge contracts
are explained inthese accounting policies.

BUSINESS COMEBINATIGONS

Acguisitions of subsidiaries and businesses
are acceunted for using the purchase
method. the cost of the business
combination is measured as the aggregate
of the fair values [at the date of exchange)
of assets given and Liabilities incurred

or assumed, plus any costs directly
attributable to the business combination.
The acguiree’s identifiable assets, Liabilities
and contingent Liabilities that meet the
condgitions for recognition under NRS 17,
are recognized at their tair values at the
acquisition date. the interest of minority
shareholders inthe acguires s initially
measured at the minority's proportion of the
net tair value of the assets, Liabilities and

contingent liabilities recognized.

Goodwill arising on the acquisition ot &
subsidiary represents the excess of the
cost of acguisition over the group s interest
inthe net tair value of the identifiable
assets, liabilities and contingent Liabilities
of the subsidiary recognized at the date of
acquisition. Goodwill 1s initially recognized
at cost and then depreciated according to
the economic lifetime.

REVENUE RECOGNITION

Revenue |3 meagsured at the tair value of
the consideration received or receivable,
and represents amounts receivable for
products pravided in the normal course ot

] -
o1 b
§oMe
0

. a




business, net of discounts and sales related
taxes. Revenue trom the sale of products is
recognized when all of the tollowing condi-

tions are satistied:

 thegroup has transferred to the buyer
the significant risks and rewards of
ownership of the goods

¢ The groupretains neither continuing
managerial invalvement to the degree
usually associated with ownership nor
eftective control over the goods sold

¢« the amount of revenue can be measured
reliably

e [ is probable that the economic benefits
assoclated with the transaction will How
to the graup

¢ [hecostsincurred ortobe incurred
in respect of the transaction can be

measured reliably

DIVIDENDS RECEIVED

Dividends fram investments are recognized
in the income statement when the group has
a right to receive the dividends.

INTEREST INCOME
interest income Is recagnized in the Income
statement as it 1s accrued,

GOVERNMENT GRANTS

Government grants are recognized in the
consolidated financial statement when the
group has reasonable assurance that it will
recelve them and comply with conditions
attached to them. Government grants that
compensate the group for expenses are
recognized in the income statement as the
expenses are incurred. Government grants
that compensate the group for the cost of an
asset are recognized as a reductiaon to the
total investment and thus also to the tuture
depreciations of the asset,

TAX

income tax expense represents the sum of

the tax currently payable and deferred tax.

The tax currently payable 1s based on
taxable profit tor the year,

Deterred tax s recognized on ditferences
between the carrying amounts of assets
and liabilities in the inancial statements
and the corresponding tax base used in the
computation of taxable profit. Deferred tax
Liabilities are generally recognized tor all
taxable temporary ditterences, and detferred
tax assets are generally recognized for

all deductible temporary differences to

the extent that it 1s probable that taxable
profits will be available against which those
deductible temporary ditterences can be

utilized. Such assets and Liabilities are not
recognized It the temporary ditference
arises tram goodwill that i1s not deductible
tor tax purposes,

Current and deferred tax are recognized as

expense or income inthe income statement,
except when they relate to items recognized
directly to equity, In which case the tax s

alsorecognized directly in eguity.

In the case of a business combination, the
tax eftect s taken into account in calculating
goadwill or determining the excess of
Nammao's interest in the net tair value of the
acguiree s (denfifiable assets, Liabilities and
contingent liabilities over cost,

INTANGIBELE ASSETS

Separately acguired intangible assets are
recognized at cost at the time of acquisition.
As part of business combinations, intangible
gssets acguired as a result of contracis or
legal rights, ar rights that can be separated
fram the acguired entity, are recognized at

tair value.

Significant development projects for new
technolegies, products, tooling etc., which s
estimated to give future positive cash fow,
s recognized as R&U costs in the balance
sheet, All other research and development
costs are expensed when incurred.

Intangible assets are amortized on &
straight-line basis over their expected

usetul life.

PROPERTY, PLANT AND EQUIPMENT
Mraperty, plant and eguipment are
measured at historic cost less accumulated
depreciation and any impairment loss,

Expenses inconnection with ordinary
maintenance and repairs are recognized

in the income statement as they incur.
Expenses incurred in connection with major
replacements and renewals are capitalized

and depreciated on a systematic basis,

Mraperty, plant and eguipment are
depreciated on a straight-line basis over
their expected useful lite.

Gain or loss due to sale or retirement of
praperty, plant and equipment is calculated
as the ditterence between sales proceeds
and carrying value and Isrecaognized in the
income statement,

Interestis capitalized as part of the

historical cost of major assets constructed,

ASSQCIATED COMPANIES

Asspciated companies are investments in
companies where the group has significant
inftuence, but not contral. Significant
infiuence normally exists when the group
controls between 20 percent and 2
percent of the vating rights, The share of
results, assets and liabilities of associated
companies are incorperated info the
consolidated financial statements using the

eguity method of accounting.

JOINTVENTURES

A jointventure is a contractual arrangement
whereby the group and one or mare parties
undertake aneconomic activity that s
subject to jaint control, which is when the
strategic and financial and operating policy
decisians relating to the activities ot the
joint venture reguire the unanimous consent
of the parties sharing control. Accounting
tor participation in jaint ventures s hased
on the eguity method as described under
the accounting principles for associated
companies,

INVENTORY

Inventories are stated at the lower of cost,
using the first-in, first-out method FFO
and net realizable value. Net realizable
value s estimated sales price reduced by
costs of completion and other sales costs.
Recognized value for work in progress or
finished goods are all appropriate direct
and indirect production costs, while

raw materials and other inventory are

recognized at purchase price thistoric cost].

IMPAIRMENT OF NON-CURRENT ASSETS
QTHER THAN GOODRWILL

The group assesses the carrying amount of
tangible assets and identifiable intangible
assets annually, or more treguently it
events or changes incircumstances indicate
that such carrying amounts may not be
recoverable, Factors considered material by
the group trigger an impairment test,

These include:

o Significant underperformance relative to
historical or projected future resulls, or
significant changes in the manner of the
groups use of the assets or the strategy
ior the overall business, or

» Significant negative industry ar economic

trends

The recoverable amount of an asset or
cash-generating unit 1s the higher of
its fair value less caost to sell and value

inuse. When it s determined that the

[




carrying amaount of tangible assets and
identitiable intangible assets may not be
recoverable based upon the existence

of one or more of the above Indicators of
impalrment, any impairment 1s measured
based on discounted projected cash flows,
Animpairment loss is recognized to the
extent that the carrying amount of an asset
or a cash-generating unit exceeds its
recoverable amount. Previcusly recognized
impalrment losses are reversed I the
assumptions tor impairment are no longer

present,

DIVIDEND LIABILITY
Dividends are recognized as a Liability in the
peried that they are declared by the annual

general meeting.

DEFINED BENEFIT PLANS

The group's net abligation in respect

ot detined benefit plans are calculated
separately for each plan, based on the
legislatian in the respective countries
where group companies have defined
benetit plans. the amount 1s an estimation
of future benetfits that the employees

have earned in return ftor their service In
current and prior pericds, The benefit s
discounted to determine ifs present value,
and the fair value of the plan assets and
unvested past service cost s deducted. The
discount rate 1s based on the risk free rate
linterest rate on long term government
bonds) and the recommendation from The
Norweglan Accounting Standards Board
(Norsk Regnskapsstiftelse], plus a risk
premium. Qualified actuaries perform the
calculations,

The actuarial gains or losses are recognized
using a corridor. Fthe corridor is defined

as 1l percent of the highest of the defined
benefit obligation [DBO] and total plan
assets. The net actuarial gain or loss
exceeding the corridor 1s amortized in the
profit and loss over the estimated remaining
peried of service from the members in the

plan,

DEFINED CONTRIBUTIGON PLANS
Obligations tor contributions to defined
contribution pensian plans are recognized
as an expense inthe income statement
when employees have rendered services

entitling them to the contributions.

RESTRUCTURING
A restructuring provisian 1s recognized

when the group has developed a detailed

tormal plan for the restructuring and has
ralsed avalid expectation in those affecied
that it will carry out the restructuring

by starting to implement the plan or
announcing 1ts main features to those
attected by it the measurement of &
restructuring provision includes only

the direct expenditures arising from the
restructuring, which are those amounts
that are both necessarily entailled by the
restructuring and not associated with the

ongoing activities of the entity.

ONERQUS CONTRALCTS

Fresent obligations artsing under onerous
contracts are recognized and measured
as a pravision. An onerous contract is
considered to exist where the group has

a contract under which the unavoidable
costs of meeting the obligations under the
contract exceeds the economic benetfits
expected to be received from It

GUARANTEES

A pravision for guarantees |s recognized
when the products or services are sold. This
s done fo meet tuture ¢claims on already
sold products and services, The provision

s based on bhusiness Nammao operates in,
historical information on actual guarantee
payments incurred, and the prebability that

claims will be made.

CASH AND CASH EQUIVALENTS
Cash and casheguivalents include cash and

bank deposits,

TRADE RECEIVABLES AND OTHER

SHORT-TERM RECEIVABLES

trade receivables and other short-term
receivables are recognized at the lower of
the transaction amount [historic cost) and

the tair value at the time of reporting.

TRADRE PAYABLES AND QTHER
SHORT-TERM LIABILITIES

trade payables are recognized at the higher
of the transaction amount thistoric cost] and

the tair value at the time of reporting.

IMPAIRMENT OGF FINANCIAL ASSETS
Financial assets, other than those
recognized at fair value through the iIncome
staterment, are assessed ftor indicators of
impairment at each balance sheet date.
Financial assets are impaired when there
s objective evidence that, as a result of
one or mare events that occurred atter

the initial recognition ot the financial

asset the estimated future cash flows of

the investment have been impacted. For
tinancial assets carried at historic cost, the
amount of the impairment 1s the difference
between the asset's carrying amount and
the present value of estimated future cash

Hlows,

INTEREST-BEARING BORROWINGS
Interest-bearing borrawings are recognized
initially at historic costs including
transaction costs.

FINANCIAL INSTRUMENTS

the group uses financial instruments to
hedge exposure against foreign exchange
risk in operating, financing and investment
activities. the financial instruments are
entered into based on a ‘back-to-hack’
systermn, meaning that we normally make &
hedge based on a specific underlying sale or

purchase contract,

HERGE ACCQUNTING

the group designates certain financial
instruments as either hedges of foreign
currency risk of future cash flows [cash flow
hedges], or hedges of netinvestments in

foreign operations.

CASHFLOWHEDGES

The eftect of the inancial instruments used
as hedging instrument in a cash flow hedge
are recognized in the pratit and loss in the
same period as the hedged transaction is

recognized,

HEQGE OF NET INVESTMENT
Changes in book value of financial
instruments used as hedges of net
investment intoreign operations are

recognized directly in eguity.

LEASING

Froperty, plant and eguipment which s
leased on conditions which substantially
transfer all the economic risks and rewards
to Nammeo [finance lease| are accounted

tor as property, plant and eguipment at the
present value of minimum lease payments or
tair value it this is lawer. The corresponding
finance lease liabilities are included in lang-
term debt. Praperty, plant and equipment is
depreciated over the estimated useful lives of
the assets. The related liabilities are reduced
by the amount of lease payments less the
ettective Interest expense. Other leases are
accounted for as operating leases, with lease
payments recognized as an expense over the

lease terms,



1. OPERATIONAL INCOME FOR THE NAMMO GROUP

The Nammo Group consists of subsidiaries in Norway, Sweden, Finland, Germany, Switzerland, Spain, Poland,

Canada, USA and Australia.

Sales from Namme subsidiaries per country

[NOK T 004 2015
Norway 1216 258
JSA 651 487
Germany 650 485
Finland o0 hdY
Sweden 484 176
Spain 220G A4
Switzerland Aol
Total 3783004
Sales per geographical location of customers

[NOK T Q04 2015
Norway 339 475
Fintand 306 187
Sweden 204 607
Other Europe 1229 423
North Armerica 1383 769
Asia 260913
Uther countries 28 447

Total

3783004




2. FINANCIAL MARKET RIGK

Nammo has both sates and purchases th foretgn currencies. 1o reduce the financiat risk of currency changes, secured exchange
rate instruments Horwards contracis) are used to hedge substantial contracis in foreign currency with both the customers and

suppliers.

fransactions are recorded at the hedyged rates of exchange.

Cash flow hedges as of December 2015:
[Arnounts in currency 1008

Transaction type Buy/Sell (-] CAD CHF EUR GEP SEK USD
FX Forwarg Huy 1447 & GO0 23207 - 13 684 12 279
Sell]-] - - (18 677 [375] - (47 247]
X SWAPR Huy - 3475 12 696 - 22 340 12143
Sell]-] - - (37 053] (4 578) - (54 803

Maturity FX Ferwards and FX SWAPs - percentage allecation based on neminal value in NOK:

Transaction fype Buy/sell Year 2(16 Year 2017 Year 2018 Later
X rorwanrd Huy 7 1% &0 - 3
Sell 584 1840 2 -
X SWAR Huy 76 2450 - -
Sell 76 A 1 -

According to the Norweglan accounting legislation the hedging instrument 1z recognized in the profit and loss in the same period as

the underlying transaciion.

nsome cases the underlying transaction does not happen at the maturity date of the hedging insirument. in these cases FX SWAF:
are placed with a maturity date matching the new estimated Ume of the underlying transaction. The profit and loss effect of both the

FAForward and FX SWAR 1= matched with the underlying transaction.

3. BOARD OF DIRECTORS STATEMENT ON MANAGEMENT REMUNERATION
The board proposes the following guidelines to be applied for 2016, up until the annual general meeting in 2817 in January 28616, the
board of directors esigblished s Compensation Commitiee which consisis of three board members, whereot one 1z an employee

representative and one member shall be appointed as the chairman of the commiiiee.

The main principles of the remuneration policy for the CED and executive management

The principles that apply Lo remuneration of execulive managerment are adopted by the board. fach year the board of directors
assesses the CEO s remuneration and other compensation conditions including the structure of the top management compensation
schemes. The CEO determines the compensation for all other members of corporate management, following the guidelines given by

the board. Management remuneration at Nammo and group companies s based on the following main principles:

e Managemeniremuneration shall be competitive bul not leading.

e it shall be structured o attract and molivate managers to sirive Lo gchieve constant improvementis in operations and Company
resulis,

= | he remunersiion systemn shall be understandable, transparent and acceptable both nside and outside of Nammo

= i shall be flexible and open to adjusimentis when reguirements change.

I he systern shall encourage cooperation.

Compensation to corporate management will reflect their responsibility for the management, performance and sustainable
developrment of Nammo, taking into account the size and complexity of the business. The arrangements shall always be transparent
and in Line with principles for good corporate governance. All companies where Nammo s in control, shall comply with the main
principles of the senlor executive remuneration policy. A Key goal iz to coordinate the remuneration policy throughout the group.




Elements of management remuneration - fixed salary and variable benefits
The bhasis forwage setting 1s the aggregate level of a manager s regular salary and variable benefits. The fixed salary comprises
3 basic salary plus benelits in kind and post-employment benelit plans. Varnable benelits conzist of performance-based salary.

Regularand relevant surveys are made to ensure that overall compensation packages are competitive, but not leading.

Basic salary
The bazic salary should normally be the main element of the managers remuneration. its generally evaluated once a year
Henefits in kind

Benefits
fey management personnel will normally be offered benefiis in Kind that are common for comparable positions. Company carfcar

arrangement and parking may occur. No particular bmitations have been placed on the type of benelits in kind that can be agreed.

Pension plans

Nammo shall have pension schemes that are in line with the market of the horme country. New employees shall be enrolled

nto existing schemes. These plans meet the government s guidelines for pension schemes {or senior managerment or similar
arrangemenis in the country where the top manager s employed. in Norway, ermnployees have g defined benelit pension scheme,
tinanced through a group pension scherme with Storebrand, Umited to 126G, with 2 maximum coverage of 60 percent of salary at time

—_

of retirerment. The group CE0 s participating in the same sysiem.

Performance-based salary

Heyond the main principle of a fixed salary, there may be an opportunity to provide otherforms of variable remuneralion in cases
tollow the guidelines regarding salary and other benefits provided by Nammo Rauiozs A5 These guidelines adhere to the Umiis
sel by the Norwegian government regarding the sizes and levels of variable pay, for insiance the bonus may not exceed six monihs
salary.

The performance-based salary provides no basis for pension and 1s annually assessed by the board of directors and/or the CEC to
ensure that 1t works as intended and any required adjustments are made.

Severance package arrangements

The CEQ has an agreement for retirerment at the age of 65 1 the board gsks the CEO to resign from his position before this age, he
s entitled to a maximum of 12 months compenzsation. Alter retirerment at the age of 65, the CEC will receve 60 percent of his base
salary tor two years. No other senior executives are entitled to pay after termination of employment beyond the reqular dismissal
period.

Statement for the fiscal year 2015

The executive compensation policy for the fiscal year 2815 has beenimplemented in gccordance with the above-mentioned
nformation and guidelines discussed at Nammo s annual general meeting in 2015, The salary of the new CEO appointed in August
2010 was set by the board of directors in ine with the principles in the remuneration policy. inaddition, the performance-hased
salary outlined above, has resulied in payments as described below in note 4 Nammo has not made or amended any agreements for
compensation with material impact on the company or 1is shareholders in the previous financial year. Remuneration o the group CEC
and other execulives are shown in note 4 below.




4. EMPLOYEE /MANAGEMENT REMUNERATION AND AUDITOR'S FEES

[(NOK 1 060]

2013

2014

Salaries

Ermployment taxes

1457 561
78718

761 360
73 324

Fension costs 85 464 750G
Uther personnel costs 112 406 108 515
Total 1348 949 1238179
Average number of man years 2 088 2 164
Remuneration CEG, beard of directers and cerporate management

Other Prepaid
(N0 Functien Salary Bonus compensation  pensiens Tetal

Morten Brandizasg

Cdgar Fosshelmn

Aell Kringsa

Frank Maller

Peter Lerche Haadal
Bertl Palsrud
Stasel Solum

A Erland Paulsrud
Nammo A5

Hoard ol directors

CEQ from August 2475

WV MED from danuary to August
CEU from January to August

SV Hus, Developrment from April 2015
=V MECD from Zanuary to March
cVE MED from August 2015

CEO

SVE Hurnan Resources

SVE Communications

SV Technology

Hoard memhbers

2317 498
2073 584

18221817

524 334
1431444
1352 074
1148 907
1463683

1532883

7

620
1654 137

LI

S68 7Y
375 UG
3672 S
LRI
182 b

264 706
374 (a4

2729 71
5 58
71 467

198 8246

41

173794

]
7o

'\n.j:-

1595 639

2620 6T
286 347

1 %53 486

1 642 843

1815 977

1532883

ALl Norwegian corporate management members are included in a collective defined benelit pension plan in Norway.

Loan to the CEQ has a balance of NOK 218 725 as of 31 Decermnber 2015, The loan 1s due in 6 years and the interest rate

075 percentp.a in 2015

Auditor’s fee

All nurmbers are presented exclusive VAT,

Wi o 5

[INOK 1 060] 20195
Auditors fee 4 076
Fees for other assurance work, including 8RS 157
Tax advisory services 1124
Uther services 1 366
Total 7 157

noox
mmmmmmmm




2. FINANCIAL ITEMS

[NOK 1 0L ] ] ] 2015 ] 2B14
Gain on exchange 37 U5Y 27
Utherfingncisl income 437 4057
Total other financial income 39 470 28 763
Loss on exchange (42 119] (30 17%7)
Other financial expenses (2 362] (2 7G5)
Total other financial expenses (44 481) (37 B84

6. SHARES IN OTHER COMPANIES

Company's Number Booked
share of shares Neminal value

[(NOK 10060 capital owned value NCK Ownership
Jeint controlled companies:
SN Technologles A, Meyrin, Switzerland CHE 200 0G4 140 CHF 100 040 7437 50
Total 7 431%
Other shares and participations:
Rautoss indusiripark HAS Rauloss, Norway 4 217 25%
Kormm-in AS Norway 2 Ll 140
Sintef Rauloss Manutacturing A5, Raulfoss, Norway 1307 145
Uihers 241 -
Total 8 251

Jomt controlled companies are recognized according to the eguity method in the conzsolidated financial statements.

. o]
.........




7. FIXED AND INTANGIBLE ASSETS

Patents, trade- Machinery Fiitings, Plants

marks and other and tools, office under Tetal
[NCK 1000 Intangible assets Geoodwill Buildings Land eguipment machinery, etc construction assets
Acguisition cost as of 01.67.15 516314 187 798 610 604 35 0487 1543857 2759825 132316 3305847
Additions during the year 146 - 33465 - B4 647 24 397 1 45 143 688
Disposals during the year - - - - (7 504) (7 367) - (17 20%5]
cxchange difference acg. cost 5 7 40 617 43 647 1 656 0418 21 5h7 15317 288 G4
Acguisition cost 311215 GUG 207 228 415 G871 A6 TET 1694 044 323 4T 148 684 3725 325
Accurnulated depreciations 2112105 (330 295)  [266 599]  [391426]  [2058] 1 260 464) (260 1672 15 667) (2466 667
Book value as of 31.12.15 275962 21816 296 29% 344679 433 280 63 315 133015 12584658
Depreciations this year 30 881 (7 354) 22 494 675 815065 17 323 - 145582
Annusl leasing cost of gssels
not recognized in balance sheet - - 74 551 121 11 324 5018 - #1073
Fconomic Life time [years) 1-25 5 - 10 10 - 540 - 5 - 24 3 - T4 : :
Depreciation plan Einear linear inear  linear linear linear - -

Goodwill depreciated over more than five years s goodwill originating frorm a cormpany with products strongly rooted with the custormers

and a strong market position, which 1s expecied Lo last materially longer than five years.

8. 0THER RECEIVABLES [CURRENTYT AND NON-CURRENT]

These temns include recevables concerning employees, loans to companies not part of the Nammo Group, VAT receivables and other
recelvables,

?. RECEIVABLES AND LOSSES ON BAD DEBYS

[NOK 1060 2015 2014
EﬂEDUﬂ?E recefvables ﬂ ﬂ ﬂ 770 é?gm ~ 604 681 ﬂ
Provision for bad debt (5 433 (4 668)
Book value of accounts receivables 770 260 600 013
10, CASH RESERVE

[NOK 1 0¢0] 2015 2014
Cash and cash eguivatents 281 704 3672 493
Unused cash crediis 288 090 443 438
Net cash reserve 269 BL4 800 931

Namrmo AS has established an international cash pool together with the following group companies:

Finland: Nammo Lapua Oy and Nammo Vihtavuort Gy

Germany: Nammo Schonebeck GmbH, Nammo Buck GmbH and Nammo Germany GmbH

Norway: Nammo AS, Nammo Raufoss AS, Nammo Baketittfabrikken AS and Nammo NAD AS

Sweden: Hansson Pyrotech AB, Nammo Demil Division AB, Nammo LIAB AB, Nammo Sweden AB, Nammo Vingakersverken AB and
Narmrmo Vandsverken AB

USA: Nammeo inc., Nammo Talley inc., Nammo Composite Soluttons LLC., Mammo Tacticat Ammunition LLC. and Nammo Pocal Inc.
Spain: Nammo Palencia 5.L.

ﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂ




TLEQUITY - CHANGES IN EQUITY

Share Premium Cther Mincrity
[(NOK 1060 capital fund eguity share Tetal
Fguity as of 010115 106006 258 670 1416074 4% 707 1 824 951
Exchange differences opening balance - - 793 415 (11 727] 281 688
Equity as of 01.01.15 100000 258 670 1702 %89 37 280 2 106 639
Profitfor the year - - 217 249 11T 614 228 BED
Proposed dividend Lo shareholders 1) - - (148 708 - (108 704]
Other terns - - 54 017 (140 100] 43 9717
cxchange differences : : 37327 1704 79 026
Total equity as of 31.12.15 100 000 2386790 1969 871 41 198 2369739

PBeard of directar’s praposal te the general mesting of sharghalders,

14, PENSION LIABILITY - PENSION COSY

The companies with pension arrangerments, which provide the employees with the right to determined future pension payments,

are included in the calculations of the pension LUability [defined benefit plans]. The pension Lability in December 2015 was NOK 158

rmillion, which 1s derived from the companies in Norway, sweden, Germany and Finland . in addition, contribuiion plans existin the

other couniries where we operate.

The total periodic pension costs for both defined benetit plans and contribution plans are included 1in perzonnel cosis in the prodit

and loss statement.

The different pension plans are structured and based upon the laws and regulation In the respective countries.

Pension costs

[NOK 1060 2015 2014
Service cosis 47126 41 569
Arnortization of net actuarial tosses lgains) 7 567 7 607
Interest cosis 2 24 3737
Expected return on ptan assets (8 871] (9 260]
Penston cost retated to defined contribution plans 34 519 27957
Settlement pension plans 2 888 3 400
Met periodic pension costs 85 4b4 7o G040
Pensien Liability

[NOK 1060 2015 2014
UDetined benefit obligation incl. social security tax 630 211 2/ 1 407
- Fair value of plan assets (336 063] (302 237}
Net pension obligation 294 148 269 170
lterns not recorded In the profit and toss:

Unrecognized net actuariat loss {gain] (136 094] {116 998]
Met amount recognized in the balance sheet 128 054 152 177

_________




3. TAX CALCULATIONS

Deferred tax liahility/deferred tax asset {-)

The deferred tax Uabilities/lax asset has been caleulated on the basis of the temporary differences existing at the end of the

accounting year belween gccounting values and taxation values. The specification below shows the termporary differences and the

caleulation of the deferred tax labilities/tax gssets as at the end of the accounting year

[INOK 1060

2015

Change

Temporary differences:

Accounts recervahle

Stock of goods

Pension liabilities
Guarantee Liabilities
Oithertemporary differences

Adjustrments for consolidation 1tems

218 681

4 367
87 947
(17 751]
(87 871]
6o U6
(B0 3¢5

(43 723
[4 783
(15 733
(3 415]
10278
(57 327)

5 754

Temporary differences

195 014

(144 084]

Carried forward losses for tax purposes

(260 125)

Total temporary differences

(165 111)

Gross deferred tax/ deferred tax gusets [-]

(80 427]

[35 83 4]

Deferred tax assels not recognized in the balance sheet 2T & 770
Net deferred tax liability/deferred tax asset [-) (77 709) (28 859)
Classified as deferred tax asset 87 653 28 381
Deferred tax liability in the balance sheet 2946 T 07

Payable income taxes

[NOK 1 0¢0]

2015

Netincome before tax

Changes intemnporary differences

cxchange differences termporary differences

274 1,
104 GE4]

(9 547

Permanent differences (5 24.4]
Use of carried forward losses (25 46:4]
Taxable iIncome 126 714
Payable income tax 8% 181
Tax expense in profit and loss

[NOW 1 080] 2015
Payable tax on this year s result B9 141
Adjustmentis prior years oWis

Fayable tax n this year s tax cost

Change in deferred tax/ deferred tax asset

Uther tems

Tax expense in the P&L

ﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂ




Payable tax in the balance sheet

[(NOK 1 0¢0] 2015
Fayable taxes 24 D6
Prepald laxes (53 268]
Uther terms 11 743
Payable tax in balance sheet 22 238

16 INTEREST BEARING LOANS AND GUARANTEES

[NOK 1 0¢0] 2015 20114
Loan from credit institutions 1072 367 D6 344
Total interest bearing loans 752 367 o6l 344

Loan from credit institutions s a credit facihity of NO® 708 million which was set up in 2012 This facility 1s fully utilized as of 31
Decemnber 2015 The facibity will termimate in 2018 A1 31 December 2815 Nammo AL has total unused cash credits of NUOK 2887
rillion .

T2, MINCORITY IN ND PRESSTEC GMBH

The 30 percent minority shareholdersin ND Presslec GmbH have exercised s contractual right to reguire that Nammo Germany
GrmbH gocguire the minority shareholders entire shareholding in ND PressTec GmbH. The transaction has been subject to external
valuation, and s essentially based on that the share purchasze price shall be eguivalent to the pro rata share of the fair market
value the company. Subject to audit of certain cash & debt termns, the purchaze price for the 35 percent minority shareholding was
determined on 11 February 20716 to amount to EUR T7.5 million. B iz expected that the transaction will be completed before the
end of March 2016, which means that ND Presslec Grmbi then become g wholly owned subsidiary of Nammo Germany GrmbH. The
settlernent Includes that NUD Presstec Grmba will not make any distributions to the mimority shareholders aiter dividends were last

nald on 31 March 2815
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Operating income 1 7007{1
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Operating expenses {ﬁ.c_@
Payroll expenses 7 31 fs-?‘? 27 624 “xﬁ
Depreciation of tangible and intangible fixed assets A ?3?2 1507 ”E{"{\i}
Other operating expenses - ’59 531, 62 072 N

Total operating expenses 93422 00 91 203 L
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Operating profit ;' { 233 52) {25 370}
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Financial income and expenses e

Received group contribution 9{]{3 GU 100 000
Cwem o
9692 262 8414
s 3983
i os0) (75 967]
Net financial income (expenses) 322850 322 949

Interest income
OQther financial income

Interest expense

Lt Ll 2

Other financial expenses

Ordinary result before tax 2?8798 297579

Taxes on ordinary result 11 {380621 -_:j (38 211)

Profit [loss) for the year 260 736 259 368

The board’'s proposal for allocation of the profit

Dividend 108700 94 700
Other equity £ 152036 164 668

Total 2687367 259 368
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Assets

Non-current assets S

Tangible assets v

Buttdings
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27 749
417 15%4
1072 841

Machines and eguipment
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Fixtures and fittings, office machines, etc.

£~ 5~ I~ I~
i

Fixed gssels under consiruction

Total tangible assets T 062 3184 )
Financial assets

Investments in subsidiaries o 995 439 0%0 331
Investments in other shares and participations o - 95
Loans to group cormpanies 834 173 749 (339
Pension assets 10 1214 1683
Other receivables 3213 3335

Total fixed assets 1 434 039 1 3&“;&83

Total non-current assets T 430 601 1302 667

Current assets

Recelvables

Accounis recetvables

Recelvables from group cornpantes
Receivabte group contribuitons
Prepayments fo vendors

Other receivables

516
335 706
90 000
7152
8 130

13%9
71720
100 0043
o 983
4 750

Total receivables

441 504

203 857

Cash and cash equivalents

67 513

2372 430

Total current assets

207 017

436 287

Total assets

1 944 518

1788 949
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Shareholders equity and liabilities

Equity

Share captial

Premium fund

100 000
258 670

1040 004
258 670

Total paid in capital

358 670

308 670

Qther equity

678 567

526 326

Total earned eguity

678 b1

526 526

Total equity

1037 231

885 196

Liabilities

Non-current Liabilities

Deferred tax

26 730

15064

Total non-current Liabilities

26 730

15064

Other non-current Liabilities

Liabittties to financial instifutions

723298

030 894

Total other non-current liabilities

723 298

530 894

Current Liabilities

Accounis payable

Hayables to group companies

income tax payable

Public dulles payable

Dividend payabte to shareholders

Other current tiabilittes

7975
3022
26 396
3327
108 700
7939

4 149
220277
23337
2187
94 700
8161

Total currant Liabilities

157 359

307 795

Total liabilities

707 387

03 753

Total shareholders’ equity and liabilities

T 944 618

1788 949

i

Ultensaker, 11 March 2014
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Jan bkrik Korssjeen, Chatrman of the Board  Hetkki llmant Atlonen, Vice Chatrman
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Ingelise Arntsen, Board Member Hast Nuntkoskt, Board Member
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Dag J. Opedal, Board Member
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Martanne Stensrud, Board Member Asirid Berg Ardesjo, BoargMember
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Cash flow from operational activities
Resuti before tax

Tax paymenis

Ordinary depreciation

Changes in accounts recelvable
Changes tnh accounts payable

Pension cost tess patd pension premiurm
Changes tn toans to group cormpanies

Changes in other dispositions
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298798
232332}

1392

(3 357]
(1783}

468

(85 134}
(641 569}

297 579
(28 5310}
1507
(14 873
249
(560}

(83 400}
(363 822]

Net cash flow fraom operational activities (a)

(454 517]

189 588}

Cash flow from investment activities
Investrments in financiat fixed assets

Investrmenis in fixed gsseis

[108)
[289]

1998
(1565

Net cash flow from investment activities (b)

(397

(2 563

Cash flow from financing activities
Paymentis irom new long-ierrm toans
Recelved dividend

Recelved group contribution

Paid dividend

134 479
150 218
100 000
94 700)

165 733
196 450
100 8040
164 000}

Net cash flow from financing activities (c]

289 997

258 183

Net changes in cash and bank accounts ta+b+c]

Cash and bank accounis as of 01.47.

(164 917)
232 430

66 (032
166 398

Cash and bank accounts as of 31.12.

67 213

232 £30

Unused credif facitifies is NOK 288.1 mitlion. See note 17,
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INDEX TO THE ACCOUNTING NOTES

Accounting policies Nammo AS

Notes to the accounts

Related party transactions anda operating income

Salaries ana social cost
Financial ifems

Fixed and intangible assets
Shares in other companies
Accounts receivable
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Namma AS s a public limited company
(Aksjeselskap). The Nammao AS head-
aguarters are located in Rautoss, Norway.,

The financial statements tor Nammo AS
have been prepared inaccordance with
the Narwerglan Accounting Act and the
Norweglan General Accepted Accounting

Principles,

Namma AS provides financing to most of the
subsidiary companies in the Nammao Group.

Realized and unrealized gains and losses
on transactions, assets and liabilities
denominated in a currency other than the
functional currency INOK] of Nammao AS
that do not quality for hedge accounting

treatment are included in net income.,

L O T RO S S T N Y
P T AR S A A M A - T B L

Revenue s measured at the tair value of the
consideration received or receivable, and
represents amounts recevable tor products
provided in the normal course of business,
net of discounts and sales related taxes.
Revenue fram services |s recognized as the
services are rendered.

' T |

REUMRATIR LT PR E A
Dividends fram investments are recognized

inthe income statement when Nammo AS

has a right to receive the dividends.

interest income Is recognized in the income
statement as it Is accrued.

B P

Cash reserve

Eaguity

Share capital

Pension commitments - pension ¢osts

Tax

interest bearing loans and guarantees
Credit facility
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GCovernment grants are recognized in the
consolidated financial statement when
the Nammop AS has reasonable assurance
that it will receive them and comply with

conditions attached to them,

GCovernment grants that compensate
Nammao AS tor expenses are recognized

in the Income statement as the expenses
are incurred. Government grants that
compensate Nammao AS for the cost of an
asset are recognized as a reduction to the
total investment, and thus also to the tuture
depreciations of the asset,

] T

-

Income tax expense represents the sum of

the tax currently payable and deferred tax.

The tax currently payable 1s based on
taxable profit for the year.

Deterred tax 1s recognized on ditferences
between the carrying amounts of assets
and liabilities In the financial statements,
and the carresponding tax base used in the
computation of taxable profit. Deferred {ax
liabilities are generally recognized tor all
taxable temporary difterences, and deterred
tax assets are generally recognized tor all
deductible temporary ditterences, to the
extent of prabahility that taxable profits will
be avallable against which those deductible
temporary ditterences can be utilized.

Current and deferred tax are recognized as
expense or income inthe income statement,

except when they relate to items recognized
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directly to eguity, Inwhich case the tax s
alsorecognized directly in eguity.

in the case of a business combinatian, the
tax efttect s taken into account in calculating
gooadwill or determining the excess oi
Nammo's interest in the net tair value of the
acquiree s idenfifiable assets, liabilities and
contingent Liabilities over cost.

P T AMINIELED AR

Separately acquired intangible assets are
recognized at cost at the time of acguisitian.
As part of business combinations, intangible
assels gcquired as a result of contracts or
legal rights, or rights that can be separated
fram the acguired entity, are recognized at

tair value,

Hevelopment costs are expensed when
incurred. intangible assets are amartized
on a straight-line basis over their expected

useful [ife.

. . _ P S T T,
T T O A v AR E At LT I P T B
L T T S T T o T M A e T L

Fraperty plant and eguipment are
measured at historic cost less accumulated
depreciation and any impairment loss,

Expenses in connection with ordinary
maintenance and repairs are recognized in
the iIncome statement as they are incurred.

Expenses incdrred in connection with major
replacements and renewals are capitalized

and depreclated on a systematic basis,

Fraperty plant and egquipment are depre-
ciated on a straight-line basis over their

expected usetful lite,
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Gain or less due to sale or retirement of
praperty, plant and equipment s calculated
as the ditference between sales proceeds
and carrying value, and Is recognized in the
income statement,

T T T T T T T T P P T T N LT

P N A F N R R S R Y P R A A AR -
T T R L A U AL A S T S I BT R A T et AT Y
Fa . et oml 0 e P R L LI [ . [ BT Y | L T N N e L s . - 1 . v, =g

Shares insubsidiaries and associlated
companies are recognized according to the
histaric cost method.

Namma AS assesses the carrying amount
of tangible assets and identifiable intangible
assels annually, or more freguently it
events or changes in circumstances indicate
that such carrying amaounts may not be
recoverable. Factors considered to be
material which trigger an impairment test
include:

¢ Significant underpertformance relative to
historical or projected tuture results, or

# Significant changes in the manner of
the company s use of the assets or the
strategy tor the overall business, or

# Significant negative industry or economic

trends

The recoverable amount of an asset or
cash-generating unit 1s the higher of

its fair value less cost to sell and value
inuse. When it Is determined that the
carrying amaount of tangible assets and
identitiable intangible assets may not be
recoverable based upon the existence

of one or more of the above Indicators of
impalrment, any impairment 1s measured
based on discounted projected cash flows,
Animpairment loss is recognized to the
extent that the carrying amount of an asset
or acash-generating unit exceeds its
recoverable amount. Previcusly recognized
impalrment losses are reversed It the
assumptions tor impairment are no longer

present,

oL oA

. R I TT I TT e
L ] L N T T

The net obligation in respect to detined
benefit plans are calculated separately for
each plan. the amountis anestimation of
tuture benefits that the employees have
earned in return tor their service in current
and priar periods. The benefit 1s discounted
to determine its present value, and the
talr value of the plan assets, and then
unvested past service cost s deducted. The
discount rate 1s based on the risk free rate
linterest rate on long-term government
bonds) and the recommendation fram The
Norwegian Accounting Standards Board
[Norsk Regnskapsstiftelse], plus arisk
premium. Qualified actuaries pertorm the

calculations.

the actuarial gains or losses are recognized
using a corridor. the corridor s detined as 10
percent of the highest of the Defined Benefit
Obligation [DBO] and total plan assets. The
net actuarial gain or loss exceeding the
corriger s amartized in the profit and loss
over the estimated remaining period ot
service fram the members in the plan.

T T T L R N T TS PRR
oS ekl .',": R R L U U L R P Lo oy LA
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Cash and casheguivalents include cash and
hank deposits,
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trade receivables and other short-term
receivables are recognized at the lawer ot
the transaction amount [histeric cost] and
the tair value at the time of reporting.

e - 1. . - . . . PRI
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trade payables are recognized at the higher
of the transaction amount thistoric cost] and
the fair value at the time of reporting.

[ L T T U R T TR S
VS Ea S T T R Ty
]

SiE R WY D FIRNAMNOIAD ATy
Financial assets, other than those

recognized at tair value through the income

statement, are assessed for Ingicators of
impairment at each balance sheet date,
Financial assets are impaired when there
s objective evidence that, as a result of
one or mare events that occurred after

the initial recognition of the Bnancial
asset, the estimated future cash flows of
the investment have been impacted. For
financlal assets carried at historic cost, the
amount of the Impairment 1s the difference
hetween the asset's carrying amaount and
the present value of estimated future cash

flows.

Py orar o wer gra grr s ras L LT T T T N RN W
T T o= e e T R L i T TF A i
B T L T L T . ' LR L S TR ol B Lo
R R LR R TR PR L AN I S AT S

interest-bearing borrowings are recognized

initially at historic costs including transac-

'
tlon costs,

RN A S S PR P T T T
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Nammo AS uses Bnanclial instruments to
hedge exposure against foreign exchange
risk in operating, financing and investment
activities. these are mainly torwardg
currency contracts to hedge risk of
currency fluctuations (cash flow hedges).
The ettect of the inancial instruments used
as hedging instruments in a cash tiow hedge
are recognized in the profit and loss for the
same period as the hedged transaction is

recognized [hedge accountingl.
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Sales and purchase transactions with group companies are conducted in compliance with normal commercial terms and the arm's

length principle. Significant agreements with related partles are concluded i writing.

Operating income:
[NO® 1 004 IRERbe Jiitg
{ GO 447

Management service fee to group companies [&!
Uther operating Incorme : 4726

Total 70070 6h B33
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Salaries 24738 27 D6
Ernployment taxes 4 904 4144
Hension costs 224 1 744
Uther zocial costs 1616 481
Total 31499 2T 624

R
-
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Average number of man-years 13

[INOK 1T O06G] All numbers are presented exclusive VAT 2015
Auditors fee 417

Tax advisory services 11
Other services 1168

Total 1591
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[NOK 1 040) G
nterestincome from group companies 17 112 17877
Uiher interest income 3 845 2183
Total interest income 20 957 PRt
Gain on exchange 11% 467 126 374
Uvidend from group companies 154 218 156 451
Utherfinancial income / -
Total other financial income 269 692 287 B44
Uither interesi cost (& 559 (3983
Total interest cost (6 559) (3 983
Loss on exchange (51 3372] (74 ¢11)
Other financial expenses [ 648 (1 256
Total other financial expenses (51 940) (75 967
G o RIRRIFAMUNIMTAMGIELY Ahath

shaobiines it Lunels
INOK 1 060] Soitdings sseipment  sguipment i

Acouisition cost as of 841.01.15 B4h
Additions during the year ols

Disposals during the year -

Accuisition cost as of 31.12.15 U3

5437

Accurmulated depreciations 31.12.15 [845]

(5 G21]

Book value as of 31.12.15 58

411

Ordinary depreciations for the year -

EJ—:
-]
':_J—:

Annual leazing cost on aszeis nolin the balance shee

Economic life time [years) 5 years

Depreciation plan Linear

209

2-byears

linear

1183

343

2 - T years

linear

1392

613
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Subsidiaries: iy
Narmmo Raufoss AS, Raufoss NOK 150 006 600 150 0G0 150 0G0 175 0G0 160% e
Narnmo Sweden AB, Lindeshery SEX 10006 600 160 060 10060 59 26T 1G0% S
Narmmo Lapua Oy, Lapua cUR 4 792 GU0 285 040 - 105 046 160% E‘W’
Narmmo Buck GmbH, Pinnow EUR 26 G40 1 2 160% B
Namrmo incorporated, Virginia JSE 38 386 600 - - 237 981 140% 1;:;»3‘{5
Narnmo NAD AS, Lokken Verk NOK 4 782 €00 23 9140 239 8126 100% L
Narmmo Polska 582 2. 0.0 PEN 5 GO0 1 0GE 50 148 1G04 T
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Accounts receivables 516 1 359
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[his amount s reduced with the draw that the group companies has in the international cash pool of NOK 22357 million. This 15

classified as recevables from group companies. Refer Lo note 13
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Az of 31 Decermber 20015 Nammo AS = share capiial s NOK T8 million, splhit on 1808 G000 shares of NOK 100 each.

Nammo AS shareholders as of 31. December 2015
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The Norwegian State, represented by the Ministry of Trade, Industry and Fisheries o REEREVIY 50
Patria Uy, Finland 5046 40U 50%
Total 2 1000 080 100%
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Eguity as of 01.01.15 100006 208 676 h26 5726 - BBS5 196
Net result - - - 20 TR 26 TAG
Allocation of the net result ™ - - 260 TG (26 T36] -
Oividend ™ - - (108 70 - (108 704
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Equity as of 31.12.15 100 009 258 670 678 261 - 19037 231%

“Beard of directars propoesal for the general mesting
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The pension labilities are calculated based on the Norweglan accounting standard. Nammo AS has established a collective pension
plan according to Norweglan tax law and the law for pensions for all employees [Lov orm foretakspensjon]. The plan includes 13 active
mermbers. Nammo AS s a member of the LO/MNHO AFP-plan. The old plan is closed and the corresponding pension liability deriving
frorm the plan s de-recognized In the balance sheet. The penzsion Uability in the new AFFP-plan s not possible to estimate reliably at

year-end; therefore, this pension hability 1s not recognized in the balance sheel

Thenet pertodic pension cost s based on this year s actuaral calculations of earning of pension righis, and s included in payroll

The actuarial caloculation was performedin Decernber 2015 with the following assumplions:

Yield from pension funds A
nterest rate used o discount future cash flows 2 00%
Annual salary Incregse 325
Arnnual increase n G 2 0%

Annual change in pension G0

FPension cost
[(NOK T 060] e
Service costs 2 14010 1 B&Y

Arnortization of net actuarial losses [gaing) 530 367
nteresi cosis 127 211

Expected return on plan assels [514)] [567)

Met pension costs 2 243 1 744

Pension liabilities

(NOK T 060] FUEE

Uefined benefit obligation incl. payroll tax AU 273 27074

- Fairvalue of plan assels (22 360 [16 853 o
A
. | o - s i
Gross pension lability ;333 5 67T S
erms not recognized in the probit and loss, 3@'{@;1
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Jnrecoanized net actuarial loss [oain] (B 547 (7 354] T
G ( o

Net amount recognized in the balance sheet (1214) (1 6533 e
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11.1. This year's tax cost

The ditference between the net income belore tax and the basis for the tax caloulation s specified below.

(NOK T 080] FUEYE

Nebincome betore 1ax LN ALY
Permanent diferences (1472 GRA) (156 (5

Changes intemporary differences (51 128)] (55 146]

Taxable income 105 584 Bé 418

Specification of the tax costin the profit and loss:

Tax payable 26 3% 23 3437
Changes in deferred 15X 11 666 14 877

This year’'s tax cost 38 Dé62 38 7211

11.2. Deferred taxes
The deferred tax labilities/tax assels have been caleulated based on the temporary differences existing at the end of the accounting
year between accounting values and taxalion values. The specification below shows the temporary differences and the calculabion of

3

the deferred tax labilitles/tax assets at the end of the accounting yvear.

Deferred tax calculation
(INOK 1 000)

Tangible fixed assels [1 737] (763

Cinancial hixed goset 107 736 sl RivA
Accounts recelvables [200] _

Pension lability/asset 1214 1683

Net temporary differences as basis for deferred tax /tax asset(-) calculation 106 219 55

Deferred tax/deferred tax asset (-] at 25% 26 730 15 064

o .- VL e e . o m n . - W ona 5 —a ot "
vt i Wt ST S S e A R Y T R T S o'k FI - T T W L AT
G 4 P T, + vy L A N - - - % ey sl 4 Y e f v AL ous R L
L N Lo A S i ] L e R R e e P A S N o xT
o L meea - thLe bl LN LR ol N ! LS T — Lo e aT el " L ST "l\. T e i W

(NOK 1040
Loans from banks 723 298 EIEEERE: L

Loan from credit instiubtions s g credit facbity of NOW 700 million which was setupin 2003 This facility 15 fully utilized as
of 31 December 2815 The facility will terminate in 2078, AL 371 December 2815 Nammo AS has total unused cash crediis of
NOW 2881 rmillion.

Guaraniees not inthe balance sheet as of 21 December 2015 are NOW 2976 million.
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Nammo A5 has established an international cash pool together with the following group companies:

Finland: Nammo Lapua Uy and Nammo Vihtavuor Oy

Germany: Nammo Schonebeck GrmbH, Nammo Buck GrmbR and Nammo Germany GrmbH

Norway: Nammo &S5, Nammo Baufoss AS, Nammo Bakelittfabrikken AS and Nammo NAD AS

Sweden: Hansson Pyrotech AB, Nammo Dermil Division AB, Nammo LIAB AB Nammo Sweden A3, Nammo Vingakersverken AB and
Narmmo Vangsverken AH

USA: Nammuoinc,, Nammo Talley inc, Nammo Composite Solutions LEC Nammo Tactical Ammunition L0 and Nammo Pocal inc

Spain: Nammo Falencia 5 L

Nammo AL subsidiaries balance onthe cash poolis included in receivables from group companies. This amounts 1o NOK 2377 million.

“See note 7
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KPMG AS Teizphone +47 C4CE3
PO Box 214 internet WYk MIG.No
Targgata 22 Enterornse 235 174 827 MVA

M-Z307 Hamar

To the Annual Sharehoiders’ meeting in Nammo AS

INDEPENDENT AUDBITOR'S REPORT

Report on the Financial Statements

We have audited the accompanying financiai statements of Nammo AS, which
comprise the financial statements of the parent company Nammo AS, showing a
orofit of NOK 260 736 000, and the consolicated financial statements of Nammo
AS and its subsidiaries, showing a profit of NOK 217 249 000. The parent
company's and the consoiidated financial statements comprise baiance sneet as
at 31 December 2015, and the income statement and cash flow statement for
the year then ended, and a summary of significant accounting policies and other
expignatory information.

The Board of Directors and the Managing Director’s Responsibility for the
Financial Statements

Tre Board of Directors and the Managing Director are responsible for the
areperation and fair presentation of these financial statements iy accordance with
the Norwegian Accounting Act and accounting standards and practices generaily
accepted in Norway, and for such internai control as the Board of Directors and
the Managing Director determine 18 necessary to enable the preparation of
firnancial statements that are free from material misstatement, wnether due to
fraud or error.

Auditor’'s Hesponsibiiity

Our responsibility 18 to express an opinion on these financiai statements based on
oLur audit. We conducted our audit In accordance with laws, reguiations, and
auditing standards and practices generally accepted in Norway, inciuding
International Standards ory Auditing. Those standards require that we comply with
ethical requirements and plan anc perform the aucit to obtain reasonable
assurance about whether the financial statements are free from material
misstatement.

An audit invelves performing procedures to obtain audit evidence about the
amounts and disclosures in the financial statements. The procedures selected
depend on the auditor's judgment, including the assessment of the risks of
material misstatement of the financial stetements, wnether due to fraud or error.
In making those risk assessments, the auditor considers irternal control relevant
to the entity’s preparatior and fair presentation of the financial statements in
order to design audit procedures that are appropriate in the circumstances, but
not for the purpose of expressing an opinion on the effectiveriess of the entity's
nternai control. An audit also inciudes evaluating the appropriateness of

Cffices in:

et u] Haugssund Stevanosr
Alta knarik Stord
Arndai kriztignzand stravme
Bergan Lervix Trorrso
KPklG A5, & Haressgisn rrarmbsr firrnof tha KFIG neteark of indspsndant Bodo I«lo i Ran& Trondlsinn
rretrher tirrns sffilistad with KPS Intemsationgd Cooperative 1 KPIIG Elvarim ol Tynost
Intermatna!™). a Swisc entity. Finnznss IFlary ik Tonsoarg
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Independent auditor’s report 2015
MNammc AS

accounting policies used and the reasonableness of accounting estimates made
oy Mmanagement, s well as evaluating the overall presentation of the financia
statements.

We believe that the audit evidence we have obtained s sufficient and aporopriste
to provide a basis for our audit opinion.

Opinion

In our opinion, the finarcial statements are prepared in accordance with the law
and regulations and give a true and fair view of the financial position of the parent
company Nammo AS and of Nammo AS and its subsidiaries as at 31 December
2015, and of their financial performance and casn flows for the year then ended

N accordance with the Norwegian Accounting Act and accounting standards and
oractices generally accepted in Norway.

Report on Other Legal and Regulatory Requirements
Opinion on the Board of Directors’ report

Based onr our audit of the financial statements as described aoove, it Is our
opinion that the information presented in the Board of Directors’ report
concerning the firencial stetements, the going concern assumption and the
oroposal for the aillocation of the profit 18 consistent with the financial statements
and complies with the iaw and regulations.

Opinion on Accounting Registration and Documentation

Based or our audit of the financial statements as described sbove, and control
orocedures, we nave considerec necessary in eccordance with the International
Standard on Assurance Engagements {| SAE) 3000, «Assurance Engagements
Other than Audits or Reviews of Historical Financiai Informetion», It is our opinion
that the management has fuifilled its duty to produce a proper and ciearly set out
registration and documentation of the company’s accounting information in
accordance with the law and bookkeeping standards and practices generally
accepted in Norway.

Hamar, 172 March 2016
KPMG AS

Stein Erik Lunc
State Authorized Fublic Accountant

| [ranslation has been made for information oLrposes onlyl
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LOrDOriie governanee

INTRODUCTION
Nammo AS 1s a imited Liability company established

under Norwegian law, with a governance structure
based on Norwegian Limited Liability Companies

Act {Aksjeloven] and similar laws in the nine other
couniries where we operate: Finland, Sweden, Germany,
Switzerland, Spain, Peland, USA, Canada and Australia.
Our governance system has been developed through
cooperation between the beoard of directors and

the Nammo Group management in order {o ensure
compliance with the relevant laws and regulations.

Our governance system Is also important to ensure
etficient controls tor the business processes. Corporate
governance is regarded as a key element in the short-
term sustaimnability of business operations, as well as
preparation for a long-term development of the company.
Corporate governance encompasses the leadership
culture, vision and values, ethical code of conduct, risk
management, reporiing and control mechanisms.

Over the last couple of years we have implemented an
updated corporate governance framework, Nammo
Management System {NMS]. The Nammo Management
System describes how the Namme Group 1s managed and
our confinuous process for identifying and handling risks
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in our business. Through this project we have formalized
a yearly process for risk management and re-enforced
the hierarchy and struciure of the steering documents
such as directives, procedures and instructions. The
risk assessment process and the evaluation of the
steering documents is a continuous process throughout
the year and the status will be reported to the board of
directors on areqular basis, minimum once per year.

CORPORATE DHRECTIVES

The framework for leadership, organization and culture
is the foundation of the Nammo management sysiem.
The system is based on the delegation of responsibility
to our legal subsidiaries and business uniis, as well as
corporate functions, such as finance, human resources,
communication, IT, HESS and business development.

in order to maimntain uniform standards and control,

we have defined common reguiremenis in the form of
corporate directives that are mandatory for all parts

of our organization. The directives address areas

such as strategy and business planning, finance, risk
management, organizational and employee development,
HESS [Health, Environment, Safety and Security],
ethics, as well as corporate social responsibitity.
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CONTROLS AND PROCEDURES

The Nammo management system 1s designed {o
provide reasonable assurance fo Nammo's Group
management and the board ot directors regarding
the preparation and presentation of cur financial
statemenis. The management of Nammo AS is
responsibie for establishing and mamntaining
adequate internal control over financial reporting.
Ourinternal control over financial reporting is a
process designed under the supervision of the Group
CE0 and the Group CFO. The accounting principles
applied by the group tollow the Norwegian Generally
Accepted Accounting Principles (N GAAP].

in the finance area, there are directives for budgeting
and forecasting, financial reporting and treasury
management. As an integral part of the directives in

the financial area, we have implemented an accounting
manual that regulates the accounting treatments for

all material accounting processes. this work has also
resulfed in an internal control handbook that states the
minimum reguirements tor the internal control aclivities
to be pertormed in the respective financial areas.

GEMERAL MEETING OF SHAREHOLDERS

The shareholders of Nammo AS have the ultimate
authority through the general meeting. The shareholders
are Patria Oyjand the Norwegian State, represented

by the Ministry of Trade, Industry and Fisheries. the
annual general meetling 1s normally held in the second
guarter each year the shareholders agreement

outlines the number ot representatives on the board

ot directors for each ot the owners, and guidelines

for the election ot the chairman of the board.

The annual general meeting approves the annual
reporf based on the Norwegian requirementis

and financial statements, including the dividend
proposed by the board of direciors and recommended
by the group management. The general meeting

also elects the external audifors and defermines

the auditors remuneration. in addition, the

general meeting deals with all other matters

Listed in the notice convening the meefing.

BOARD OF DIRECTORS

The board of directors of Nammo AS shall consist
ot six to eight directors in accordance with the
sharenolders agreement: three trom each owner,
and two directors representing the employees.

The employees may also nominate one additional
cbserver, so that all the employees trom Norway,
Sweden and Finland are represented. The position,
chairman of the board, alternates annually between
the two owners. The poard of directors meets
regularly with a minimum of tour meetings per year.

in accordance with the Norwegian Limited
Liability Companies Act tAksjeloven], the board
ot directors exercises the overall governance of
the company, including ensuring that appropriate
management and control systems are in place.

the board of direciors supervises the daily
management carried out by the group Cc0.

PRESIDENT AND CEO

the president and CEO constitute a tormal corporate
pody inaccordance with Norwegian Limited Liability
Companies act {Aksjeloven]. The CEQ is responsible

for the day-foday management of the group. the CEQ's
responsibility 1s outlined in the shareholders agreement.
the CED governs the operation througn the internally
established corporate directives described above,
curreni corporate policies, managemen! meelings

and business reviews. Management meetings are held
about eight times ayear and are called by the CEQ. The
execulive vice presidents and senior vice presidents

on the CEQ's statt also participate. These meetings

focus on monitoring the status of operations and key
performance indicators. the marketf situation and
pusiness development 1ssues are also addressed, as well
as health, environment, satety and security indicalors
and human resource 1ssues. The group CED conducis
guarterly individual business review meetings with the
divisions. Fhese meetings are a vehicle tor scrutiny of the
divisions pertormance relative {o budgets and targets.
The market situation, order intake, new cpportunities and
other signiticant items at the time are also addressed.
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NAMMO LEVERER GODE RESULTATER | ET UTFORDRENDE MARKED MED EN REKORDHQY
ORDRERESERVE VED UTGANGEN AV 2015, 1 AUGUST TOK MORTEN BRANDTZAG OVER STILLINGEN
SOM ADMINISTRERENDE DIREKTEZR | NAMMO., HAN INTRODUSERTE LENNSOM VEKST SOM

DET GJENNOMGAENDE TEMAET | NAMMOS STRATEG! FOR FREMTIDEN

OG LANSERTE EN NY

STRUKTUR FOR FORRETNINGSOMRADENE | KONSERNET. NAMMO ER FORBEREDT PA A SIKRE
FREMTIDEN FOR NAMMOS ANSATTE, KUNDER, EIERE 060 ANDRE INTERESSENTER.

Arets resultat etter skatt belop endte pa NOK 229 millioner [INDK 204 miltioner i 2014}, noe somer 12.1 prosent
hoyvere enn i fjor. Pa grunnlag av dette vil styret legge frem forslag om et ordinaert utbytte pa NOK 108,7 mitlioner

(94,7} pa generalforsambingen. Ordrereservenvar pa NOK 5 130 mitlioner 13 853} ved arsslutt, noe som utgier et godt

grunntag for videre vekst 1 Nammo.

GENERELLE KOMMEMNTARER

Nammo utvikler, produserer og selger ammunisjon

Il forsvarel og det sivile markedet, skulderfyrte
vapensysiemer, rakettmotorer til militeere formal og
romtarisproduksjon og er en ledende leverandgr av
globale tjenester for mijgvennlig demilitarisering.
Siden starteni 1998 har Nammos strateqi veerta
utvikle et bredt spekter av vapentekniske produkter og
tfjenester ved a fokusere pa hey ytelse og banebrytende
teknologi. Ettersom Nammoe har statlige eiere bade |
Norge og indirekie ogsai Finland, er selskapet som
regel underliagi myndigheienes retningslinjer og
styresett. Nammo har produksjonsselskaper i Norge,
Sverige, Finland, Tyskland, Sveits, Spania og USA og
salgskontorer 1 Canada, Polen, De forente arabiske
emirater og Australia. Hovedkontoret ligger pa Raufoss
i Norge.

Med sitt moderne og brede produktuivalg er Nammo
godi posisjonerti det internasjenale markedet. Hoved-
fokuset til Nammo er markedsvekst 1 utvalgte geo-
grafiske omrader ved hjelp av organisk vekst i navaerende
aktiviteter, sammen med parinere og gjennom oppk|gp
som vil styrke selskapets tilstedevaerelse i de omradene.

Nammo har hatt et langvarig og fremgangsriki
samarbeid med det finske og norske forsvaret. Dette
er viktig a opprettholde hvis vi skal fortsette og lykkes
internasjonall.

Driftsresultatet for 2015 endte pa NOK 284 millioner

Nammeo kjgpte en forretningsvirksomhet innen stor-
Kaliber ammunisjoen 1 Finland 28015, Sastamala, som
ble integrert i konsernet lgpet av 2815, To nye salgs-

kontorer ble etablert 1 2015: et avdelingskontor 1 De
forente arabiske emirater og et selskap 1 Polen. Detie
for a sikre Nammos fremtidige forreiningsvirksemhet
i disse omradene.

STRATEGI FOR VERST

| tider med internasjonal forandring er det avgjgrende
for et selskap som Namme a vaere fleksibel og i stand
til & tilpasse seg nye miljger, det vaere seqg i markedet
eller 1 industrielle prosesser. Nammos strategi, som
er basert pa de grunnleggende verdiene «Dedication,
Precision and Cares, fokuserer i sterk grad pa men-
nesker, forretningsheldning og kontinuerlig produkt-
utvikling 1 tillegg til vekst innen Kjernevirksemheten.

NOK 286 millioner), NOK 2 millioner lavere enn i 2814.

S,
.'-'.H.'\_'-EF.'-'.-F.
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Gjennom 2812 har Nammo beholdt en sterk posisjon og
hey grad av tilstedevaerelse i markedet, bade gskonemisk
og nar det gjelder produktene. Dette utgjer et godi grunn-
lag for videre utvikling av selskapet med et hgyt fokus pa
lannsom vekst. Nammos strategi er a fortsette a vokse
bade organisk og ved oppkjep. Vekst gjennom diversi-
fisering inn pa nye produktomrader basert pa navaerende
kjernekompetanse vurderes ogsa.

Markedsirendene har endret seq de siste arene.
Nammo har, sammen med resten av forsvarsindusirien,
putt stilt overfor kutt 1 forsvarsbuds|ettene | tlere av
nakkelmarkedene vare. Denne trenden synes na a

snu. Betydelig vekst er ventet 1 bade «gamle» og nye
markeder som el resulial av gkle politiske spenninger |
flere regioner iverden. | Nammo vil vi fortsette a opp-
rettholde et sterki fokus pa nekkelmarkedene vare og
samiidig folge neye med pa utviklingen og mulighetene
i de nye og stigende markedene. All inntreden pa nye
markeder skjer selvigigelig 1 samsvar med konsernets
nrosedyrer for etterlevelse av lover og regler fra
myndigheiene | de landene der Nammo opererer.

DRIFY

Det nordiske markedet

Det nordiske markedel er en fundamental del av
Nammos posisjon og fremtidige utvikling. Nammos
hovedmal er a beholde posisjonen som foreirukket
leverandgr i1l de veepnede siyrkene 1 Norden - delle

er uvurderlige referanser nar man gjor forretninger
med andre kundenasjoner. | 2812 utgjorde det nordiske
markedel 22 prosent av Nammos samlede inntekter.

Det globale markedet
Siden Nammo ble etablert1 1998 har det globale

markedet blitt stadig vikiigere og star na for 78 prosent
av det totale salget.

Salg til Nord-Amerika utgjorde 37 prosentav konser-

nets salgsinntekier 1 2815, og selv med et lavere salgs-
niva i lokal valuta, spesielt i USA, representerer denne
reglonen igjen et vikiig marked for Nammos fremtidige
veksi.

Uivikling, forskning og teknelogl

Skal Nammeo fortsette a vaere konkurransedyktig,

ma produkiene vaere oppdaterte. Nammo er derfor
involvert 1 utviklingsprogrammer som omtatter avan-
serte teknologilgsninger for nasjonale og Iinternasjonale
markeder. Nammo deltar ogsa i mange nettverks-
relaterte akliviteter som g¢gr det mulig for separate
produkier a fungere sammen i et system slik at effektivi-
teten fotall sett gker. Noen av Nammaos utviklings-
programmer for nye produkter har en tidsramme pa
flere ar. Andre programmer, som typisk oppgraderer
eksisterende produkier, er av kortere varighet. Vesentlige
utviklingsprosjekier vedrgrende utvikling av ny teknologi,
produkier, verkigy etc. med estimert positiv fremtidig
kontantsirgm, regnskapsigres som forskning og utvikling
i balansen. Alle andre kostnader til forskning og utvikling
Kostnadsigres lgpende.

ARSREGNSKAPET

{ samsvar med regnskapsloven § 3 - 3 a bekrefter styret
at arsregnskapet er utarbeidet under forutsetning om
fortsatt drift pa datoen for avleggelse av arsregnskapet.
Nammo-konsernets arsregnskap er utarbeidet i samsvar
med den norske regnskapsloven og god regnskapsskikk
Norge{N GAAP). De regnskapsprinsippene som brukes av
Nammo-konsernet, har ogsa blitt brukt av Nammeo AS og
alle datterselskapene. Se arsregnskap og noter for mer
informasjon.

pDriftsinntekier og lennsomhet

Nammo hadde driftsinntekier pa NOK 3 783 millioner

1 2015 (3 718]. Det er 1,8 prosent hgyere enni 2014. Den
svake norske kronen, saerlig 1 torhold il euro, U5D

og svenske kroner, har hatt en positiv innvirkning pa
drifisinntekiene. Netto finanskostnader var pa NOK 9.9

millioner i 2015 (9.1). Resuliat etter skatt var NOK 229
millioner i 2015 (204).

Kontantstrem og Likviditet

Nammos netto kontanisirgm fra driften var NOK 26
millioner i 2615 (277]. Dette lavere niva sammenlignet
med fjoraret skyldes i hovedsak gkning i arbeidskapital,
hovedsakelig relatert til kundefordringer, varelager
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og andre tidsavgrensningsposter som egsa inkluderer
valuta omregningsdifferanser. Netio kontantstrgm fra
investeringsakiiviteter belgp seg L NOK =135 millioner
1 2015 {-139) som 1 hovedsak kommer av investeringer i
nye anleggsmidler. Netio kontanistrgm fra finansierings-
aktiviteter belgp seg L NOK 28 millioner 1 2015 {-17).
Dette gjenspeiler | hovedsak utbetaling av utbytte til
aksjonaerene og gkning 1 langsiktig gjeld. Beholdningen
av kentanter og Likvide midler var pa NOK 282 millioner
31. desember 2015 {362). Nammo hadde ubenytiede
trekkrettigheter pa NOK 288 milliener etter valutakursen
31. desember 2015.

Balanse

Nammo-konsernels tolale eiendeler var NOX 4 641
millioner ved utgangen av 2015 {4 §11). Netto arbeids-
kapital unniatt kentanter var NOK 1 453 millioner {1 116],
mens egenkapitalen var NOK 2 329 millioner {2 069). Sum
gjeld var NOK 2 271 millioner {1 905) 31. desember 2015,
og egenkapitalandelen endie pa 50 prosenti 2015 {51).
Total rentebzerende gjeld til finansinstitusjoner belagp seg

HINOK 752 millioner (560) 31. desember 2815.

RISIKOFAKTORER

Nammo opererer i et globalt marked som kjennetegnes
av uventede og raske endringer 1 polilisk stabilitet,
teknologl, produkter, valutakurser og andre risiko-
taktorer. Risikostyring er derfor en infegrert del av
strategisk og operativvirksomhetsledelse og bidrar
til oppnaelse av bade strategiske og gkonomiske
malsetninger.

Markedsrisiko

Nammo-konsernets operasjonelle og gkonomiske
utvikling avhenger av utviklingen 1 forsvarsmarkedet
for gvrig. Det at Nammo har seks operative forretnings-
enheter, hver med flere forretningsomrader og et

bredi spekter av produkier, ses pa som en fordel siden
det sprer risitkoen over en bred plattform av ulike
forretningsemrader og -aktiviteter.

Operasjonell risiko

Konsernets verdiskaping bestar hovedsakelig av
teknologisk sveert komplekse produkter og systemer.
Effekiiv prosjekiledelse er viktig for a lykkes med a

redusere operasjonell risiko. Nammo har etablert
rutiner eg prosedyrer som er utformet for a gjgre den
overordnede operasjonelle risikeen minst mulig.

Finansiell ristko

Nammo har etablert retningslinjer tor finansiell risiko-
styring bade pa konsern- og forretningsenhetsniva.
Felgende finansielle risikcomrader har blitt identifisert
som de viktigste for Nammo-konsernet:

Valutarisiko: Nammos kundebase er global, og valuta-
svingninger har stor innvirkning pa kensernets ars-
regnskap. | lys av detie blir valutarisiko kentinuerlig
overvaket og redusert gjennom intern risikoeliminering
og stkring 1 markedet ved hjelp av finansielle instru-
menter slik at beregnet inntjening pa kontrakter oppnas,
og at eksponeringen mot valutasvingninger reduseres.
Nammo har ogsa en valutarisike knyttet til aksjer |
datierselskaper og felleskontrollerie selskaper som
rapporteres 1 utenlandske valutaer. Omregningsrisiko
blir delvis redusert gjennom sikringsbokfgring av
langsikiig gjeld.

Vareprisrisiko: Prissvingninger pa kobber, stal og
andre ramaterialer kan pavirke Nammoes drifts-
kostnader direkte og kan ha en effekt pa kensernets
driftsresultater. Nammo reduserer denne risikoen
ved kontinuerlig a overvake ravaresikringer for alle
betydelige metallkjgp som det er mulig a sikre |
markedet.

Likviditetsrisiko: Styring av likviditetsrisiko betyra

ha tilstrekkelig tilgang pa kontanter og likvide midler
og tilgjengelig finansiering gjennom Kredittiasiliteter.
Nammo foriseiter a ha en hgy grad av finansiell
fleksibilitet ved a holde nok kontanter og likvide midler
eller kommitterie trekkrettigheter tilgjengelig.

Kredittrisiko: Nammos kunder er hovedsakelig
forsvarsmyndigheter og sterre selskaper 1 forsvars-
industrien 1 NATO- og EU-land. Den iboende krediti-
risikcen anses dermed for a veere lav. Kreditirisikoen
vurderes arlig, og for tiden regnes risikoen forbundet
med utestaende fordringer for aveere lav.
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Renierisiko: Renterisikoen for Nammo-konsernet
overvakes og vurderes kontinuerlig gjennom hele
aret. Risikoen er hovedsakelig knyttet til langsiktig
finansiering av kensernet og handieres av selskapet.
Vianser detie som en begrenset risiko.

Gmdgmmerisiko

Nammos hovedmarked er forsvarsmarkedet. Dette
markedet anses vanligvis som etf av de mest utfordrende
markedene a vaere i ut fra et forretningsetisk synspunkt.
Nammo er sveert oppmerksom pa risikoen og forseker

a redusere den ved kentinuerlig a jobbe for a veere
oppdateri med hensyn til prosedyrer tor etterlevelse av
etiske standarder og programmer for a gke bevisstheten
| organisasjonen. i tillegg etierlever Nammo ngye alle
lover og forskritter fra nasjonale myndigheter der
selskapetl opererer.

UTBETALING AV UTBYTTE

Styret foreslar for generalforsamlingen at det utbetales
et utbytte pa NOK 188,7 millioner for 2015. Medregnet det
foreslatie utbyttet vil resuliatet i morselskapet Nammo
AS blidisponeri som fglger: utbyiie NOK 188.7 millioner,
annen egenkapital NOK 122,80 millioner, totalt NOK

260,7 millioner. Foreslatt utbytie utgjer 42 prosent av
arsresultatet i Nammo AS. For Nammo-kensernet utgjer
foreslatt utbytie 50 prosent av arsresuliatet.

SAMFUNNSANSVAR

Nammo fremmer baerekraftig utvikling gjennom a legge
stor vekt pa miljpmessige, etiske og samfunnsmessige
nensyn | forretningsvirksomheien. Nammo arbeider for
at menneske- og arbeidstakerrettigheter, miljghensyn og
karrupsjonslovgivningen blir respekiert av selskapet sely
og av leverandgrene. Nammo skal kjennetegnes av haye
etiske standarder.

2015 var det sjuende aret Nammo fulgte Global
Reporting Initiatives {GRi)-standarden for baerekraftig

rapportering. Nammo rapporterer pa niva B. Overgang
UL GRE A fant sted 1 2815, 1 2015 leverte Nammo sin andre
selskapsrapport til FiNs Global Compact.

tikk og bekjempelse av korrupsjon

Nammos eliske retningslinjer beskriver selskapeis
forretningspraksis og krav med hensyn {il torventet

atterd 1 tilknytning til bekjempelse av korrupsjon,
interessekontlikier, trakassering og ikke-diskrimine-
rende atferd. Deter et krav for alle ansatie og alle andre
som opptrer pa vegne av Nammao, a etterleve de etiske
retningslinjene vare.

| lopet av 2015 implementerte Nammeo en handbok for
korrupsjonsbekjempelse og opplaering er gjennomigri
med fokus pa a proakiivt identifisere bedragert og
bekjempelse av korrupsjon. | Nammo tror vi at holdnings-
skapende arbeid blant de ansatte gjennom sterk satsing
pa infermasjon, utdanning og oppleering er den beste
metoden for a sikre at de ansatte 1 Nammo forstar og
etterlever konsernets hgye etiske standarder. Nammo
har nullicleranse nar det gjelder alle former for
Korrupsjon.

Mennesker

Nammo har utformet en personalpolitikk for a sgrge for
like muligheter og rettigheter og forhindre diskriminering
na bakgrunn av kjgnn, etnisitet, nasjonal opprinnelse,
hudfarge, sprak, religion, livsfilosefi eller alder. Dette
glelder spesielt for ansettelser, karriereutvikling, lik
lgnn for Ukt arbeid og arbeidsiorhold. Rekrutieringen

av ansatte ma imidlertid gjennomfgres i samsvar med

de nasjonale sikkerhetsmyndighetenes lover og regler |
de respekiive landene. Arbeidsmiijgel 1 Nammo regnes
for avaere godt. 24,5 prosent av de ansaiie er kvinner.
Tiltak for a rekruttere universitetsutdannede kvinner og
kvinner med annen uidanningsbakgrunn til selskapet

vil fortsatt vaere et viklig satsingsomrade i fremtiden.
Antallet kvinner 1 ledende stillinger anses som lavi. Egne
tiltak for a fremme og utvikle kvinnelige kandidater for
lederstillinger iniernt skal derfor gjennomigres.

Helse, miljg og sikkerhet (HMS]

Nammo driver i bransjen for eksplosiver og handterer
energirike materialer. Forhold som har a gjgre med
helse, miljg og sikkerhet [HMS] ma alltid ha hey prioritet
for Nammos ansatie og er hele tiden pa ledelsens
agenda. Konsernets retningslinjer blir evaluert

hvert ar. Alle ulykker og nestenulykker som ansatte
kommer ut for, rapporteres og forebyggende tiltak blir
sattiverk. Det sendes manedlige rapporter til alle
produksjonsanlegg.
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HMS-revisjoner ble gjennomfert pa anleggene i 2015.
Dette er en arlig prosedyre ufert av HMS-lederen |
Nammo-konsernet. Alle anleggene fastsetter individuelt
sine arlige HMS-mal og iverksetier en plan med fokus
pa asikre forbedringer. Hvert ar omfatter revisjonen
utvalgie fokusomrader, ogi 2015 oppfylte alle anleggene
kravene. Nyoppkjgpte selskaper har butt hgyt prioritert

| forbindelse med revisjonene for d sikre at HMS-nivaet
opptyller Nammos hgye standarder.

Hvert ar har alle produksjensanlegg | Nammeo sine egne
utdannings- og opplaeringsprogrammer med hensyn

til helse, milje og sikkerhet. En gang i dret arrangerer
Nammo et HM5S-torum for ansatte med ansvar for disse
omradene.

Sykefraveeret blant Nammos ansatte var pa gjennom-
snitilig 4,6 prosent 1 2815, Arsakene til at niviet er ngyere
enn i fljor undersgkes; forebyggende tiltak iverksettes og
skal overvakes ngye i 2016. Ulike tiltak som utbedring

av arbeidsplassen, tiltak for a sikre et godi g sunt
arbeidsmiljg, verneutstyr og tysisk trening har bt viet
oppmerksomhet av ledelsen.

| 2010 var det 32 ulykker som fgrie til ansattes fraveer
frajobben. Det var to ulykker med eksplosiver som fgrie
til personskader, 1 2815, Den ene av disse var en sveert
alvorlig ulykke, og en intern granskning er gjennomigrt.
Det er iverksatt korrigerende tiltak for a unnga at ulykker
som dette skjer pa nytt. Konsernet vil fortsettie det fore-
byggende arbeidet pa alle emrader oq opprettholder et
sterkt fokus pa sikkerhet for alle ansatte.

Miljg

Nammo har direkte innvirkning pa miljget gjennom
nroduksjon og testing av vapeniekniske produkier og
tlenester, gjennom forbruk av papir og energi, avialls-

handtering, innkjgp og bruk av transportmidler. Alle de
viktigste Nammo-anleggene er sertifisert 1 henhold 1l
150 14001, eller forretningsaktivitetene gjennomigres i
overensstemmelse med lignende miljgstandarder. Det er
noen miljgutfordringer knytiet il oppiglging av historisk
forurensede omrader ved to av Nammos anlegg. Dette

anses a vaere under kontroll og felges opp gjennom
interne planer for forbedring og 1 tett samarbeid med
nasjonale myndigheter.

Samfunn

Nammo har en sterk ambisjon om a veere en positiv
pidragsyter i utviklingen av lokalsamtunnet uansett hvor
produksjonsanleggene vare befinner seq. Selskapet
engasjerer seg derfor 1 sponsing av lokale aktiviteter, for
eksempelidrett, vitenskap og kultur, med spesielt fokus
pa barn og unge.

Nammo fortsetter a sponse det norske hopplandslaget
for kvinner og Norges skiskytterforbunds kvinne-
landslag. Sponsoravialen med hopplandslaget om-
fatter ogsa et teknologisk program - Nammo Aerctech.

i Nammo Aerotechs teknologiprogram har Nammo
bidratt til utvikling av hoppsporten gjennom gkt teknisk
ekspertise og sigite innen aerodynamikk. Detlte arbeidet
nar veert vellykket ettersom trenere og lagledere er |
stand til a fa fullt utbytte av programmet og overfore
dataene til hopperne. Nammos ambisjon med sponsor-
avialen med skiskytterne er a fremme Nammo og
konsernet sivile ammunisjonsmerke, Laupa. Begge
sponsoravialene gjenspeiler Nammos ambisjon om 3
bygge en sterk bedriftskultur og fremme ambisjonen om
a styrke kvinners stilling i selskapet. Nammo har ogsa

en sponsoraviale med del nasjonale skiskytiertorbundet
| Finland.

Z. april 2013 vediok FNs generaliorsamling milepaelen
Arms Trade Treaty (ATT], som regulerer internasjonal
handel med konvensjonelle vapen, fra handvapen til
stridsvogner, kampfly og krigsskip. Traktaten matie
ratifiseres av 50 land for a tre i kraft. Under FNs
generalforsamling 1 2014 ble malet om underskrift fra

50 land oppnadd, og trakiaten tradie i kraft 90 dager
senere, den 24. desember 2014, Norge sendle, som

ett av landene som skrev under, sin ferste arsrapporti
desember 2013, der siatens eksport og impert ble angitt.
Alle land som ratifiserte avialen, er juridisk bundet til 3
falge den og ma tilpasse nasjonal lovgivning og nasjonale
forskrifter til bestemmelsene i traktaten. Vapentraktaten
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vil ha en innvirkning pa den globale forsvarsindustrien,
ferst og fremst for de landene som ma atablere et
sterkere regulert kontrotlsystem for eksport. Matet med
traktaten er a fremme fred oy sikkerhel ved a sette en
stopper for destabiliserende tilstramming av vapen til

2t de sem begar
menneskerettighelsbrudd og avertreder krigens tolke-
rett, blir forsynt med vapen. Ved opplotging av trakiaten

or det viktig at forsvarsindusirien inviteres Lil & L2 del

konflikiomrader, Den skal forhindre

den fremtidige distogen pa samme niva som kke-statlige
organisasjoner. Nammo har vaert tlett kontakt med
Norges Rede Kors vedrerende vapentraktatenilepel av

2015,

FRAMTIDSUTSIKTER FOR RAMMO-KONSERNET
Nammo har sikret seg en solid pesision t marxkeds:
segmentene sine og har en belydelig ardre beholdning;
selskapet er god! forberedt for tgnnsom vekst som

vit sikre fremtiden for atle Nammuos inferessentier,
Nammo ma fortsette 3 ligge foran med produktene

sine for a kankurrere om nye kontrakier, setie nye
standarder for salg og dra fordel av 4 ha kompetanse og
produkter som utmerker seg. Det er et klart potensiale
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Detie forventes ogsa 2 vise seq positivl i kensernets
lgnnsomhet.

Nar det gielder opokjep, skal Namme fortsetle jobben
med 2 integrere nye selskaper i Mammo-familien.

L etingen atter nye mal for oppkjep kommer ogsa til 3
forisetie

Nammos fokus skal vasre pa lgnnsom vekst |
eksisterende markeder Hiltegg til potensialet tor vekst

L nye markeder. Neokkeien Ul suksess er hehovet for
Mammos spesiatprodukier med hey ylelse samt lokale
parinerskap og lokal tiistedeveaerelse.

Den nye siruktiuren med forrelningsenheler som ble
etableri ved ulgangen av aret, tradte 1 kraft 1. januar 20746
og Kammer il & styrke fokuset pa kundene vare og stkre
bedre utnytteise av synergiene { konsernet,

Styret vil rette en stor takk il atle ansatte for deres
engasjement cg entusiasme giennom hele aret,

Resultatet tor 2015
er god, kensernet er robust og optimistisk med tanke pa

5 var positive, og tilstanden | Konsernet

for fortsatt organisk veksl 1 Nammo-konsernet 1 2016, fremtiden.
5o ; g
{’ U[t%msakgr, 1. mars Z2i1¢&
;-""-h 5 ;,._::I .l"'f
,-“"f- } T Ia"f' { '::I / :}
..... j“'::"" " - i T T T e
Jan Er:k 5%;}% styrets leder Heikki Himari Altonen, nestieder %.ﬁ Opegal, sty
r': - ll.r ._ . ‘} " {' .a-»-u'-‘“'-*---..,? . | %—‘ ) l..-" '_,-'-"' ‘-‘__,ll,r:-;-...’f /.-’f
# q{ . }“‘r o lﬁ,iﬁ?"& A B I — ”r --_:’”f*'r o
%... /5 i o -:'-I-r-' ) ; ":E

é_.

gelise ﬂmrntspn %tyremed e

Past Nunikosk, styremedlem

S’rph Mﬂé/m‘gurmﬁﬂen, Et;'remf:-dlem

& % _-" % ; M‘M"\
ey L Dkl
. i.- £ .-'::I'} a1 ‘f'; . .y | "
[ }{' : ﬁ;},%r{: q} ‘if: Z i ,‘f - | ”/ﬁ\mﬁ? P j - .»:} S 3.“1\ ?: r}‘;f i ¢ if-'i:* L{. -{: {{{ﬂ (- _
Marianne Stensrud, styremedlem ﬁat"u;ﬂ{erg Ardes y:f siyremedleni™ M::mrrn ran t}&/g adm mﬁreregﬂ%darektmr
,uw,f/ s 1 ;

. H
"'\--...-"I



. . ',?:l

B
i

LTI o %’.-"
e ey ey
A

iR
m'l';r'\a.. -:I:I,‘:
™ A

Py .
e
. -\."F\:h'.\,t'-.'."."" DT
R R ) it e,
R R .
e EEe L Cr g, A0 AU P L I . [
e i s

e
iy
et

"'H..l:.
Ly
L L)
:, I'.L.Q","_l.'-:'.-'u '-I::."..,

L
.\_l\.__r.l:l o
e

] .:ll'

PR
S
AT s
k} .'}kﬁﬁﬁﬂi e
a\

,H
- 5@
= %__ R

i =
o 2
s
i

ll.‘ﬂ

{/7{@%1

ol
o [
L

X
‘%F'h i

0]
hd -

.
7

o

v T
R
s

o 3 A
Rk -
o

-'h
T

ey

;-' i‘ﬁ;}%ﬁ%
- F,' "lll"'.b
.:32‘

LY
A

s

[
" :ﬁ- L
Rk Ry ot
::-:‘l'h e,

_,.
s
”
e
1=
' -"',.l.:--E-
2

P

iyl
“'-“-“'E&.-E,.fﬁ“x
e

[n]

.-
o
i

-

ol

i

;

it
v

-
m-:@%;

-
Gl
e LR
A
A




......
--------------------
L A A R A L S TR
.....

INCK 1 0890) Moter 2014
Driftsinntekter 1 3717723
Driftskostnader

Heholdningsendring ferdigvarer og varer | arbeid

Heholdningsendring egentilvirkede anleggemidler

-

Varekosingd

12 871
=04

1 347 555

Lunnskostinagd 34 17 1 2381599
Avekrivning pa varige driftsmidler og immalterielle eiendeler 7 145 376
Annen driftskosingd FRRCY
Sum driftskostnader 3431 508
Driftsresultat 26215
Finansinntekter og finanskostnader

nntekt pa investering | Ulknytiet selskap og felleskontrollert virksomhet & -465
Renteinniekioer & 076
Annen finansinniekt H A8 THS
Rentekosinader BRI
Annen finanskosinad H -3 BEA
Netto finansinntekt(-kostnad) S5 (73
Ordineert resultat fgr skattekostnad 27T 147
Skattekostnad pa ordinaert resultat 13 -2 964

Ordinaert resultat

204 1748

Minoritetsandel

-14 9183

Arsresultat

18% 264

e,
S,

R




(NOK 1 0080) Noter Pr.31.12.14
Eiendeler

Anleggsmidler

immaterielle eiendeler

Utsatt skatiefordet 13 38 381
Lisenser, varemerker og andre imrmaterietie etendeler / 261 666
Forskning og utvikting 178 297
Goodwitl / 72813
Sum immaterielle eiendeler 4871 157
Varige driftsmidler

Bygninger / 266 389
Tormter / 33790
Maskiner og antegy 7 392 707
Urittstgsgre, inveniar, kontorrmaskiner o.l. / 03 343
Antegg under utfgrelse / 132 714
Sum varige driftsmidler 878998
Finansielle anleggsmidler

Aksjer | tetleskontrollerte setskaper 6 7177
Aksjer | titknyitede selskaper 6 230
Investering f andre aks|er og andeter 6 8284
Andre tordringer 8 15 217
Sum finansielle anleggsmidier 31 248
Sum anleggsmidier 1391358
Omigpsmidier

Varer

Beholdninger av ravarer il 300
Beholdninger av varer t arbeid 7149 408
Beholdninger av ferdigvarer 281935
Sum varer 1475698
Fordringer

Kundefordringer g 600 013
Andre fordringer 8 160 573
Forskudd tit teverandgrer 21 224
Sum fordringer 7871 810
Kontanter, bankinnskudd 1¢ 3672 493
Sum omligpsmidler 2 620 0607
Sum eiendeler 4 011 309




ENCH T 000 Notor Fr.21.12.14

Gjeld og egenkapital

Egenkapital

Aksjekapital a4 0010

Overkursfond JRL G0
v onkanit gl PR R

Sum egenkapital 2368 ahY

Minoritetsandel 12 37 980

Sum egenkapital og minoritet § Z 106 &39

Gjeid

Avsetining for forpliktelser

Fensjensforpliktelser 17 VAN

Utcatt skatt 13 ERRY

Andre avsetninger for foerpliktelser

Sum avsetning for forpliktelser 1461 494

Annen langsiktig gjeld

Gield tit kredittinstitusjoner by b60 344

Annen langaikiig gield AIRERE:

Sum annen langsikiig gjeld A% 24

Kartsiktig gjeld

Garantidorplixtelser POV

Leverandergetd 2VL T

Betalbor ckatt 13 48 189

286

Skyldig offentlige avgifter
Utbytte
Forckuddebhetalt fra kunder

Annen kortsiklig gjeld

STV
?E q_ll'é'

Sum kortsiktig gjeld

T 141 7ah

Sum gjeld

1204 720

Sum gjeld o0g egenkapital

4 011 35%
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(NCGK 1 000]

Kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter

2014

Resuliat fgr skattekosinad 277 147
Betfalie skatier 124 767
Gevinst/tap ved salg av anleggsmidter 1 609
Urdinz:re avskrivalnger 145376
Endring i varetager -86 187
Endring | kundefordringer 107 297
Endring t vareleverandgrgjeld -67 448
Endring t andre tidsavgrensningsposter 23466
Netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter (a) 276 ob4
Kontantstremmer fra investeringsaktiviteter

Innbetalinger ved salg av varige drifismidler 1629
Utbetalinger ved Kj@p av varige drittsmidier -137 157
Utbetalinger ved andre investeringer -3 929
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter (b) 139 457
Kontantstrammer fra finansieringsaktiviteter

Innbetalinger ved opptak av ny langsikitg gjeld 169 067
Utbetalinger ved nedbetating av langsikiig gjetd -14 078
Mottalt utbyite 17
Utbetaling av utbytte 172773
Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter (¢) 17 717
Netto endring | kontanter og bankinnskudd ta+b+c} 119 376
Kontanter og bankinnskudd 01.01. 243 117
Kontanter og bankinnskudd 31.12. 362 493

Ubenyitede trekkretiigheter pr. 31. desember 20715 utgjer NOK 2881 mitlioner. Se note 14,




INDEKS

Regnskapsprinsipper Nammo konsern 7

Noter til regnskapet
1. Driftsinntekter i konsernet
Z2. Finansiell markedsrisiko

immaterielle eiendeler og varige

driftsmialer
8. Andre fordringer [lang- og kortsikiige]

9. Kundefordringer og tap pa fordringer

Egenkapital - egenkapitalbevegelse

5. Styrets erkizering vedrgrende fastsettelse lgnn 10. Likvid reserve
og annen godtgjprelse til leaende ansatte 1.
4. Lpnn og annen goatgjgrelse tit ansatte, legelse

og styret, samt revisors honorar 13.
h. Finansposter
6. Bierandeler i andre selskaper

Skatt

12. Pensjonsforpliktelse/pensjonskostnad

14. Rentebzerende gjeld og garantier

1h. Minoritetens andel 1 ND Presslec GmbH

GENERELT

Namma Gruppen bestar av Nammo AS

ng datterselskaper. Nammo AS er et
aksteselskap hjemmehgrende | Norge.
Selskapets hovedkontor ligger pa Raufoss

| Narge.

Konsernregnskapet bestar av konsernet
og konsernets interesser | tilknyttede

selskaper og felleskontrallert virksomhet.

Konsernregnskapet er utarbeidet | samsvar
med regnskapslaven og god regnskapsshkikk
| Narge.

KONSOLIDERINGSPRINSIPPER
Konsernregnskapet inkluderer Nammo
AS og datterselskap der Namma AS har
majoriteten av stemmeberettigede akster.
Bestemmende innflytelse oppnds normalt
| de tilteller hvor Namma eler mer enn

H prosent. i noen situas|oner kan faklisk
kontrall oppnas gjennom kontrakisfestede
avialer, Datterselskap som kjgpes eller
selges i lepet av aret henholdsvis medtas
eller unntas fra konsolidering pa det
tidspunkt konsernet oppnar eller avgir
kontrall. Alle transaksjoner og mellom-
veerender mellom selskaper som inngar |

konsernet elimineres.

Minoritelsinteresser av konsoliderte
datterselskaper er presentert separat
ira konsernets egenkapital. Minoritets-
interesser bestar av opprinnelig belgp
ira datoen for kjepet av virksomheten

og minoritetens andel av endringer |
egenkapitalen siden oppkigpstidspunkiet.

VALUTA

ﬁraregn&ska pene til det enkelie selskap
som inngar i konsernet er utarbeidet |
selskapets funks|onelle valuta, som normalt
ervalutaen i landet hvor det er lokalisert.
Nammao AS benytter NOK som funksjonell
valuta som ogsa er presentasjonsvaluta for
konsernregnskapet.

Ved utarbeidelse av konsernregnskapet,
har regnskapene til utenlandske enheter
blitt omregnet LIl NOK. Balanseposter blir
omregnet til kursen ved arsslutt, mens
resultatposter omregnes basert pa arlig
glennomsnittskurs, Valutagevinster og
tap som oppstarsom felge av omregning,
inkludert eftekten av valutakursendringer
pa transaksjoner utpekt som sikring av
nettoinvesteringer | utenlandsk enhet, er

tert mot egenkapitalen.

| selskapenes regnskaper blirtransaksjoner
annenvaluta enn selskapets tunksjonelle
valuta innregnet basert pa valutakursen pa
transaks|onsdatoen.

Kursgevinster og tap som oppstar pa
transaksjoner, elendeler og forpliktelser
lannenvaluta enn enhetens tunksjonelle
valuta, er innregnet | resultatet, unntatt tor
gevinster og tap pa transaksjoner utpekt og
effektive som sikringsbokfgring.

For & sikre konsernets valutaeksponering
inngar konsernet valutabaserte finansielle
derivater. Prinsipper for regnskapstering av
slike sikringskontrakter er behandlet under

| disse regnskapsprinsipper.

VIRKSOMHETSSAMMENSLUTNINGER
Oppkiep av datterselskaper og virksomheter
regnskapsferes basert pa oppkjops-
metoden, Anskaffelseskost males til
virkelig verdi [pa dato for overtakelsen) av
avgitte eiendeler, padratte forpliktelser, og
eventuelle kostnader direkie henfgrbare til
transaksjonen. Det oppkiepte selskapels
identitiserbare eiendeler, forpliktelser

og betingede forpliktelser som opptyller
kravene tor balansefering etter NRS 17
vedrgrende virksomhetsk|gp og konsern-
regnskap er bokfert til virkelig verdi pa
oppkiepstidspunkiet. Minoritetsinteresser |
det oppkjepte selskapet males ferste gang
som mineritetens andel av netto virkelig
verdt av elendeler og torpliktelser.

Goodwill som oppstar ved oppkjep av
datterselskaper representerer kostpris ved
oppkigpet utover konsernets andel av netto
virkelig verdi av identifiserbare elendeler
og forpliktelser. Goodwill regnskapsigres
til kost og avskrives over den gkonomiske

levetiden.

INNTEKTSF@RINGSPRINSIPPER

inntekter males som virkelig verdi av
vederlaget mottatt, eller som skal mottas,
og representerer belgpene som skal mottas
tor produktene solgt som en del av den
ordinzre virksomheten, netto etter rabatter

og salgskostnader.

inntekter fra salg av produkter blir regn-
skapsfert pa det tidspunkt nar alle fglgende
kriterier er apptylt:




¢ konsernet har overferi il kjeper de
vesentlige risikoer og rettigheter knyttet
Ul produktet

e konsernet har ikke invalvering pa en mate
som normalt assosieres med elerskap
eller effektiv kontroll pa produkiene solgt

* inntekishelgpet kan males palitelig

e deter sannsynlig at de pkonomiske for-
deler knyttet til transaksjonenvil tiltalle
konsernet

¢ kostnader som paleper ved transaksjonen
kan males palitelig

MOTTATT UTBYTTE

Uthytie fra investeringer innregnes nar
konsernet har en ubetinget rett til & motta
uthytiet.

RENTEINNTEKTER

Renteinntekter innregnes ettersom de
opptlenes,

CFFENTLIGE TILSKUDD

tfentlige tilskudd regnskapsteres |
regnskapet nar konsernet har rimelig
trygghet for at man vil motta tilskuddet og
oppfylle aktuelle vilkar, Offentlige til-
skudd som kompenserer for kostnader blr
innregnet | resultatregnskapet samtidig
som kostnadene padras. Offentlig tilskudd
som kompenserer tor investering | en
elendel reduserer den totale investering og
dermed ogsa de fremtidige avskrivinger av
elendelen.

SKATT
Skattekostnaden representerer summen ay

betalbar skatt og utsatt skatt,

Betalbar skatt er basert pa skattemessig
resultat for aret.

Utsatt skatt regnskapsferes basert pa
ditferanser mellom balansefert belap for
elendeler og torpliktelser i regnskapet og
det tilsvarende skattegrunnlaget benyttet
for a beregne skatthar inntekt. Utsatt
skattetorpliktelse regnskapsteres generelt
ior alle skattbare midlertidige torskieller og
utsatl skattetordel regnskapsipres generelt
ior alle fradragsbherettigede midlertidige
torskjeller i den grad det er sannsynlig at
skatthare inntekter vil vaere tilgjengelige
som de fradragsberettigede midlertidige
torskjeller kan utnyttes mot, Utsatt skatt
beregnes ikke pa midlertidig forskjell
knyttet til goodwill som 1kke er skatte-

messige fradragsberettiget.

Betalbar skatt og utsatt skatt regnskaps-
ipres som kostnad eller inntekt ) resultat-

regnskapet, med unntak av utsatt skatt

pa poster som er fart direkte mot egen-
kapitalen, hvar da ogsa skatteeffekten er

fert direkte mot egenkapitalen.

Ved virksemhetssammenslutninger tas det
hensyn til skatteefiekien ved beregning av
goodwill for & bestemnme Nammo Gruppens
andel av netto virkelig verdi | det oppkjepte
selskaps identifiserbare elendeler og
torpliktelser utover anskattelseskost.

IMMATERIELLE EIENDELER

Immaterielle elendeler som anskaffes
separat balansefgres til kostpris pa
anskaffelsestidspunkiet. Ved virksomheis-
sammenslutninger blir immaterielle eien-
deler som er et resultat av kontrakimessige
eller legale rettigheter, eller rettigheter
som kan separeres tra den oppkjepte enhet

regnskapsiart til virkelig verdi.

Vesentlige utviklingspraosjekter vedrerende
atvikling av ny teknolagi, produkter, verktay
etc. med estimert positiviremtidig kontant-
strem, regnskapsferes som forskning og
atvikling 1 balansen. Alle andre kostnader
til forskning og utvikling kostnadsferes
lepende,.

Immaterielle eiendeler avskrives Linezrt

pver farventet gkonomisk levetfid.

VARIGE DRIFTSMIDLER
Bygninger, maskiner, inventar o.l. vurderes
til anskattelseskost etter tradrag for

avskrivninger og verditall.

Kostnader torbundet med ordineert
vedlikehold og reparas|joner kostnadsieres
nar utgiftene palgper. Utgifter ved sterre
oppgraderinger og utskittninger som
betraktes som en investering, balansefpres

og avskrives.

Varige drittsmidler avskrives linezert over

torventet gphkonamisk levetid.

GCevinst eller tap som felge av salg eller
atrangering ayv varige drittsmidler frem-
kommer som torskiellen mellom salgssum
og balansefprt belep og regnskapsferes |

resultatregnskapet,

Eventuelle renter relatert til konstruks)jon
avvesentlige maskiner/installasjoner

balanseferes som en del av kostprisen.

TILKNYTTEDE SELSKAP

FTilknyttede selskap er investeringer |
selskap hvor konsernet har betydelig
inntiytelse, men kke kontroll. Betydelig
innflytelse foreligger normalt nar konsernet

it

kantrallerer mellom 20 prosent og ol
prosent av stemmeberettiget kapital. Andel
av resultater, elendeler og torpliktelser | de
tilknyttede selskap regnskapsipres etter

egenkapitalmetoden | konsernregnskapet.

FELLESKONTROLLERTE VIRKSCMHRETER
Enfelleskontrallert virksomhet er et
kontraktsmessig samarbeid hvor Nammo
og en annen part samarbeider om en
pkonomisk aktivitet under felles kontrall,
Med telles kontroll menes at alle beslut-
ninger vedregrende strategiske, fnansielle
og operasionelle beslutninger relatert til
den felleskontrollerte virksomheten gjeres
enstemmig mellom partene. Beltakelsen

| felleskontrollert virksomhet regnskaps-
fores etter egenkapitalmetoden i konsern-

regnskapet.

VAREBEHOLDNINGER

Beholdninger avvarer vurderes til det
laveste av kostpris og netto salgsverdi.
Netto salgsverdi er estimert salgspris
redusert tor kostnader til ferdigstillelse
og salg. Aostpris tor beholdninger av
varer | arbeid og ferdgigvarer er vardert
til tilvirkningskost [direkte og indirekte
produksjonskostnader| og innkjepte révarer
og andre varebeholdninger er vurdert til
anskafielseskost.

VERDIFALL ANLEGGSMIDLER

Konsernet vurderer balansefgrt belap for
elendeler og identifiserbare immaterielle
eiendeler arlig eller oftere hvis hendelser
og endringer | forutsetninger indikerer at
balansefart belgp tkke er gjenvinnbart,
indikatorer somvurderes som vesentlige
av kensernet og som kan utlgse testing for

verditall inkluderer:

» signifikant resultatsvikt | torhold til
historisk eller torventede fremtidige
resultater, eller

» signitikante endringer | konsernets bruk
av elendelene eller overordnet strategi
tor virksomheten, eller

» signifikante negative trender for bransien

eller skonomien.

Glenvinnbart belep for eneiendel eller en
kontantgenererende enhet er det hpyeste
av virkelig verdi redusert med salgskost-
nader eller bruksverdi, Nar det er klar-
lagt at balansefprt belep for eiendeler og
immaterielle eiendeler iIkke er gjenvinnbart
hasert pa at en eller flere av de ovenstaende
indikatarer tor verditall toreligger blir
verdifall beregnet basert pa neddiskonterte
fremtidige kontantstrgmmer. Nedskrivning
foretas | den grad balansefert belep for en

[




elendel eller kontantgenererende enhet
overstiger gjenvinnbart belegp. Tidligere
ioretatte nedskrivninger reverseres dersom
iorutsetningene tor verditall ikke lenger er
tilstede.

UTEYTTE SOM FORPLIKTELSE

Uthytte regnskapsteres som en forpliktelse
pa det tidspunkt generalforsamlingen
vedtar uthytteutdelingen.

YTELSESBASERT PENSJONSQORDNINGER
Konsernets nefto forpliktelse med hensyn
pa ytelsesbaserte pensjonsordninger er
beregnet separat for hver plan basert pa
lovgivningen for de enkelte crdninger | de
ulike land med ytelsesbaserte pensjons-
oraninger. Farpliktelsen er et estimat tor
iremtidige ytelser som ansatte har opptjent
som fglge avderes tjeneste | innvaerende
og tidligere perioder. Ytelsene neddiskon-
teres til naverdi og reduseres med virkelig
verdl av pensjansmidler og ikke opptjent
pensjonskostnad tra tidligere perioder.
Diskonteringsrenten er basert pa risikofri
rente (rente pa 10 ars statsobligasjon) og
anbefalingen tra Norsk Regnskapsstittelse,
pluss et risikotillegg. Beregningene utteres

av kvalifiserte gktuarer.

Ved regnskapsigring av aktuarmessige
gevinster og tap brukes en korridar pa

10 prosent av det heyeste belapet av brutio
pensjonstorpliktelse og pensjonsmidler.
Andelen av aktuarmessige gevinster og

tap som taller utenfor denne korrtdaren
regnskapstpres | resultatregnskapet fordelt
over glenvarende oppijeningstid for den
aktuelle pensjonsordningen.

INNSKUDDSBASERTE PENSJONS-
CRONINGER

Forpliktelser til 3 vte innskudd til
innskuddsbaserte pensjonsordninger
regnskapstpres som Kostnader | resultat-
regnskapet nar de ansatte har ytt tjenester

som gir dem rett til innskuddet.

RESTRUKTURERING

En avsetning for restrukturering regn-
skapsferes nar konsernet har utarbeidet
en detaljert og tormell restrukturerings-
plan og har skapt forventninger hos dem
denangar om at den vil bli gjennomigrt
ved & implementere planen eller offent-
liggjere hovedtrekkene | den. Avsetning
til restrukturering inneholder kun direkte

kostnader som fplge av restrukturering og

er de belgpene som er bade nedvendige for
restruktureringen og lkke er en del av den

ordinere virksomheten til enheten,

TAPSKONTRAKTER

Fksisterende forpliktelser som oppstar
under tapskontrakter innregnes og males
som en avsetning. £n tapskontrakt vurderes
a eksistere nar konsernet har en kontrakt
hvor de uunngaelige kostnader ved & oppfylle
kontraktstorpliktelsen overstiger de tor-

ventede gkonomiske fordeler av kontrakten.

GARANTIER

Enavsetning for garantier innregnes nar
de underliggende produkter eller tjenester
selges. Dette gjeres for & mete fremtidige
garantikrav basert pa solgte varer og
tlenester. Garantiavsetningen er vurdert ut
tra den bransjen Nammo opererer |, samt
historisk informasjon om faktisk inntradte
garantier og sannsynlighet tor at de trefter.

KONTANTER OG KONTANTERVIVALENTER

Kontanter og kontantekvivalenter
inkluderer kontanter og bankinnskudd,

KUNREFORDRINGER QG ANDRE
KORTSIKTIGE FOQRDRINGER
Kundefordringer og andre kortsiktige
tordringer regnskapsteres til laveste av
transaksjonsbeleopet fhistorisk kost) og
virkelig verdi.

LEVERAND@RGIELD G ANDRE
KORTSIKTIGE FORPLIKTELSER
Leverandergjeld og andre kortsiktige
torpliktelser regnskapsieres til hayeste
av transaksjonshelapet (historisk kost] og

virkelig verdi.

VERDIFALL FOR FINANSIELLE EIENDELER
Andre finansielle elendeler enn de hvor
virkelig verdi endringer resultatigres,
vurderes med hensyn pa indikatorer pa
verdifall pa hver balansedag. Finansielle
eiendeler er gjenstand for verdifall nar

det er ohjektive bevis tor estimert trem-
tidig kontantstrgm fra investeringen har
blitt pavirket som et resultat aven eller
flere hendelser som har inntradt etter
terstegangsregistrering av den finan-
sielle elendelen. For inansielle elendeler
balansefert Ul historisk kest er verditallet
torskjellen mellom elendelens balansefgrie
belgp og naverdien av estimerte fremtidige
neddiskonterte kontantsiremmer.

RENTEBERENDE LAN
Rentebeerende lan innregnes ved ferste-
gangsbalansefering til historisk kost

inklusiv transaksjonskostnader,

FINANSIELLE INSTRUMENTER

Konsernetl benytter finansielle instrumenter
for 4 sikre eksponering mot valutarisiko
som oppstar | operasjanelle, finansielle

og Investeringsaktiviteter. Be finansielle
instrumenter tegnes basert pa et systemn
hvar vi sikrer "back-to-back” mellom
sikringsinstrument og spesifikke under-
liggende salgs- eller kigpskontrakter.

SIKRINGSEOKFBRING

Konsernel utpeker enkelte finansielle
instrumenter enten som sikring av
valutarisiko | tremtidige kontantstrammer
tkontantstremsikring) eller sikring av netto-
investering | utenlandsk virksomhet.

KONTANTSTREBMSIKRING

ttekten av det inansielle instrumentet
som benyttes som kontantstrgmsikring
regnskapstares I resultatregnskapet |
samme periode som den underliggende

transaksjonen resultatferes,

SIKRING AV NETTRINVESTERING
Endringer i bokfgrt verdi pa finansielle
instrumenter som benyttes til sikring av
nettoinvesteringer | utenlandske enheter
innregnes direkte mot egenkapitalen.

LEIEAVTALER

Driftsmidler som leies pa betingelser som

| det vesentlige overterer phkonomisk risiko
og rettigheter til Nammao (finansiell leasing],
balansetpres somvarige drittsmidler til
naverdien av minimumsleien, eventuelt
virkelig verdi hvis denne er lavere, en
tilhgrende forpliktelsen inngéar i langsiktige
rentebzerende lan. Briftsmidlene avskrives
linezert over brukstigen. Farplikielsen
reduseres med betalt leie etter tradrag for
beregnet rentekostnad.

Bvrige leieavtaler behandles som opera-
sjonelle leieavialer der leiebetalinger er
en dritiskostnad som fordeles systematisk
over leleperiodgen,



1.ORIFTSINNTERTER | KONSERNCEY

Narmmo-konsernet omfatier seiskaper i Norge, Sverige, Fintand, Tyskiand, Svelts, Spania, Canada, Polen, USA og Ausiratta.

Omsetning fordeli pa virksemhet etter land

[INOK T Q04

2015

Norge
U5 A
Tyskland
Finlan

Sverige

1276 258
601 487
650 485
00% 5y

484 176

Spanis 220 404
SEEHE ééZ
Sum 3783004
Omsetning fordelt etter kundens geografisk plassering

(NOK 1008 2015

Norway
Finlanc
P
Sverige
Avrig furopa

Nord Amerika

337 475
26 187
204 6471
1229 473
1383 767

Aol JE0 913
Ardre land WE A4S
Sum 3783004




2. FINANSIELL MARKEDSRISIKO

Nammo har bade salg og innkjep i valuta. For 3 redusere valutarisikoen benyttes vatutaterminkontrakter for 3 sikre vesentlige

kontrakier 1 utentandsk vatuta med kunder og teverandgrer. fransaksjoner regnskapsigres tit stkret kurs.

Kontantstramsikringer pr. 31. desember 2015:

(Beleop ivaluta 1600

Transaksjenstype Kjgp Salg [-) CAD CHF EUR GBP SEK UsD
X Forward Wlep 1447 & O0¢ 23227 - 13 684 12 2%
Salgl-] - - 18 675 -375 - 47 7247
X SWAR K - 3475 13 676 - 272 360 12 143
Salgl-] - : A7 453 -4 578 - 54 B0

Forfallsstruktur FX Ferward's og FX SWAP's - presentvis fordeling basert pa palydende i NOK:

Transaksjenstype Kjgp/salg Ar 2016 Ar 2017 Ar 2018 Senere
X Forward Kap 71% 6 - 3%
Salg 3 85% 10% 2o -
X DWAR K 76% 240 - -
Salg TH 340 1496 -

Cirad med regnskapsloven resullatiores sikringsinstrumentetl samme periode som underliggende transaksjon.

noen tilfeller skjer ikke underliggende transaksjon pa forfallstidspunkiet for opprinnelig kontanistremsikring. | disse tilfellene

gieres en EASWAR medioriallstidspunkt Ulevarende nytt estimert Udspunkifor underliggende transaksjon. Resultatetiekien av

bade FX Forward og FX SWAP sammenstilles med resultateffekien av underliggende transaksjon.

J.STYRETS ERKLARING VEDRORENDE FASTSETTELSE LONN OG ANNEN GODTGJBRELSE TIL LEDENDE ANSATTE
Styret foreslar at retningsliniene nedenfor skal gjelde for 2016 frem Uil generalforsamlingen | 20171 januar 2016 har styret elablert
en godigierelses komité [Compensation Commitiee] som bestar at tre styremedlemmer, hyoray en ansatie representant og en av
medlermnmene velges som komitéens formann.

Hovedprinsippene | retningslinjene for ytelser til administrerende direkigr og kensernledelsen

Prinsippene som glelder for yielser Ul konsernledelsen, vedias av siyvrel. Hvert arvurderer siyrel, lenn og annen godigjerelse
Ul administrerende direkior inkludert strukiuren pa planene for godigjerelze av evrige | oppledelsen. Administrerende direkior
fastsetier kompensasjonen tl alle andre medlemmer | selskapsledelsen, 1 irad med de retningslinjer sorm er gitt av styret,
Lompensasion il ledere | Nammo og datterselskaper er basert pa ﬁml ence hovedprinsipper:

e Kompenzsasjonen bl lederne skal vaere konkurransedykiig, men tkke ledende.

¢ Denskal vaere strukiurert slik at den tilirekker og motiverer ledere til 3 jobbe {for kontinuerlige forbedringer av drift og selskapets
resuliater

¢ Kompensasjonsysternet skal vaere forstdelig, transparent og akseptabelt bade innenfor og utenfor Narmrmo.

¢ Detskal vaere fleksibelt og apent for justeringer nar behovene endrer seq.

e Sysiemel shal opprmuntre Gl samarbend.

Aompensasjon il medlermmene av selskapsledelsen skal gjenspelle deres ansvar for Nammos ledelse, resultater og baerekraitige
utvikling, og ta hensyn Ll L"imrrelﬂrer'] og kormpleksiteten il forretningsvirksomheten. Crdningene skal allid vare 1iradd med
prinsippene for god selskapsledelzse Alle selskaper ) konsernet I“wur Narmmo har kontroll, skal etierleve hovedprinsippene |

reimm; Linjene tor yielser Yl iuppleuelt ern. FH npkkelmalsetting er 2 samordne retnings lmjur]e tor godigerelser giennom hele
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Elementeriledernes kompensasjon - fast lgnn og variable yvtelser
Grunnlaget for lennsizsizetling eren leders samlede niva  avordinare lonn og variable vielser. Den faste lunnen omiatier en
grunnlenn pluss naturzalylelser og pensjonsordning. Variable vielser bestiar av vielsesbasert lonn. Regelmessige og relevante

undersekelser giennomisres for 3 sikre at de helhetlige kompensasjonspakkene er konkurransedykiige, men ikke ledende.

Grunnlgnn

Grunnlennen skal vanligvis ulgiere hovedelementet i lederens Kompensasjon. Den vurderes vanligvis én gang i aret.

Naturalytelser

Nokkelpersoneriledelsen {3rvanligvis tlbud om naturalylelser som ervanlige | sammenlignbare stillinger. Ulike bilordninger og

parkering kan forekomme. Ingen speszielle begrensninger er fasizall med hensyn Ul hvilke typer naturalylelser som kan aviagles.

Pensjonsordninger

Narmmo skal ha pensjonsordninger som er i samsvar med markedel | hjemlandel. Nye ansatie skal meldes inn i eksisterende
ordrimger. Disse ordningene ersamsvar med myndighetenes reiningslinjer for pensjonsordninger for toppledelze eller Lignende
ordninger | landet dertopplederen eransatt i Norge har ansatie en fasisatt pensjonsordning, finansiert giennorm en pensjonsordning
hos Storebrand, begrenset UL 12 G og med en dekning pa maksimalt 60 prosent av lgnnen ved pensjonsavgang. Adminisirerende

direlbar deliar) del samme sysiemet.

Ytelseshasert lgnn

Jiover hovedprinsippet om en fast lenn, Kan det Ulbys andre former forvarable yielser blieller der detie anzes som passende.
Honuser Kan brukes et begrensel omiang og ved spesiell aviale Ansatte l Nammo AS felger retningslinjene Ul Narmmo Raufoss Ab
med henasyn Ul lenn og andre yielser. Disse retningslinjene eri samsvar med grensene som er fastsatl av norske myndigheter nar
det gjelder sterrelse og niva forvariable vielser, for eksempel Kan ikke bonusen overstige seks maneders lpnn.

Denyielseshaserte lpnnen gir tkke grunnlag for pensjon og vurderes arlig av styret ogfeller administrerende direkior for g

kontrollere at den fungerer etier hensikien, og at det foretas npdvendige justeringer.

Avgangsordninger

Administrerende direkior har en aviale for avgang i pensjon ved 65 ar. Hyis styret ber adminisirerende direkior om a fratre sin
stlling fur fylie 5 ar, har han rett Ul kompensasjon | maksimalt 12 maneder. Etter pengjonsavgang ved 65 ar mottar administrerende
direkior 60 prosent av lgnnen sin i to ar ingen andre toppledere har rett Ul lenn etier avsluining av arbeidsforholdet utover den

vanlige oppsigelsesperioden.

Erklaering for regnskapsaret 2015

Retningslinjene for yielser Ul konsernledelzen 1 2815 harvaert giennomiert | samsvar med opplysningene oventor og retningslinjene
sorm ble diskutert under Nammos arlige generalorsamling 1 2815, Lennen il adminiztrerende direkior ansatl august 2615, ble
fasisall av siyrel i irad med retningslinjens beskrevet ovenfor ftillegg har den vielsesbaserie lunnen beskrevet oventor, mediert
utbetalinger som beskrevet under i nole 4. Nammo har ikke inngatt eller endret noen kompensasjonsavialer med vesentlig

innvirkning pa selskapet eller aksjonarene Horrige regneskapsar,

Aompensasjon bl administrerende direkipr og andre ledende ansatie er vist 1 note 4 nedenior.

Sy
—




4. LONN OG ANNEN GODTGJIBRELSE TIL ANSATTE, LEDELSE OG STYRET, SAMT REVISORS HONORAR

[(NOK 1 060]

2013

L L 1
.-:".:.I t} E'!fi'.'r

Lann

Arbeldsgiveravglit

1457 561

78 718

761 26U

73 324

7o OGY
108 515

B0 464
112 406

Fensjonskostnader

Andre yielser

Sum 1348 949 1238177
Gjennomsnittlig antall arsverk 2088 2 164
Yielser til styret, konsernsjef eg andre ledende ansatie | Nerge

Annen Forskudd
[NOK] Funksjon Lenn Boenus godtgjerelse pensjen Sum

Morten Brandizaeg

Cdgar Fosshermn

Aell Krings|a

Frank Mpller

Peler Lerche Haadal
Bertil Palsrud
Sresel Solurm

A Erland Paulsrud

Styret t Nammo Al

CEQ fra august 2015
EVE MPD ira januar bl august

CeQira januar il august

SV Bus, Development fra april 2015

eV MLCD fra januar Ul mars
EVE MPD fra august 2015
CEO

SVE Human Hesources

T

SVE Communications
SV Technology

Styrets medlemmer

2217 4%8
2 %73 584

1822181

520 834
1431 444
1148 %07
1463 683
1 532 883

262 5l
260 400
182 500

264 TG
374 444

229711
65 508
1 46T

178 856
73 941
172 774

4557 829
6571 404

2 620 6071

586 347
1917 505
1953 486
1 602 843
1815 577
1 532 883

Alle ledende ansatie hjemmehgrende | Norge er inkludert fen kollekiy yielsespensjonsordning § Norge.

tillegg har konsernsjefen er lan som ulgper NOK 218 725 pro 31122005 Lanet forfaller om 6 ar og renten var 075 prosent 1 ar 2015,

Revisjenshonorar

Alle tall eksklusiy MYA

[NOK 1 0¢0] 2015
R eyvisjon 4 076
Andre atiestasjonsienester inkludert IFRS arbend 151
Skatteradgivning 1124
Avrige {enester 1246
Sum 7 157

ﬂﬂﬂﬂﬂﬂ




2. FINANSPOSTER

EUH ’IEGU] ] ] ] 2015 ) Eﬂzﬂz} )
Aglo A7 054 2771
Avrige finansinniekier 437 4057
Sum andre finansinntekter 39 4%0 28763
isaglo -472 1% -3017Y
Avrige finanskosinader -2 367 -2 705
Sum andre finanskostnader -44 481 -372 884

b. EIENDELER | ANDRE SELSKAPER

Antall Bokfart Eierandel/

Selskapenes aksjer Palydende verdi stemme
[(NOK 1 0060) aksjekapital | eie tilsammen NCK andel
Felleskontrollerte selskaper:
SN Technologles A, Meyrin, bvells CHe 200 06 140 CHE 100 040 7437 50 o
Sum 7 431
Andre aksjer og andeler:
Raufoss industripark i A5 Raufoss, Norge 4 2% 25 o
Aomrm-in As Norge 2 540 14 %o
Sintel Raufoss Manufactiuring As, Rauloss, Norway 13072 14 %o
Avrige 240 -
Sum 8 251

Felleskontrollerte selskaper regnskapsiores etler egenkapialmetloden 1 Konsernregnskapet

. o]
.........




LIMMATERIELLE EIENDELER 06 VARIGE DRIFTSMIDLER

Driftslgsdre
Andre Maskiner Inventar, Anlegg
13, 0g kontor- under
[NCK 1000 elendeler Goodwill Bygninger Tomter anlegg maskiner efc. uifgrelse Sum

Anshatfelseskost 0710715 16314 187 798 G140 664 35 U8 1 543 899 277829 132 216 3305 847
Tilganger 146 - A2 465 - 84 621 24 397 1047 144 688
Avganger : : - : -7 704 -2 307 : =12 245
Urmregningsditieranser 57777 40 617 43647 1656 o418 21557 15317 288 447

148 684 4720325
15667 -2 466 667

1654 044
-1 260 464

2243477
-260 167

-1

a7 71T d6 7Y
-39 42400 -2 058

228 415
=206 59Y

Arnckalielseskost 211215 606 7R

Akkumulerte avskriviinger 3112 15 -380 255

Bokfgrtverdi 31.12.15 275 %62 21816 296291 34679 433 288 63 315 133010 1258 4658
Arets avskrivninger 30 881 -7336 22 494 673 81565 17 323 - 145582
Arets leiekostnad av ikke

halansetorte driftsmidler : - 74 554 181 11 324 oRHIk - #1073
Akonomisk levetid [2r]] 1-25 5 - 10 10 - 54 - 5 - 28 3-10 - -
Avskrivningsplan linezer linezer inezr  lneaer Linezer linezer : :

Goodwill avskrevel utover 5 ar begrunnes med at denne goodwill har sinopprinnelse et selskap sorm har produkier godt forankret hos

kundene og har en sierk markedsposisjon, som begge deler anses 3 ha envesentlig lenger ekonomisk levetid enn 5 ar

8. ANDRE FORDRINGER [LANG- 0G KORTSIKTIGE]

Cpostene inngar fordringer pa ansatte, lan il selskaper som ikke eren del av Nammo Gruppen, MVA fordringer og andre

periodiseringer.

9. KUNDEFORDRINGER 0G TAP PA FORDRINGER

[NOK 1 0¢0] 2015 20114
Fordringenes palydende 775 673 G4 681
Aveati bl dekning av tap pa krav 5 433 -4 668

Fordringenes bokfarte verdi 770 2560 600 613
0. LIKVID RESERVE
[NOK 1 0¢0] 2015 20114

Hontanter bankinnskudd

Ubenyitede trekkrettigheter

2871 704
288 070

362 492
443 438

Likvid reserve

267 B44

05 73T

Nammo AS har etablert et internasjonalt konsernkontosysiem sammen red fglgende kKonsernselskaper:

Finland: Nammo Lapua Oy og Nammo Vihiavuor Oy,

Tyskland: Nammo Schonebeck GrmbH, Nammo Buck GmbH og Nammo Germany GmbH.
Norge: Narmmo AL Nammo Bakelttiabrikken, Nammo Raufoss AL og Nammo NAD AL

Sverige: Hansson Pyrotech A8 Nammo Dermil Division AB, Namrmo LEAB AR Namrmo Sweden AB, Nammo Vingakersverken AB og
Nammo Vandsverken A3

USA: Nammo inc., Nammo Talley inc, Nammo Composite Solutions LLEC, Nammo Tactical Ammumition LLEC. og Nammo Focalinc
Spania: Nammo Palencia 5 L.

______________

ﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂ




1L EGENKAPITAL - EGENKAPITALBEVEGELSE

[INGK 1040

Aksje-
kapital

Overskurs-
fond

Annen

egenkapiial

Minoritet

Sum

Fgenkapital 914115

104 404

208 670

1416574

1824 757

Urmregningsditferanser 01.61.15 : : 293415 11727 231 688
Egenkapital per 81.01.15 100 0040 258 678 1709 989 37 980 2 106 639
Arsresultat - - 217 245 11 614 208 B63
Foreslait uthyite ® - - 108 704 - -108 760
Andre poster - - 54 077 10 106 43 511
Urmregningsditferanser : : 37327 1704 79 026
ngnkapj}al 31.12.%5 100 000 258 6“?3 ~ 1969 871 41 198 2 369739 )

FoStyrets forslag til generalforsamlingen.

12. PENSJONSFORPLIKTELSER/PENSIONSKOSTNAD

Aonsernselskaper som har oppretiel pensjonsordninger som gir retl Ul bestemie fremiidice utbetalinger er tatt med | beregningen

av pensjonsforplikielsene. Pengjonsforplikielsen pro 21122075 er NOK 158 millioner og bestar av beregnede forplikielseri Norge,

Sverige og Tyskland, hllegg eksisterer del innskuddeplaner 1 avrige selskaperandre land.

—t

Periodens tolale pensjonskosinad for bade yielsesplaner og innskuddsplaner er inkludert | lennskostn

De ulike pensjonsplaner er basert pa lokale lover og forskrifter i de respekiive land.

£

riresuliatregnskapet

Pensjonskeostnader

[INOK 1060 2015 20114
Arets pensjonsoppijening af 126 41 567
Arets andel av estimatendringer og avvik f 561 7 U7
Rentekosinad pa pensjonsforplikielsene 2 24 3747
Forveniet avkasining pa pensjonsmidler -8 871 -9 264
Fensjonskostinad innskuddshaserie ordninger 34 51¢ LAY
Avkarining pensjonsplaner 2 BE8 3 443
Netto pensjonskostnad 85 464 75 044
Pensjonsforplikielse

[INOK 1060 2015 20114

Hrutio pensjonstorplikielze inkl arbeidsgiveravglit

- Virkelig verdi pensjonsmidler

AL 21T
SCRTR HN

o7 1 407
-G 25T

Netto pensjonstorplikielse

ke resultatiorte poster:

Eotimatavvile

274 148

-136 074

269 174

116 978

Balansefgrt pensjonsforpliktelse

128 0b4

152177

_________




13, SKATY
Utsatt skatt/utsatt skattefordel (-]

Utsatt skatt/skattefordel er beregnet pa grunnlag av de midlertidige forskjellene som eksisierer ved uigangen av regnskapsaret
mellom regnskapsmessige og skattemessige verdier Nedenfor er gitt en spesifikasjon av de midlertidige forskjellene og

beregningene av utsatt skati/skatiefordel ved utgangen av regnskapsaret.

[INOK 1060 2015 2014 Endring
Midlertidige forskjeller:

Anlegosmidler 218 6487 174 758 ~43 920
Aundefordringer 4 367 -416 -4 783
Varelager BY 747 2214 -15 733
Pensjonsiorplikielser 1775 21 166 -3 415
Garantiavsetning -82 871 =12 573 10 298
Andre midlertidige forzskjeller 6o U006 12 684 -h2 327
Justering for Konsolideringsposter -84 365 =74 571 b T4
Sum 195 014 70 7340 104 G84
Fremigrbare underskudd -360 125 121375

Sum midlertidige forskjeller -163 111 -A0 385

Hrutio uisatt skatt / utzatt skattefordel [-] -B0 427 -2h B34

Uisatt skatiefordel ikke regnskapstart | balansen 217 G770

Netto utsatt skatt / utsatt skattefordel (-] -77 709 2B BB

Klassifisert som utsatt skattefordel 87 653 a8 381

Utsatt skatt i balansen 7946 7527

Betalbar skatt

[NOK 1 0¢0] 2015
Ordinzert resulial fer skatt 274 415
ndring L rmidlertidige forskjeller -84 084
Omregningsditferanser midlertidige forskjeller -7 0%
Fermanenie forskjeller -8 244
Hruk aviremisrbare underskudd -20 464
nniekt zorm grunnlag for betalbar skatt 126 714
Betalbar skatt 87 181
Skattekostnad i resultatregnskapet

[NCK T 040] 2015
Hetalbar skatt pa arets resulial B89 181
Korreksjon tidligere ar 578
Hetalbar skatt | drets skattekosinad B9 7hY
Endring ulsatl skatl futsatt skattefordel -5 084
Andre poster -39 073
Skattekostnad | resultatregnskapet 43 152

ﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂﬂ




Betalbar skatt 1 balansen

INOK 1 000} 2013
Hetalbar skatl 24 063
Forshkuddshbetalt shatt -3 268
Andre poster 11 743
Betalbar skatt | balansen 22 538

146 RENTEBARENDE GJELD OG GARANTIER

[NOK 1 0¢0] 2015 20114
Gleld Ul kredittinstitusjoner Th7 367 D60 344
Sum rentebarende gjeld 722 367 D60 344

Lan fra kredittinstitusjon bestar hovedsakelig av en trekkiasilitet opprettet 2013 pa NOK 700 millioner. Denne {asiliteten er full}
utnytiet pro 3112 20015 Fasiliteten laper 0l 2818, Ubenyitede trekkrettigheier utgjorde pro 31122075 toialt NUOK 2881 millioner

ke balanselprie garantier pro 3112 2010 utgper NOW 297 millioner.

2. MINCRITETENS ANDEL | ND PRESSTEC GMBH

Minoriietsaksjonzerene [35 prosent] | ND PressTec GrmbH har utevd en kontrakisiestet reti til a kreve at Nammo Germany GrmbH
kjpper ut hele aksjeposten il minoritetsaksjonarene | ND FressTec GmbR - Transaksjonen har vaert genstand for ekstern
verdivardering, og er i hovedsak basert pa at Kjepspris for aksjene skal tlsvare pro rata andel av markedsverdien Ul selskapet. Med
furbehold om revisjon av visse elendels- og gleldsposter, ble Kepesurmmen {for minoriteten (35 prosent] fastsatt UL EUR 175 millioner
den 11 februar 2076, Del forventes al transaksjonen vil bl fulliert innen uigangen av mars 2816 noe som betyr al NU Presslec
GmbH deretier blir et heleid datierselskap av Nammo Germany GrmbH - Avialen omiatier ogsa gt ND PressTec GmbH ikke vil forets
noen utdeling Ul minoriteisaksjonzerene etier sist utbelalte uthytte den 31 mars 2015,
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Driftsinntekter 1 70 070 65 833 L

Driftskostnader o
Lennskostnad 2 31 499 27 624 L
Avskrivning pa varige driftsmidler og immmaterielle eiendeler 4 1392 1507 =
Andre driftskostnader 60 531 62 0772 oy
Sum driftskostnader 93422 g1 203 e

o
i
l": i
e
et

Driftsresultat -23 352 25 370
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Finansinntekter og finanskostnader

Mottatit konsernbidragy 20 000 100 4040
20 957 20055

269 697 282 844
-6 559 13983

Annen finanskostnad -51 940 75967
Netto finansinntekt(-kostnad) 322 150 322 949

Renteinntekier
Annen finansinntekt

Hentekostnader

Lo L2 L L2

Ordinaart resultat fgr skattekostnad 298 798 297 579

Skattekostnad pa ordinaert resultat 17 -38 062 -38 211

Arsresultat 260 734 208 368

Styrets forslag til disponering av arsresultatet:

Uthytte 108 700 94 700
Annen egenkapiiat 102036 164 668
Sum 260 736 209 368
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Anleggsmidler

Varige driftsmidier
Bygninger
Maskiner, biler etc.

Driftsigsare, inveniar, kKontormaskiner o.l.

£~ 5~ I~ I~

Antegg under utfgrelse

58
21
411
1672

749
1 0%4
841

Sum varige driftsmidler

1 062

3184

Finansielle anleggsmidler

Investering t datterselskaper o
Investeringt andre aks|er og andeter o
Lan til selskap i samme konsern

Pensjonsmidier 10

Andre tordringer

a5 439

834 173
1214
3213

590 331
Ege

7149 039
1683
3335

Sum finansielle anleggsmidler

1 434 037

1349 483

Sum anleggsmidier

1 435 601

1352 667

Omigpsmidier

Fordringer

Kundetordringer 6
Fordringer pa konsernselskap 13
Fordring vedregrende konsernbidrag

Forskudd til leverandgrer

Andre fordringer

216
335706
74 000
7152

8 130

13%9
71720
100 0043
o 983
4 750

Sum fordringer

441 504

203 857

Kontanter, bankinnskudd 713

67 513

2372 430

Sum omigpsmidler

207 017

436 287

S5um eiendeler

T 944 518

1788 949
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Gjeld og egenkapital

5

Fgenkapital
Aksiekapilal 59 EERITN) 100 000
Cverkursiond 9 258 670 258 671
Sum innskuit egenkapital 358 670 358 670
Annen egenkapital Y 78 56 bW hidh
Sum opptient egenkapital &78 561 hWeE DED
Sum egenkapital 1037 231 RBH 194
Gjeld
Avsetning for forpliktelser
Sum avsetining for forpliktelser 26 730 1h ad
Annen tangsiktig gjeld
Gleld Ul krediftinstitusjoner 12 723298 D3R4
Sum annen langsiktig gjeid 723 298 230 894
Kortsiktig gjeid
Leverandorgield 79T AREAY
Gleld til konsernselskap 3027 220277
Betatbar skall i 26 396 Z3 357
Skyldig offentlige avgiftor 3327 > 157
L byltc 118 7G4 24 700
Annen korisiktig gjeld AN 5 161
Sum kortsikiig gieid 157 359 57 7%
Sum gjeld 207 387 03 750
Sum gjeid og egenkapital 1944618 1788 %49
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Kontantstremmer fra operasjonelle aktiviteter

Hesultat fgr skattekosinad 298798 297 579
Betalte skatter 23 337 28 510

Arets ordineere avskrivninger 1392 1507
Endring 1 kundetordringer -3 397 -14 873
Endring | teverandgrgjeld -1 783 2 491
Forskjetl meltorn pensjonskostnad og pensjonsinnbetatinger 668 -06{
Endring i tan til datterselskaper og titknytiede selskaper -80 134 -83 400
Endring t andre tidsavgrensningsposter -.5;1.’1 55? -363 827

Netto kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter (a) -454 517 -18% 588

Kontantstremmer fra investeringsaktiviteter
Innbetalinger ved Kjgp av finansietle anleggsmidier -108 -798
Utbetalinger ved kjgp av varige drittsmidier -289 -1 565

Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter (b) -397 -2 563

Kontantstrammer fra finansieringsaktiviteter

Innbetating ved opplak ny tangsikiig gjetd 134 479 160 733

Mottatt utbytte 150 218 156 450
Innbetating av Konsernbidrag 100 0040 106 600

Utbetaling av utbytte -94 700 164 (00
Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter (¢) 289 997 258 183

Netto endring i kontanter og bankinnskudd ta+b+c} -164 977 66 037
Kontanter og bankinnskudd 01.01. 232 430 166 398

Kontanter og bankinnskudd 31.12. 67 513 2372 430

Ubenyitede trekkretligheter uigjer NOK 2881 mitlioner. Se note 12

.
-
L
.

- o
PR
A




INDEKS

Regnskapsprinsipper Nammo AS

Noter til regnskapet

. Transaksjoner med naerstaende og driftsinntekter

Lgnn og sosiale kostnader
4 Finansposter
4 Varige driftsmidler
. Aksjer og andeler

& Kundefordringer og tap pa fordringer
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Namma AS er et aksjeselskap hjemme-
harende | Norge, Selskapets hovedkontor
ligger pa Raufoss i Norge.

Regnskapet er utarbeidet | samsvar med
regnskapslaven og god regnskapsskikk
Norge.

Namma AS finansierer tiere av gatter-
selskapene | gruppen.

Realiserte og urealisert gevinster eller tap
pa transaksjoner, eiendeler eller gjeld i en
annenvaluta enn den tunksjonelle valuta
(NOK] i Nammuo AS som ikke kvalifiserer for
sikringsbokfgring er inkludert i resultat-
regnskapet.
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inntekter males som virkelig verdi av
vederlaget maottatt, eller som skal mottas,
og representerer belepene som skal mottas
ior produktene solgt som en del av den ordi-
neere virksomheten, netto etter rabatter og
salgskostnader. Salg av tjenester inntekis-
fpres nar tjenesten laveres,
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¥

Utbytte fra investeringer innregnes nar
Namma AS har en ubetinget rett til 2 motta

uthyttet.

Renteinntekter innregnes ettersom de
opptlenes,
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Kontanter og bankinnskuda

Aksjekapital

tgenkapital

Pensionsforplikielse/pensjonskostnad

Skatt

Garantier og rentebaerende gjeld
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Kassekregitt
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Ottentlige tilskudd regnskapsferes | regn-
skapet nar Nammo AS har rimelig trygghet
tor at man vil motta tilskuddet og oppiylle
aktuelle vilkar, Offentlige tilskudd som
kompenserer for kostnader blir innregnet |
resultatregnskapet samtidig som kost-
hadene padras. Dffentlig tilskudd som
kompenserer for investering | en elendel
reduserer den totale investering og dermed

ogsa de fremtidige avskrivinger av eiendelen.

Skattekostnaden representerer summen ay

betalbar skatt og utsatt skatt,

Betalbar skatt er basert pa skattemessig
resultat for aret.

Utsatt skatt regnskapsfgres basert pa
differanser mellom balansefert belap for
elendeler ng torpliktelser | regnskapet og
det tilsvarende skattegrunnlaget benyt-

tet for & beregne skattbar inntekt. Utsatt
skattetorpliktelse regnskapstieres generelt
tor alle skattbare midlertidige torskjeller og
utsatt skattefordel regnskapsfpres generelt
tor alle fradragsberettigede midlertidige
forskjeller 1 den grad det er sannsynlig at
skattbare inntekter vil veere tilgjengelige
som de fradragsbherettigede midlertidige

torskjeller kan utnyties mot.

Betalbar skatt og utsatt skatt regnskaps-
teres som kostnad eller inntekt | resultat-
regnskapet, med unntak av utsatt skatt

pa poster som er fart direkte mot egen-

tert direkte mot egenkapitalen.

Ved virksomhetssammenslutninger, tas det
hensyn til skatteefiekien ved beregning av
goadwill for & besternme Nammeo Gruppens
andel av nettovirkelig verdi | det oppkjepte
selskaps identifiserbare eiendeler og for-

pliktelser utover anskaifelseskost,
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immaterielle elendeler som anskaffes
separat balansefgres til kostpris pa
anskaffelsestigspunkiet. Ved virksomhets-
sammenslutninger blir immaterielle eien-
deler som er et resultat av kontraktmessige
eller legale rettigheter, eller rettigheter
som kan separeres tra den oppkepte enhet
regnskapsiart til virkelig verd.

Utgitter til forskning og utvikling kostnads-
tpres lppende.

Immaterielle elendeler avskrives linezrt

pver forventet gkonomisk levetid.
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Bygninger, maskiner, inventar o.l. vurderes
til anskattelseskost etter fradrag for
avskrivninger og verditall.

Kostnader forbundet med ordinzert ved-
likehold og reparasjoner kostnadsfpres
nar utgiftene paleper. Utgifter ved sterre
oppgraderinger og utskittninger som
betraktes som en investering, balansetpres
og avskrives.
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Varige drittsmidler avskrives linezert over

torventet gkonomisk levetid,

GCevinst eller tap som telge av salg eller
utrangering av varige drittsmidler frem-
kommer som torskjellen mellom salgssum
og balansetert belegp og regnskapsieres |
resultatregnskapet.

Datterselskaper og tilknyttede selskap

regnskapsteres til anskattelseskost,
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Namma AS vurderer balansefart belep for
elendeler og identifiserbare immaterielle
eiendeler arlig eller oftere hvis hendelser
og endringer | forutsetninger indikerer at
balansefert belegp ikke er gjenvinnbart.
indikatorer som vurderes som vesentlige
og som kan utlgse testing for verdifall
inkluderer:

# signifikant resultatsvikti forhold til
histarisk eller forventede tfremtidige
resultater, eller

# signifikante endringer | selskapets bruk
av elendelene eller overardnet strateq)
tor virksomheten, eller

¢ signitikante negative trender tor bransjen
eller gkonomien

Glenvinnbart belep for en elendel eller en
kontantgenererende enhet er det hpyeste av
virkelig verdi redusert med salgskostnader
eller bruksverdi. Nar det er klarlagt at
balansefgrt belgp tor elendeler og iImma-
terielle eiendeler Ikke er gjenvinnbart
basert pa at en eller flere av de ovenstiende
indikatorer tor verditall toreligger blir
verdifall beregnet basert pd neddiskonterte
tremtidige kontantstrgmmer. Nedskrivning

toretas i dengrad balansefart belgp for en

elendel eller kentantgenererende enhet
overstiger gjenvinnbart belegp. Tidligere
foretatte nedskrivninger reverseres dersom
forutsetningene forverdifall ikke lenger er
tilstede.
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Selskapets netto torplikielse med hensyn
pa ytelsesbhaserte pensjonsordninger er
beregnet separat for hver plan. Farpliktel-
sen er et estimat for fremtidige ytelser som
ansatte har opptjent som telge av deres
tleneste | Innverende og tidligere perio-
der. Ytelsene neddiskonteres til naverdi og
reduseres med virkelig verdi av pens|jans-
midler og ikke opptjent pensjonskostnad
fra tidligere perioder, Diskontertngsrenten
er basert pa risikofrirente [rente pa 10 ars
statsobligasjon] og anbefalingen fra Narsk
Regnskapsstittelse, pluss et risikotillegg.
Beregningene uttpres av kvalifiserte

aktuarer.

Ved regnskapsiering av aktuarielle gevin-
ster og tap brukes en korridor pa 10 prosent
av detl hayeste belppet av brutto pensjons-
forplikielse og penstonsmidler. Andelen

av aktuarielle gevinster og tap som taller
utentor denne korridoren regnskapsigres |
resultatregnskapet tordelt over gjenvaeren-

de opptjeningstid for den aktuelle pensjons-

'
orodnin gen.
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Kontanter og kontantekvivalenter inklude-

rer kontanter og bankinnskudd.
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Kundefordringer og andre kortsiktige
fordringer regnskapsteres til laveste ay
transaksjanshelepet fhistorisk kost] og

virkelig verdl.
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Andre finansielle elendeler enn de hvor
virkelig verdi endringer resultatigres,
vurderes med hensyn pa indikatorer pa
verdifall pa hver balansedaqg. Finansielle
eiendeler er gjenstand for verdifall nar det
er ohjektive bevis for estimert fremtidig
kontantstrem fra investeringen har blitt
pavirket som et resultat aveneller flere
hendelser som har inntradt etter ferste-
gangsregistrering av den tinansielle elen-
delen. For finansielle elendeler balansetpgrt
Ul historisk kost erverditallet torskjellen
mellom elendelens balanseferte belep og
naverdien av estimerte fremtidige ned-

diskonterte kontanistremmer.
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Rentebaerende lan innregnes ved ferste-
gangsbalansefgring til historisk kost
inklusiv transaksjonskostnader,
FEMARRIELLE IMETRUMENTER
Nammo AS benytter finansielle instrumen-
ter for a sikre eksponering mot valutarisiko
som oppstar i operasjonelle, finansielle og
investeringsaktiviteter. Dette er hoved-
sakelig forward valutakontrakter for 3
sikre mot valutasvingninger tkontant-
stromsikringer]. Effekten av det finan-
sielle instrumentel som benyiles som
kontantstremsikring regnskapsteres

| resultatregnskapet | samme periade
som den underliggende transaksjonen
resultatipres.
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Salgs- og Kjepstransaksjoner med konsernselskaper er giennomiert med bakgrunn i normale forretningsmessige vilkar og

armlengdeprinsippet. Vesentlige avialer med naerstaende er inngatt skriftlig.

Drittsinntekter:
[NO® T 0048) AR Fitig

tevering av hovedkoniortjenester Ul konsernselskaper

Annen drifisinniekt

GO A4
476

Sum

700780

6o B33

" : A "y oL R T T L A L

i DooEskoatd oAl B YR Cew ¥t b oL e '.'-'\\-.:- i AR Al
w LA - o L v oot oa "

e TR L P PR eyt n e T T FI el o T e ey %

INOK 1004 BT

Lo 23738 272 064
Arberdsgiveravarit 3904 3144
Fensjonskosinader 224 1 944
Andre yielser 1 616 487
Sum 31499 2T 624

R
-
I':_ !

Gjennomsnittlig antall arsverk 13

(NOK 10048 Alle tall er eksklusiy MYA R

Lovpalagl revisjon 417
Skatteradglivning 11
Andre tjenester 1 168

Sum 1521
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[(NOK 10480 Fiey
Renteinniekier fra Konsernselskap 17 117 17877
Andre renteinniekier R4S 2183
S5um renteinntekter 28 257 O 0h5
Aglo 11% 467 126 394
Uibyiie fra konsernselskap 154 218 156 45
Andre finansinniekier I -
Sum andre finansinntekter 269 692 2R HB44h
Arndre rentekosingder - R LY -3 9RA
S5um rentekostnader -4 559 -3 FR3
Disaglo 51 337 AN
Andre hinanskosingder - 608 S AR4
S5um andre finanskostnader -51 240 S RAT
LW ARIGE DI YA R

-".-__";3 Sl E;: RS ! 3 s ': L P !
[(NOWK 1 060] ynning e Bilor el ke i s REREES

Anskatielseskost 01.87.15

lganger

Avganger

Ry

H4T SRR
231 28Y
- -1 037

Ancskaifelseskost 311215

3

548

5 437

1072 7735

Akkurmulertie gavskriviinger 31.12.15

-B45

-527

- -6 373

Bokfagrt verd) 31.12.15

58

21

411

1072 1562

Arets ordinaere avskrivninger

L]

Arlig leie avikke balanselarie anleggsmidler

Alkonormisk leveid

Avskrivningsplan
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Uatterselskaper:

Nammo Rautoss A, Raufoss NOW 150 008 ¢00 150 0¢0 150 040 175 044 160%
Nammo Sweden A8 Lindezsberg SEW TOU08 G0U 140 0¢) 10 0G0 57 %61 160%
Narmmo Lapua Oy, Lapua FUR 4 772600 285 040 - 105 046 140%
Narmmo HBuck GmbH, Finnow EUE 26 GO0 ] 26 24T 1407
Nammo incorporated, Virginia U5SE 38 3848 GaU - : 235 987 1GU%
Narmmo NAD AL, Loklken Verk NOW 4 782 GO0 243914 2 29T 8136 1405
Narmmo Folska 58 2.0 0 21 N 5 g0 1 068 54 144 1649

Sum aksjer |1 datterselskaper 295 439
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[(NOK T 080] FEET S

Fordringenes palydende 216 1294

Fordringen er bokfert Ul palydende. Det er ikke realiseri tap pa fordringer 1 2015
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Posten er redusert med NOW 2277, Uk datterselskapenes trekk pa konsernkontosysternel. Dette er presentert som en fordring pa

konsernselskap. Se ogsa note 13,
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P 31 desernber 2015 utgjer Nammo A5 aksjekapiial NOK 100 millioner fordelt pa 1 080 00€ aksjer a NOK 100, -.

Mammo AS aksjonaarer 31. desember 2012

[ E\\ U |’<. 1 U { [.]] A SRR BTN

Uen norske stal representerived Naerings- og Fiskeridepartementet S04 400 58] o
HPatria Uy, Finland 504G 40U SU 9
Sum 2 1000080 100 %
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Egenkapital pro 61,0115 100006 Ph8 6T 576 526 : B85 176
E\FEEFE‘EEUHE? - - - AEDTAG AT TG

Disponering av arsresuliatet ™ - - 260 7346 260 T36

Avsatt uthyite™ - : 108 740 - 108 730

Egenkapital pr. 31.12.15 100 004 258 670

678 541 - 19837 231

“Styrets forslag til generalfersamblingen,
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Prinsippene for beregning av pensjonsforplikielse er i samsvar med regnskapsstandard fra Norsk Regnskapsstiftelse. Nammo
AS har etablert en kollekilv pensjonzordning etter skatieloven og lov om foretakspensjon for alle ansatte. Ordningen omiatter 13
aktive medlemmer. Selskapet er medlem av LO/NHO sin AFP-ordning. Oen gamle ordningen er avslutiet og forplikielse tatt ut
av regnakapet. Forplikielse I ny AFP-ordning er per avleggelsen av regnskapet tkke mulig 2 estimere palitelig og er dermed ikke
regnskapsiort som en forplikielse | selskapets balanse.

Periodens netto pensjonskosinad er basert pa akiuarberegning av arets pensjonsopptening oginngar | posien lennskostnader |
resuligiregnskapet

Aktuarberegning ble foretatt | desember 2075 med falgende forutzeininger:

Avkasining pa pensjonsmidler 4 44
Uiskonteringsrente 200 %
Arlig lennsvek st 3,720 %
Arlig skning i G 240 %

Arlig requlering av pensjoner L1409

Pensjonskostnader

[(NOK T 080] FE

Aretls pensjonsoppijening
Aretls andel av estimatendringer og avvik
Rentekosinad pa pensjonsforplikielsene

Forveniet avkasining pg pensjonsmidler

1 86Y%
67
211

-0l

Netto pensjonskostnad

1 744

Pensjonsforpliktelse

[NOK 1 0¢0]

Hrutio pensjonstforplikielze inkl arbeidsgiveravglit

- Pensjonsmidler

30 29
27 Fh1

272 524

16 853

Netto pensjonstorplikielse
ke resuliatiprie poster:

ke resuliatiorie estimatavvik

7333

-3 D47

5 671

I
-1
(o
LI
I

Balansefart pensjonsforpliktelse/pensjonsmidier(-)

-1 214

-1 683
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11.1. Arets skattekostnad
Nedenfor er det gitt en spesifikasjon over forskjellene mellom det regnskapsmessice resultal fer skatiekosinad og drets

shattegrunnlag.

[(NOK T 080] FEET

Resultat fer skattekosinad 298778 277577
Fermanenie forskjeller -T42 4586 156 455
Endring L midlertidige forskjeller -51 128 -50 106

Grunnlag betalbar skatt 105 584 564718

Spesitdikasion gy skatiekosinaden 1 resullairegnskapet:

Hetalbar skatt pa arets resuliat 26 3%6 23 337

Endring uisatl skatl /utsail skattefordel 11 666 14 87%

Arets skattekostnad 38 062 a8 217

11.2. Beregning av utsatt skatt/skattefordel
Utsatt skatt/skattefordel er beregnel pa grunnlag av de midlertidige forskjellene mellom regneskapsmessige 0g skallemessige
verdier som eksisterer ved uigangen av regnskapsaret. Nedenfor er det gitt en spesifikasjon av de midlertidige forskjellene og

beregningene av uisatt skattefordel ved ulgangen av regnskapsaret,

Midlertidige forskjeller og utsatt skatt/skattefordel
[INOK 1 000]

Anlegosmidler -1 731 -6
Finansielle anleggsmidler 107 7446 0o U]
Aundefordringer - 340 -

Pensjonsforplikielse/-midler 1214 1 683

Grunnlag utsatt skatt/skattefordel(-) 106 919 N

Utsatt skatt/-skattefordel (28%) 26 730 15 064
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[(NOK T 080] FEET

Gjeld til kredittinstitusjoner 723 2%8 530G 874

Lan fra kredittinstitusjon bestar av en trekkiasilitet oppretiet 1 2013 pa NOK 760 millioner Denne fasiliteten er {fullt utnyttet
nr 31 desember 2015, Fasiliteten lpper Ul 2018, Ubenyitede trekkretiigheter utgjorde pro 31 desember 2015 totalt NOK 2881 millioner.

ke halansetorte garantier avgiit for konsernselskaper pro 31 desember 2070 er NOK 297, 6 millioner.
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Nammo AS har elablert et internasjonalt Konsernkontosystern sammen medialgende Konsernselskaper:

Finland: Nammo Lapua Oy og Nammo Vihiavuor) Oy

Tyskland: Nammo Schonebeck GrmbH, Nammo Buck GmbH og Nammo Germany GmbH.

Norge: Narmrmo A5, Nammo Raufoss A Nammo Bakelittfabrikken AS og Nammo NAD A5

Sverige: Hansson Pyrotech AB, Nammo Demil Division A8, Nammo STAB AR, Nammo Sweden AB Nammo Vingakersverken AB og
Narmmo Vangsverken AR

USA: Nammuo inc., Nammo Talley inc., Nammo Composite Solutions CLC Nammo Tactical Ammunition LLC. og Nammo HFocaline,

Spania: Narmmo Halencia 5 L

Datterselskapenes saldo i konsernkontosystemet inngar | gleld Ul konsernselskap. Dette utgjer NOK 2397 millioner, jfr. note 7
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KPMG AS Telephone +47 4053
P2 Box 214 Intarnet W kpmg.no
Torgoata 27 Erterprise 935 174 327 MVA

M-2307 Hamar

Tii generaiforsamlingen | Nammoao AS

REVISORS BERE TNING

Uttalelse om arsregnskapet

Vi har revidert arsregnskapet for Nammo AS, som bestar av
selskapsregnskap, som viser et overskudd pa kr 260 736 000, og
konsernregnskap, som viser et overskudd pa kr 217 249 000.
Selskapsregnskapet og konsernregnskapet bestar av balanse per 31.
desember 201b, resultatregnskap og kontentstremoppstilling, for
regnskapsaret avsluttet per denne datoen, og en beskriveise av
vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre noteoppiysninger.

Styrets og daglig leders ansvar for arsregnskapet

Styret og daglig leder er ansverlig for & utarbeide arsregnskapet og for at
det gir et rettvisende bilce | samsvar med regnskapslovens regler og goc
regriskapsskikk | Norge, og for slik intern kontroll som styret og daglig
leder finner nadvendig for @ muliggiore utarbeidelsen av et arsregnskap
som ikxke innehoider vesentlig fellinformasjon, verken som feige av
misiigheter eller feil.

Hevisors oppgaver og plikter

Vér oppgave er a gi uttrykk for en mening om dette arsregnskapet pé
bakgrunn av var revisjon. Vi har giennomfert revisjonen i samsvar med
lov, forskrift og god revisjonsskikk 1 Norge, herunder internationa
Standards on Auditing. Revisionsstandardene krever at vi etterlever
etiske krav, og planlegger og gjennomifarer revisjonen for @ oppna
betryggende sikkerhet for at arsregnskapet ikke inneholder vesentlig
feliinformas,on.

En revisjon innebeerer utferelse av handlinger for @ innhente
revisjonshevis for belgpene og opplysningene | arsregnskapet. De valgte
handlingene avhenger av revisors skjagnn, herunder vurderingen av
risikoene for at arsregrskapet inneholder vesentlig feillinformasjon, enten
det skyldes misligheter eller fell. Ved en slik risikovurdering tar revisor
herisyn til den interne kontroilen som er relevent for selskapets

Jtarbeideise av et drsregnskap som gir et rettvisende bilde. Formalet er a

Utforme revisjonshandlinger som er hensikismessige etter
omstendighetene, men ikke for & gi uttrykk for err mening om

effektiviteten av selskapets interne kontroll. En revisjon omfatter ogsa en

vurdering av om de anvendte regnskapsprinsippenre er hensiktsmessige,
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Revisors beretning 2015
Nammo A5

0g om regnskapsestimatene utarbeidet av ledelsen er rimelige, samt en
vurdering av den samlede presentasjonen av arsregnskepet.

Etter var oppfatning er innhentet revisjenshevis tilstrekkelig og
hensiktsmessig som grunnlag for var korkiusjon.

Konklusjon

Etter var mening er arsregnskapet avgitt | semsvar med lov og forskrifter,
og gir et rettvisende biide av seiskapet og konsernet Nammo AS'
finansielle stilling per 31. desember 2015 og av deres resuitater og
kontantstrammer for regnskapsaret, som ble avsiuttet per denne datoen |
samsvar med regnskanslovens reg:er og god regnskapsskikk 1 Norge.

Uttalelse om evrige forhoid
Konklusjon om arsberetningen

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi
at oppiysningene i arsheretningen om arsregnskapet, forutsetningen om
fortsatt drift og forsiaget til anvendelse av overskuddet er konsistente
med érsregnskapet og er i samsvar med lov og forskrifter.

Konkiusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pa var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, og
kontrollhandlinger vi har funret nadvendig | henhold til internasjonal
standard for attestas;onsoppdrag ({SAE) 3000 «Attestasjorsoppdrag som
IKke er revisjon eller forenkiet revisorkonitroll av historisk finansiell
informasjon», mener vi &t ledelsen har oppfylt sin olikt til @ serge for
ordentlig og oversiktlig registrering og dokumentasjon av selskapets
regriskapsopplysninger : samsvar med lov og god bokfaringsskikk
Norge.

Hamar, 12. mars 2016
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INNLEDNING

Nammo AS er et aksjeselskap opprettet 1 henhold til
norsk lov med en styringsstruktur basert pa den norske
aksjeloven og lignende lover 1 de ni andre landene vi
opererer i: Finland, Sverige, Tyskland, Sveits, Spania,
Polen, USA, Canada og Australia. Siyringssystemet
vart har blitt utviklet av styret og konsernledelsen i
fellesskap for a sikre overheldelse av relevante lover

og regler. Styringssystemet vart er ogsa viktig for

a sikre effektivkentrell av virksemhetsprosessene.
Fierstyring og selskaps ledelse blir sett pa som et
ngkkelelementienvirksomhets baerekraft pa kort sikt
og som en forutsetning tor en mer langsiktig utvikling
av selskapet. kierstyring og selskapsledelse omifatier
lederskapskultur, visjon og verdier, etiske retningstinjer,
risikostyring, rappertering og kentrollmekanismer.

| lapet av de siste to arene har vi implementert et
oppdatert rammeverk for eierstyring og selskapsledelse,
Nammo Management System [NMS]. NMS beskriver
hverdan Nammo gruppen ledes, samt vart kentinuerlige
arbeid for a identifisere og handtere risikcer. Gjennom

dette prosjektet har vi formalisert en arlig prosess for
risikostyring og forsterket hierarkiet og strukiuren |
styringsdokumenter som direktiver, retningslinjer og
prosedyrer. Risikovurderingsprosessen og evalueringen
av styringsdokumentene er en prosess som pagar
kentinuerlig gjennem hele aret, og status vil bii
rapportert til styretjevnlig og minst én gangiaret.

KONSERNDIREKTIVER

rRammeverket tor ledelse, organisasjon og kultur er
grunnlaget for vart styringssystem for selskapsledelse
[Nammeo Management System]. Systemet er basert

pa delegering av ansvar til vare datterselskaper og
forretningsomrader, og til konsernfunksjoner som
finans, personal, kommunikasjon, IT, helse, mi{jg og
sikkerhet {HMS] og forretningsutvikling. Fer a holde
fast ved enhetlige standarder og enhetlig kentroll har vi
definert felles krav 1 form av konserndirekiiver som er

obligatoriske for alle deler av organisasjonen. Direkiivene

omhandler omrader som strategi og driftsgkonomisk
planlegging, finans, risikostyring, organisasjons- og
medarbeider utvikling, AMS, etikk og samtunnsansvar.
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KONTROLLER OG PROSEDYRER

Nammo's inferne styringssystem tor selskapsledeise
er utformet for a gi rimelig sikkerhet til konsern-
ledelsen og il styret vedregrende utarbeidelsen og

framleggelsen avvart finansregnskap. Ledelsen |
Nammo AS er ansvarlig for a etablere og vedlikeholde

en eqgnet intern kontroll for finansiell rapportering. Var
nterne kontroll avden finansielle rapporteringen er en
prosess utformet under ledelse av konsernsiefen og
konserndirektar finans. Konserneis regnskapspraksis er
| samsvar med god regnskapsskikk i Norge IN GAAPL

Pa det gkonomiske omradet foreligger det
direkliiver for budsjettfering og prognoser, finansiell
rapporiering og treasury management. Somen
ntegrert del av direktivene pa det skonomiske
omradet har vi innfort en regnskapshandbok som
regulerer regnskapsbehandlingen av alle vesentlige
regnskapsprosesser it Nammo. Dette arbeidet har
ogsa resultertien internkontroilhandbok som
beskriver minimumskrav il infernkontrolien

pa de ulike gkonomiske omradene.

GEMERALFORSAMLING

Aksjonzerene i Nammo AS har gverste myndighet
giennom generalforsamiingen. Aksjonzerene er Patria
Ovi og den norske stat, representert ved Naerings- og
Fiskeridepartementet. Generaltforsamungen holdes
vanligvis i andre kvartal hvert ar. Aksjoneaeravtalen
angir nvor mange representanter hver av elerne skal
ha i siyret, og gir retningslinier torvalg av styreleder.

Generalforsamlingen godkienner arsrapporten basert pa
norske krav for arsregnskapet og styrets arsheretning,
herunder utbyttet foresiatt av styret og anbefalt av
konserniedelsen. Generalforsamlingen velger ogsa
ekstern revisor og tastsetter godigigrelsen til revisor. |
tillegg behandler generalforsamiingen alle andre saker
sam er angitt 1 innkallingen til generaltorsamiingen.

STYRET

Styreti Nammo AS skal | henhold til aksjonaeravtalen
besta av fra seks til atte styremedlemmer: tre fra
hver eier, og to representanter tor de ansatte. Ue
ansatte kan ogsa utnevne en ytterligere observater
sl at alle de ansatte 1 Norge, Sverige og Finland blr
representert. De to elerne har ledervervet i ett ar av
gangen. Styret motes jevnlig og minst fire ganger i aret.

| samsvar med den norske aksjeloven utgver styret
den overordnede styringen av selskapet; detf skal
olanf annet sgrge tor at egnede styrings- og kontroll-
systemer er pa plass.

Styret tgrer tilsyn med den daglige ledelsen, som
utgves av konsernsjeten.

AONSERNSIEF
Konsernsjeten utgigr 1 henhold til norsk selskapsrett

aksieloven] et formelt selskapsorgan. Konsernsiefen
er ansvarlig for den daglige ledeisen av konsernet.
Konsernsjetens ansvar er angift 1 aksjonaeravialen.
Konsernsjeten leder virksomhneten giennom de
internt etablerte konserndirekiivene beskrevet over,
gieldende konsernretningsiinier, ledelsesmater og
virksomhetsgiennomganger Ledelsesmgter holdes
ca. atte ganger i aret og blir sammenkalt av konsern-
siefen. Direkterene t konsernsjefens stab lexecutive
vice presidents og senior vice presidents] deltar
ogsa. Pa disse metene er det viktigste d overvake
virksomhetens status og ngkkelindikalorene for
nrestasjoner. Markedssituasjonen og forretnings-
utviklingsspersmal blir ogsa behandlet, sammen
med HMS~indikatorer og personalspgrsmal.
Konsernsjeten giennomigrer hvert kvartal meter
med de enkelte divisjonene for giennomgang av
virksomhetsomradene {business reviews). Disse
motene er et middel for a vurdere divisionenes
nrestasjoner opp mot budsietter og mal. Markeds-
sifuasjonen, ordreinngang, nye muligheter samt de til
enhver tid andre forhold av betydning behandles ogsa.
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