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Fra konsernsjefen

| kvartalet leverer vi sveert god Ilgnnsomhet innen
Anlegg og Energi og Miljg. Likevel er vi ikke
forngyd med samlet resultat i konsernet, verken
for fjerde kvartal eller 2023. De svake resultatene
i kvartalet skyldes betydelige nedskrivninger i
prosjektport efgljen til Betonmast Boligbygg og i

enhetene som tidligere var Betonmast Sverige,
samt ytterligere nedjustering av prosjektestimatet

pa ett offshoreprosjekt. Det er positivt at vi har en

robust ordrereserve med prosjekter som gir hgy
samfunnsnytte .

| kvartalet leverer vi solid marginforbedring innen
virksomhetsomradet Bygg. Vi ser positive
signaler i markedet, men den globale situasjonen
skaper fortsatt usikkerhet, som vil kunne pavirke
aktivitet og lgnnsomhet det kommende aret. Vi er
godt posisjonert og har over tid bygget ledende

kompetanse for & levere kostnadseffektive prosjekter med hgy kvalitet og med omtanke for
miljget. Kombinert med god tilpasningsevne og gjennomfgringskraft er vi godt rustet nar

markedet vender tilbake for alvor.

AF har helt siden selskapet ble etablert stolt pa egen kraft og kompetanse til & lgse komplekse utfordringer.
Entreprengranden i AF har veert preget av en evne og vilje til & tenke annerledes og a finne bedre og mer

fremtidsrettede mater & skape verdier pa.



HOVEDPUNKTER

Yy Omsetningen ble MNOKS8 378 (8 568) i 4. kvartal og MNOK 30530 (31 205)
for aret.

Y Resultat fgr skatt ble MNOK 292 (502) i 4. kvartal og MNOK 700 (1400) for
aret.

y Resultatmarginen ble 3,5 %(5,9 % i 4. kvartal og 2,3 % (4,5 %) fodret.

Yy Kontantstrgm fra driften ble MNOK 855 (-38) i 4. kvartal og MNOK 1552
(1 460) for aret.

Y Samlet ordrereserve per 31. desember 2023 var MNOK 41991 (39 765).

y Ordreinngang i 4. kvartal ble MNOK 8504 (8 617) og MNOK 32756 (32 324)
for aret.

Yy Netto rentebaerende gjeld (fordring) per 31. desember 2023 var MNOK 641
(329).

Y Resultat per aksje for 2023 ble NOK 3,73 (8,96).Styret foreslar et utbytte pa
NOK 3,50 (6,50) per aksje for utbetaling i 1. halvar 2024.

OMSETNING PER KVARTAL (MNOK) RESULTAT FZR SKATT PER KVARTAL (MNOK)
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SAMMENDRAG AV 4. KVARTAL

Finansielle ngkkeltall (MNOK) 4. kv. 23 4. kv. 22 2023 2022
Inntekter 8378 8568 30530 31205
Driftsresultat far av - og nedskrivninger (EBITDA) 471 631 1325 1937
Driftsresultat (EBIT) 302 502 749 1409
Resultat far skatt (EBT) 292 502 700 1400
Resultat per aksje (NOK) 1,62 3,43 3,73 8,96
Utvannet resultat per aksje (NOK) 1,62 3,43 3,73 8,96
EBITDAmMargin 5,6 % 7,4 % 4,3 % 6,2 %
Driftsmargin 3,6 % 59 % 25% 45 %
Resultatmargin 3,5% 59 % 23 % 45 %
Avkastning pa investert kapital (ROaCEY - - 15,9 % 31,6 %
Kontantstrgm fra driften 855 -38 1552 1460
Netto rentebaerende gjeld (fordring) 641 329 641 329
Egenkapital 3203 3494 3203 3494
Sum egenkapital og gjeld 14 647 14 457 14 647 14 457
Egenkapitalandel 21,9 % 242 % 21.9% 242 %
Ordreinngang 8504 8617 32756 32324
Ordrereserve 41 991 39 765 41 991 39 765
H1-verdi 0,9 0,9 0,8 11
Sykefraveer 4,2 % 4,7 % 4,1 % 4,6 %

1 Rullerende gjennomsnitt av de siste fire kvartalene
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ANLEGG

OMSETNING (MNOK) DRIFTSRESULTAT (MNOK) DRIFTSMARGIN (%)
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NOKKELTALL
MNOK 4. kv. 23 4. kv. 22 2023 2022
Inntekter 2141 1678 6776 5919
Driftsresultat 240 170 550 445
Resultat fgr skatt 253 168 572 440
Driftsmargin 11,2 % 10,1 % 8,1% 7,5 %
Resultatmargin 11,8 % 10,0 % 8,4 % 7,4 %
ANTALL ANSATTE ORDRERESERVE (MNOK) ANLEGG BESTAR AV
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AF er en av Norges stgrste aktarer i
anleggsmarkedet, med bade offentlige og
private kunder. Prosjektportefgljen inkluderer
vei, bane,bru, havn, flyplass, tunnel,
fundamentering, rehabilitering og nybygg av
betongkonstruksjoner, kraft og energi, samt
landanlegg for olje og gass.

Anlegg har hgy aktivitet og leverte et sveert godt resultat i
4. kvartal, med sterke prestasjoner i flere enheter.
Anleggsvirksomheten har i 4. kvartal en omsetning pa
MNOK 2141 (1 678). Dette representerer en vekst pa 28 %
sammenlignet med samme kvartal i fijor. Resultat fgr skatt

er MNOK 253 (168) i kvartalet. For aret er omsetningen
MNOK 6776 (5 919) og resultat fgr skatt MNOK 572 (440).

AF Anlegg har betydelig omsetningsvekst og et svaert godt
resultat i 4. kvartal, med solide resultatbidrag fra flere
prosjekter. AF Anlegg har flere store prosjekter i
produksjon, og det er jevnt over hgy aktivitet og god drift i
prosjektene.

Malselv Maskin & Transport og Stenseth & RSleverte sveert
gode resultater i 4. kvartal. Consolvo har et godt resultat
dette kvartalet. Eigon har redusert aktivitet sammenlignet
med samme periode i fjor, med et svakt resultat i 4. kvartal.

Anlegg hadde en ordreinngang pad MNOK 840 (5 159) i
4. kvartal. Ordrereserven til Anlegg per 31. desember 2023
var MNOK 18140 (15 368).
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BYGG

OMSETNING (MNOK)

DRIFTSRESULTAT (MNOK)

DRIFTSMARGIN (%)
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NOKKELTALL
MNOK 4. kv. 23 4. kv. 22 2023 2022
Inntekter 2633 3061 10 182 11 090
Driftsresultat 141 122 396 322
Resultat far skatt 138 119 378 318
Driftsmargin 53 % 4,0% 3,9% 2,9 %
Resultatmargin 52 % 3,9% 37% 2,9 %
ANTALL ANSATTE ORDRERESERVE (MNOK) BYGG BESTAR AV
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AF leverer entreprengrtjenester for boliger,
offentlige bygg og neeringsbygg. Tjenestene
strekker seg fra prosjektering til bygging og
rehabilitering. AF samarbeider tett med
kundene for a finne effektive og innovative
lgsninger tilpasset deres behov. Bygg
omfatter den norske byggevirksomheten
utenom Betonmast og er i hovedsak lokalisert
pa Dstlandet og i Bergensregionen.

Bygg har redusert aktivitetsnivaet, men leverte et godt
resultat med gkt lannsomhet sammenlignet med samme
kvartal i fior. Bygg haddei 4. kvartal en omsetning pa MNOK
2633 (3061), dette representerer en nedgang pal4 %
siden samme kvartal i fjor. Virksomhetsomradet har et
resultat for skatt i kvartalet pA MNOK 138 (119) med en
resultatmargin pa 5,2 %(3,9 %. For aret er omsetningen
MNOK 10 182 (11 090) og resultat fgr skatt MNOK 378
(318).

Construction City . Foto: AF Gruppen

AF Bygg Oslg Strem Gundersen ABF og HTB leverte svaert
gode resultater i 4. kvartal. AF Bygg 9stfold og Strgm
Gundersen Vestfold leverte gode resultater. LAB
Entreprengr og FAS harresultater under forventning. AF
Byggfornyelse, Haga & Berg og AF Handverkhar svake
resultater i 4. kvartal.

Bygg har bgrsmeldt to kontrakter dette kvartalet. Oslobygg
KF harinnstilt AF Bygg Oslo som entreprengr for prosjektet
Bjarvika skole. Totalentreprisen for Bjgrvika skole har en
kontraktsverdi pd ca. MNOK 1 200 ekskl. mva. LAB
Entreprengr har inngatt avtale med Studentsamskipnaden
pa Vestlandet om rehabilitering og ombygging av
Lotheveien 2-20 i Bergen. Totalentreprisen har en
kontraktssum pa MNOK 150 ekskl. mva.

Bygg hadde en ordreinngang pd MNOK2 762 (1261) i
4. kvartal. Ordrereserven til Bygg per 31. desember 2023 var
MNOK 9464 (10 045).
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BETONMAST

OMSETNIN@BINOK)

DRIFTSRESULTAT (MNOK)

DRIFTSMARGIN (%)
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NOKKELTALL
MNOK 4. kv. 23 4. kv. 22 2023 2022
Inntekter 1376 4 553 5145
Driftsresultat 78 34 166
Resultat for skatt 83 58 174
Driftsmargin 5,6 % 0,7% 3.2%
Resultatmargin 6,0 % 1,3% 3,4 %
ANTALL ANSATTE ORDRERESERVE (MNOK) BETONMAST BESTAR AV
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Betonmast er en byggentreprengr med
virksomhet i de stagrste markedene i Norge.
Prosjektportefgljen omfatter alt fra starre
boligprosjekter til naerings - og offentlige bygg.
Betonmast er en betydelig aktar innenfor
bygging for det offentlige, og har lang erfaring
med prosjektutvikling og samspillskontrakter .
Betonmast har ogsa en eiendomsportefglje i
Norge.

Betonmast har et negativt resultat og redusert aktivitet
sammenlignet med samme kvartal i fijor . Omsetningen ble
MNOK 1171 (1 376) med et resultat far skatt pa MNOK -44
(83) i 4. kvartal. Det negative resultatet i kvartalet skyldes i
all hovedsak betydelige nedskrivninger i prosjektportefgljen
til Betonmast Boligbygg. For aret er omsetningen MNOK
4 553 (5 145) og resultat for skatt er MNOK 58 (174).

Enhetene Betonmast Rgsand og @stfold levete svaert gode
resultater i kvartalet, og Betonmast Innlandet og Asker og
Beerum har gode resultater. Betonmast Romerike og

B ne @al obyggRF"

Buskerud-Vestfold har resultater noe under forventning i 4.
kvartal. Betonmast Boligbygg, Oslo og Trgndelaghar svake
resultater dette kvartalet.

Betonmast har en egen eiendomsportefglie med ett
eiendomsprosjekt i produksjon, med totalt 15 enheter.
Betonmast Eiendom leverer et svakt resultat i kvartalet. For
ytterligere informasjon om prosjektene, se note 7.

Det er bagrsmeldt tre nye kontrakter i 4. kvartal. Betonmast
Trendelag har inngdtt avtale om bygging av 724
studentboliger i Nardoveien 12-14. Kontrakten er en
totalentreprise med en verdi pa om lag MNOK 930 ekskI.
mva. Betonmast Oslo har etter endt samspillsfase, inngatt
avtale om utfarelsesfasen for utvidelse av Edvard Munch
videregdende skole. Avtalen er en totalentreprise pa ca.
MNOK 620 ekskl. mva. | tillegg har Betonmast Romerike
inngatt avtale om bygging av Haukdsen skole, en
totalentreprise med verdi p& om lag MNOK 500 ekskl. mva.

Betonmast hadde en ordreinngang pA MNOK2 487 (421) i
4. kvartal. Ordrereserven til Betonmast var per
31. desember 2023 MNOK 6203 (4 415).

11



EIENDOM

INNGATTE SALGSKONTRAKTER

OMSETNING BOLIGER

RESULTAT F@R SKATT (MNOK) BOLIGERANTALL) | PRODUKSJGMNOK)
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NOKKELTALL
MNOK 4. kv. 23 4. kv. 22 2023 2022
Inntekter 7 12 27 30
Driftsresultat -11 21 -20 75
Resultat far skatt -7 23 -8 82
Investert kapital 818 654 818 654

ANTALL ANSATTE

AF Gruppen 5913
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AF utvikler, prosjekterer og gjennomfgrer bolig-
og neeringsprosjekter i Norge, og aktiviteten
foregar i geografiske omrader der AF har egen
produksjonskapasitet. AF samarbeider tett

med andre aktgrer i bransjen, og
utbyggingsprosjektene  er i hovedsak
organisert i tilknyttede selskaper og

felleskontrollert virksomhet. Eiendom bestar
av to enheter, AF Eiendom og LAB Eiendom,
med lokal forankring i henholdsvis Stor-Oslo
og Bergensregionen.

Eiendom har et svakt resultat i kvartalet. Resultat far skatt
ble MNOK -7 (23) i 4. kvartal. For aret er resultat far skatt
MNOK -8 (82). Det er i kvartalet nedskrevet MNOK 20 i
utviklingsportefgljen som i hovedsak er knyttet til naering.

AF Eiendom har sammen med partner inngéatt avtale om
kigp av tomten Ullevalsveien 114 til MNOK 240 (AFs
eierandel er 50 %). Transaksjonen ble gjennomfart etter
kvartalsslutt.

Et usikkert markedssentiment og hgye renter har bidratt til
lave salgstall i kvartalet. Det ble inngatt salgskontrakter pa
12 (9) boliger i kvartalet, hvorav AFs andeler 6 (3). For aret
2023 er det inngatt salgskontrakter pd 53 (216) boliger,
hvorav AFs andel er24 (89).

S ier114. lustrasjon': Evelmages

| 4. kvartal ble det overlevert 110 boliger pa Fyrstikkbakken,
og 2 boliger pa det ferdigstilte prosjektet Bragter Terrasse.
Det var totalt 12 (7) ferdigstilte usolgte enheter ved
kvartalets slutt, hvorav AFs andel var6 (3).

Det varfem boligprosjekter under produksjon ved utgangen
av kvartalet. Totalt antall enheter i produksjon er 797,
hvorav AFs andel er360:
Nj! Gz st uj Dsloo4d erhdteo i'pjoduksjon, hvorav 32
inngatte salgskontrakter)

Nj'!' TI “sf st mf uub! 299 eBhdterji pradugoh,ot | pt
hvorav 197 inngatte salgskontrakter )
Njt Cfl Il ftuvb! I bwf! j! CAsvn!

hvorav 227 inngétte salgskontrakter)
Nj! Spmwt svel
hvorav 144 inngétte salgskontrakter)

NBaneveien 16 i Bergen (L enhet i produksjon, 1 inngatt
salgskontrakt)

Dette gir en salgsgrad i igangsatte prosjekter p& 75 %. For
mer informasjon om egenregiprosjekter, se note 7.

AF har i tillegg en betydelig utviklingsportefglje i Norge som
estimeres til 1 629 (1 580) boenheter. AFs andel av dette er
813 (788) boenheter.

AF har ett naeringsbygg under produksjon, Baneveien 16 i
Bergen, som ogs& inkluderer én boenhet. AF har
eierinteresser i 73 407 (62 256) BTA kvm naeringseiendom
under utvikling, hvorav AFs andeler 36 524 (30 949) BTA
kvm.

13
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ENERGI OG MILJD

OMSETNING (MNOK)

DRIFTSRESULTAT (MNOK)

DRIFTSMARGIN (%)
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NOKKELTALL
MNOK 4. kv. 23 4. kv. 22 2023 2022
Inntekter 423 310 1417 1062
Driftsresultat 39 33 90 84
Resultat far skatt 40 32 96 82
Driftsmargin 9,2 % 10,5 % 6,3 % 7,9 %
Resultatmargin 9,5% 10,3 % 6,8 % 7,7 %
ANTALL ANSATTE ORDRERESERVE (MNOK) ENERGI OG MILJZ BESTAR AV
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AF tilbyr energieffektive Igsninger for bygg og
industri og er en ledende aktar innen
miljgsanering, riving og gjenvinning. | AFs
miljgparker Rimol, Jglsen og Nes sorteres,
renses og resirkuleres forurenset masse.

Energi og Miljg har en omsetningsvekst pa 37 %i 4. kvartal
sammenlignet med samme kvartal i fjor, og leverte samlet
sett et sveert godt resultat. Omsetningen i 4. kvartal er
MNOK 423 (310), og resultat fgr skatt er MNOK 40 (32). For
aret er omsetningen MNOK 1417 (1 062) og resultat fer
skatt er MNOK 96 (82).

AF Energihar gkt aktivitetsnivaet betydelig sammenlignet
med samme kvartal i fjor. Hgy aktivitet og god drift i
prosjektene ga et sveert godt resultat i 4. kvartal.

AF Decom har omsetningsvekst i 4. kvartal sammenlignet
med samme kvartal i fjor, og leverte et sveert godt resultat.
Miljgvirksomheten sanerer og sorterer ulike materialer for
gjenvinning. AF Decom har revet og lagt til rette for
gjenvinning av 2 875 (1 941) tonn metall i 4. kvartal, og

=

=
StoF\e‘Lungegéﬂ‘v

11 200 (17 629) tonn metall for aret. Stalindustrien star for
omtrent 7 % av verdens totale CO,-utslipp. Gjenbruk av stal
har 70 % mindre utslipp av CO, enn malmbasert
produksjon. Dette tilsvarer en reduksjon i utslippene pa 1 kg
CQ, for hvert kilo stdl som gjenvinnes. Det vil si at AF
Decoms rivevirksomhet har bidratt til & redusere alternative
CO-utslipp med 11 200 tonn sa langt i 2023.

BGEUPpen

Fundamentet for miljgvirksomheten er at avfall i stor grad

kan brukes pa nytt, og dermed vaere en verdifull ressurs i en
voksende sirkuleer gkonomi. AFs miljgparker mottar
forurenset masse og arbeider for & gjenbruke mest mulig

som et alternativ til deponering. Miljgparkene leverer et
sveert godt resultat i kvartalet. AFs miljgparker har
gjenvunnet 81 325 (69 664) tonn masse i 4. kvartal, og til
sammen 288 511 (315 269) tonn masse for aret. Realisert
gjenvinningsgrad av forurenset masse er 78 %for aret.

Mepex leverte et godt resultat for aret 2023.

Energi og Miljg hadde en ordreinngang pa MNOK269 (262)
i 4. kvartal. Ordrereserven til Energi og Miljg per
31. desember 2023 var MNOK 1249 (640).
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SVERIGE

OMSETNING (MNOK)

DRIFTSRESULTAT (MNOK)

DRIFTSMARGIN (%)
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NOKKELTALL
MNOK 4. kv. 23 4. kv. 22 2023 2022
Inntekter 1857 2142 7501 7 445
Driftsresultat 44 -152 130
Resultat far skatt 44 -160 127
Driftsmargin -0,9 % 2,1% -2,0 % 1,7 %
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AFs svenske virksomhet innen anlegg,
bygg, eiendom og riving ersamlet i
virksomhetsomradet Sverige. Det
geografiske nedslagsfeltet omfatter
Stockholm, Méalardalen, Sgr-Sverige og
Goteborg.

Sverige har et negativt resultat og lavere aktivitetsniva i
kvartalet sammenlignet med samme kvartal i fjor.
Sverige har i 4. kvartal en omsetning pa MNOK 1857
(2 142). Resultat fgr skatt er MNOK -19 (44), dette
inkluderer nedskriving av goodwill pA MNOK 20. For aret
er omsetningen MNOK 7501 (7 445) og resultat far
skatt er MNOK -160 (127).

Det er et stort spenn i enhetenes prestasjoner dette
kvartalet og for aret 2023. Det negative resultatet for
virksomhetsomradet samlet sett skyldes ytterligere
nedjusteringer av prosjektestimatene til AF Bygg Vast,
AF ByggOst og AF Anlaggning Vést.

Kanonaden, AF Prefab i Malardalen, AF Bigg Sydog AF
Harndsand Byggreturer leverte sveert gode resultater i
4. kvartal. HMB har gode resultater dette kvartalet.

AF Projektutveckling, AFs eiendomsvirksomhet i
Sverige, har ett boligprosjekt med totalt 83 enheter i
produksjon.  For  vytterligere informasjon  om
boligprosjektene, se note 7. Enheten har en tomtebank
(boliger under utvikling) som estimeres til 1 159 (990)
boenheter. AFs andel avdette er 605 (495) boenheter.

Det er bgrsmeldt fem kontrakter i 4. kvartal. Kanonaden
har inngatt tre kontrakter over MSEK 100 for Svenska
kraftnat dette kvartalet, totalt til en sum p4 MSEK 504
ekskl. mva. Kanonaden har ogsé fatt oppdraget om &
bygge en vindpark i Tidaholm kommune for Vattenfall til
MSEK 122 ekskl. mva.HMB har inngatt en avtale om &
bygge 63 nye leiligheter i Vasterds for Riksbyggen.
Kontraktsverdien for totalentreprisen er MSEK 127
ekskl. mva og igangsettelse er betinget av salgsgrad.

Sverige hadde en ordreinngang pd MNOK1 829 (1 708)
i 4. kvartal. Ordrereserven til Sverige per31. desember
2023 var MNOK5 128 (7 638).
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OFFSHORE
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AF har en variert aktivitet mot maritim
virksomhet og olje og gass-sektoren.
Tjenestene spenner fra nybygg og
modifikasjon av systemer for klimakontroll
(HVAC) for offshore- og det marine markedet,
til fierning og gjenvinning av offshore -
installasjoner. AF har et moderne anlegg for
riving og sluttdisponering i Vats.

Offshore har et negativt resultat og redusert aktivitet sniva
sammenlignet med samme kvartal i fjor. Omsetningen i 4.
kvartal er MNOK 288 (368). Resultat far skatt er MNOK -42

(58). For aret er omsetningen MNOK 1082 (1238) og
resultat fgr skatt er MNOK -139 (160).

AF Offshore Decom har et negativt resultat dette kvartalet,
noe som i sin helhet er knyttet til ytterligere nedjustering av
prosjektestimat et pa ett prosjekt.

AF Offshore Decom river og legger til rette for gjenvinning
av offshoreinstallasjoner. AF Offshore Decom har sortert
91 %av konstruksjonene for gjenvinning per 4. kvartal, hvor
metall er hovedkomponenten. AF Offshore Decom har revet
og tilrettelagt for gjenvinning av 2 348 (2 466) tonn stal i
4. kvartal, og 26 243 (36 911) tonn stal for aret som tilsvarer
en reduksjon av atternative CQ-utslipp pa 26 243 tonn
sammenlignet med malmbasert produksjon.

Aeron opprettholder et hgyt aktivitetsnivda med sveert god
lennsomhet i kvartalet. For &ret 2023 leverte Aeron et godt
resultat.

Offshore hadde en ordreinngang pa MNOK 335 (135) i
4. kvartal. Ordrereserven til Offshore per 31. desember
2023 var MNOK1 410 (1 694).
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FINANSIELLE FORHOLD

AF Gruppen skal ha en finansiering som er robust overfor
operasjonelle og markedsmessige svingninger. Konsernets
mal om avkastning p& investert kapital er 20 %, og den
finansielle posisjonen skal underbygge vekststrategien og

sikre tilstrekkelig utbyttekap asitet.

| 4. kvartal var kontantstrgm fra driften MNOK 855 (-38) og
kontantstrgm fra netto investeringer MNOK -109 (-77).
Kontantstrgm for kapitaltransaksjoner og finansiering ble
MNOK 747 (-115) i 4. kvartal. For aret var kontantstrgm fra
driften MNOK 1552 (1460) og kontantstrgm fra netto
investeringer MNOK -613 (67). Kontantstrgm far
kapitaltransaksjoner og finansiering ble MNOK 939 (1 527)
for aret.

AF Gruppen hadde ved utgangen aw. kvartal likvide midler
pa MNOK 347 (765). Netto rentebaerende gjeld (fordring)
per 31. desember 2023 var MNOK 641(329).

Den totale finansieringsrammen til AF Gruppen utgjer
MNOK 3500. Finansieringsrammen bestar av en flervaluta
kassekreditt (rullerende 1 ars lgpetid) pA MNOK 2000 i DNB

AKSJONAROVERSIKT PER 31. DESEMBER 2023

3 2 2 g 3 2
© w c p=]
0og en beerekraftslinket  revolverende  langsiktig

kredittfasilitet (3+1+1 &rs lIgpetid) pd MNOK 1 500 i
Handelsbanken gjeldende fra september 2023.

Tilgjengelig likviditet per 31. desember 2023, inklusive
trekkfasiliteter i Handelsbanken og DNB, er MNOK 3406.

Samlede eiendeler per 31. desember 2023 var MNOK
14 647 (14 457). Konsernets egenkapital per 31. desember
2023 var MNOK 3203 (3494). Det tilsvarer en
egenkapitalandel pa 21,9 %(24,2 %.

AKSJEN

Aksjene i AF Gruppen er notert pa Oslo Bars og handles
under ticker BGH/ ! Bl t kf o! jooh”s! j!

(OSEAX), hovedindeks (OSEBX), fondsindeks (OSEFX) og

industriindeksen (OINP).

Per 31. desember 2023 hadde AF-aksjen en sluttkurs pa
NOK 124,20. Dette tilsvarer en avkastning pa -9,1 %for aret.

Navn Antall aksjer Andel (%)
@MF Holding AS 17 972 233 16,6
OBOS BBL 17 459 483 16,1
Constructio AS 15338 012 14,1
Folketrygdfondet 9070 140 8,4
LIM AS 2515217 2,3
Artel Kapital AS 2508 267 2,3
VITO Kongsvinger AS 1911676 1,8
Arne Skogheim AS 1753870 1,6
Janiko AS 1370186 1,3
Moger Invest AS 1242 609 1,1
Ti stgrste aksjonaerer 71141 693 65,5
Sum gvrige aksjonaerer 37 390 307 34,5
Egne aksjer 0 0,0
Totalt antall aksjer 108 532 000 100,0
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I samme periode har Oslo Bgrs hovedindeks hatt en
avkastning pa 9,9 %.

Styret har foreslatt et utbytte for utbetaling 1. halvar 2024
pa NOK 3,50 (6,50) per aksje.

| forbindelse med AF Gruppens aksjeprogram for ansatte,
vedtok styret i oktober, basert pa fullmakt fra

generalforsamlingen, & selge 170000 av selskapets egne
aksjer samt en emisjon pa 830000 aksjer. Dette ble
giennomfgrt den 12. oktober 2023. Totalt tegnet 920

ansatte i alt 1 000 000 aksjer gjennom programmet, hvor
aksjene ble tegnet til en kurs pd NOK 97,40 per aksje. Dette
tilsvarer en rabatt p4 20 % i forhold til gjennomsnittlig

barskurs i tegningsperioden. Etter salget eier selskapet
ingen egne aksjer.

Antall aksjer i AF Gruppen ASA etter emisjonen er
108 532 000, som tilsvarer en aksjekapital pd NOK
5426 600.

SIKKERHET OG HELSE

Helse, miljg og sikkerhet (HMS) er hgyt prioritert i AF
Gruppen og utgjgr en integrert del av ledelse pa alle nivaer.
AF har et strukturert og enhetlig HMS-system som omfatter
alle prosjekter. Arbeidsmiljget skal veere trygt for alle, ogsa
de som er ansatt hos vare underentreprengrer. Tall fra
disse blir derfor inkludert i skadestatistikken.

H1-verdi er et viktig maleparameter for sikkerhetsarbeidet i
AF. Hl-verdi er definert som antall alvorlige personskader
og fraveersskader per million utforte timeverk. Det er
registrert 5 (5) H1-skader i 4. kvartal som gir en H1-verdi pa
0,9(0,9). For aret er Hl-verdien 0,8 (1,1).

Det arbeides systematisk og langsiktig for a redusere H1-
verdien. For & nd malet om null fravaersskader og alvorlige
personskader legges det ned betydelige ressurser for &
heve sikkerhetsarbeidet ytterligere. Sentralt i arbeidet star
AFs grunnleggende forstaelse og aksept for at alle skader
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Det er av avgjgrende betydning & laere av egne feil. Detténar
AF satt i system gjennom rapportering og oppfalging av
ugnskede hendelser, samt granskning av de alvorligste
hendelsene. Antall rapporteringer har veert pa et stabilt hgyt
niva de siste arene. Vi ser en klar sammenheng mellom hgy
rapporteringsgrad i forbindelse med ugnskede hendelser
og farlige forhold, og fallende skadetall.

Registrering av sykefraveer danner grunnlaget for maling av
helsearbeidet i AF. For 4. kvartal er sykefraveeret 4,2 %
(4,7 %), og for aret er det 4,1 % (4,6 %)Malsettingen er et
sunt sykdomsbilde, uten arbeidsrelatert sykefraveer.
Systematisk helsearbeid, som blant annet bestar av
lopende risikoanalyser av helseskadelig eksponering,
etablering av fysiske og organisatoriske barrierer, samt tett
oppfelging av sykmeldte gir resultater.

AF gnsker & unnga miljgskader og & minimere ugnskede
effekter p& miljget. Miljgarbeid er en integrert del av HMS
arbeidet, og de mest sentrale virkemidlene er
sammenfallende med virkemidlene for det gvrige HMS-
arbeidet.

KLIMA OG MILJD

AF har som en del av drategien 2021-2024 satt som mal &
halvere relative klimagassutslipp og avfallsmengder som
ikke kan ombrukes eller materialgjenvinnes innen 2030.
Den viktigste bidragsyteren for & redusere vart eget
klimaspor er logistikk planlegging for blant annet & redusere
transport av masser. | tillegg vil bruk av elektriske maskiner,
en moderne maskin- og bilpark samt sortering av avfall
bidra til & redusere egne klimagassutslipp ytterligere.



Kildesorteringsgrad viser hvor stor del av avfallet fra AFs
virksomhet som sorteres, og hensikten er a legge til rette
for gjenvinning. Myndighetskravet for kildesortering er
70 %. For 4. kvartal er kildesorteringsgraden for bygging
85 % (82 %), for rehabilitering 84 % (87 %) og for riving
95 % (94 %). For aret er kildesorteringsgaden for bygging
84 % (86 %), for rehabilitering 87 % (89 %) og for riving
96 % (95 %). Resultatene betraktes som meget gode. Totalt
er det kildesortert 69 297 (64 210) tonn avfall i 4. kvartal og
287 588 (278 173) tonn avfall for aret.

AF gnsker & brukekompetansen vi har til & skape ytterligere
indirekte besparelser av klimagassutslipp. Miljgparkene til
AF tilbyr Izsninger hvor materialer som tidligere ville gatt til
deponi, nd kan gjenvinnes og fa forlenget brukstid.
Miljgparkene har gjenvunnet til sammen 288 511 (315 269)
tonn masse for aret.

Virksomhetsomradene Offshore og Energi og Miljg er
basert pa tienester som lgser miljgutfordringer innen riving
og gjenvinning. All var rivevirksomhet, bade pa land og
offshore, er bygget pa en sirkuleergkonomi, der over 95 % av
alt som rives blir sortert for gjenvinning. Metaller, seerlig
stal, er en av hovedkomponentene i det som gjenvinnes.
Stalindustrien star for omtrent 7 % av verdens totale CQ-
utslipp. Gjenbruk av stal har 70 % mindre utslipp av CQ enn
malmbasert produksjon. Dette tilsvarer en reduksjon i
utslippene p& 1 kg CQ for hvert kilo stdl som gjenvinnes.
AF Offshore Decom og AF Decom har revet og tilrettelagt
for gjenvinning av 5 223 (4 407) tonn metall i 4. kvartal, og
37 443 (54 540) tonn metall for aret. Dette representerer en
reduksjon av alternative CQO,-utslipp med 37 443 (54 540)
tonn for &ret.

AF rapporterer et klimaregnskap basert pA GHGprotokollen
(Greenhouse Gas Protoco) der egne direkte og indirekte
utslipp (scope 1 og 2), i tillegg til utvalgte andre indirekte
utslipp (scope 3), males i tonn CO,-ekvivalenter. De utvalgte
andre indirekte utslippene som er inkludert i
klimaregnskapet er utslipp fra generert avfall, tienestereiser
og pendlerreiser. Avfall fra rivevirksomhet er ikke inkludert
i utslippstallene i scope 3. Klimasporet defineres som
klimagassutslipp i tonn COj-ekvivalenter per MNOK i
omsetning, og per 31. desember 2023 var klimasporet for
scope 1 og 2 pa 1,2 (1,1). AF har satt som mal & halvere
klimagassutslipp per tjenestetype relativt til omsetning

innen 2030. Basisar for halveringen av scope 1 og 2-utslipp
er 2020, og klimasporet for scope 1 og 2-utslipp for dette
basiséaret var 1,6.

Klimaregnskap (tonn CO2e?) 2023 2022
Scope 1: Direkte utslipp 33660 32559
Scope 2: Indirekte utslipp energiforbruk 1506 1217
Klimagassutslipp scope 1 og 2 35166 33777
Klimaspor2 scope 1 og 2 1,2 11
Scope 3: Andre indirekte utslipp® 14 196 7874
Klimagassutslipp scope 1,2 og 3 49362 41651

1 Klimagassutslipp med oppvarmingspotensial tilsvarende CQ
2 Tonn CQe per MNOK omsetning
3) Utvalgte andre indirekte utslipp

Det er stor forskjell p& klimagassutslipp relativt til
omsetning for de forskjellige tjenestetypene. Den stgrste
kilden til direkte klimagassutslipp i AF er bruk av diesel i
anleggsmaskiner. Bade anleggs- og rivevirksomheten er
avhengig av store anleggsmaskiner for & utfgre arbeid og
flytte masser i prosjektene. | byggevirksomheten er bruk av
stgrre anleggsmaskiner begrenset til grunnarbeid og
logistikk i prosjektene. For AF er det derfor viktig a
analysere og redusere klimagassutslipp innenfor hver
tjenestetype og ikke redusere aktiviteten i anlegg og riving i
forhold til bygg. Tjenestetypene vi maler pd i denne
sammenheng er anleggs-, bygg- og rivevirksomhet.
Tjenester som ikke inkluderes i disse kategoriene er

energieffektiviseringstjenester, miljgparker, eiendoms-
virksomhet og fellestjenester.

Anleggstjenester

Utslipp per tjenestetype 2023 2022
Scope 1: Direkte utslipp 25441 23092
Scope 2: Indirekte utslipp energiforbruk 484 272
Klimagassutslipp scope 1 og 2 (tonn CO 2e)* 25925 23364
Klimaspor? scope 1 og 2 2,7 2,7
Byggtjenester

Utslipp per tjenestetype 2023 2022
Scope 1: Direkte utslipp 2736 2769
Scope 2: Indirekte utslipp energiforbruk 862 781
Klimagassutslipp scope 1 og 2 (tonn CO2e)* 3598 3550
Klimaspor2 scope 1 og 2 0,2 0,2
Rivetjenester

Utslipp per tjenestetype 2023 2022
Scope 1: Direkte utslipp 4724 5900
Scope 2: Indirekte utslipp energiforbruk 102 97
Klimagassutslipp scope 1 og 2 (tonn CO 2e)?! 4 826 5998
Klimaspor? scope 1 og 2 3,5 3,9

1 Klimagassutslipp med oppvarmingspotensial tilsvarende CQ
2 Tonn CQe per MNOK omsetning
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ORGANISASJON

AF Gruppen jobber kontinuerlig med & bygge en enhetlig
bedriftskultur. Motiverte medarbeidere og en solid
organisering er et viktig fundament for & skape verdier. | AF
prioriteres det & bygge organisasjoner med en god
sammensetning av fagkompetanse og ledelse i alle ledd.
Ressursene organiseres neer produksjonen med

prosjektteam der lederne har stor pavirkningskratft.

2019
2020
2021
2022
2023

AF skal veere et selskap talentene sgker til, enten de er
kvinner eller menn. Et langsiktig mal er & gke kvinneandelen
totalt til 20 % og blant funksjonaerer til 40 %. Malet er

ambisigst. Per 4. kvartal er kvinneandelen 9,8 % (9,0 %)
totalt og 19,5 % (18,7 %) blant funksjonzerer.

| AF er alle like mye verdt Arbeidsmiljget skal veere
inkluderende og trygt, med nulltoleranse mot diskriminering
og en tydelig konsekvenskultur. AF har jobbet med
mangfoldsprosjektet «De beste folka» siden 2018, og som
et ledd i prosjektet er kampanjen «Like mye verdt» lansert
Kampanjen har blitt sveert godt mottatt i alle prosje kter i
bade vare svenske og norske forretningsenheter. AFs
arbeid med mangfold, blant annet gjennom Diversitas-
nettverket og #HunSpanderer, har bidratt til gkt fokus og
holdningsendring knyttet til ubevisst diskriminering.

Innenfor alle vare virksomhetsomrader opprettholder AF
ogsa et hgyt trykk pa innovasjon og digitalisering. Det
jobbes strukturert med hvordan ny teknologi kan bidra til
gkt produktivitet, minimering av risiko i prosjektene, en
sikrere hverdag for vare medarbeidere og ikke minst skape
stgrre verdi for vare kunder. | tillegg seker vi kontinuerlig
nye forretningsmodeller i randsonen eller pa utsiden av
dagens kjerneomrader. AF Gruppen har en egen
konsernfunksjon for Innovasjon og digitalisering, i tillegg til
et felles venturefond med OBOSfor ventureinvesteringer i
bygg- og anleggsbransjen (Construct Venture).
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KILDESORTERINGSGRAD
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AF investerer mye tid og ressurser i utvikling av

medarbeidere gijennom AF Akademiet. Mer enn 80 % av
dagens ledere er rekruttert internt. Vare ansatte er gode
ambassadgrer i rekrutteringen av nye kolleger.

Ved utgangen av 4. kvartal hadde AF Gruppentotalt 5913
(5 975) ansatte. Av disse er 4 842 (4 820) ansatt i Norge,
1020 (1 115) i Sverige,21 (19) i Litauen, 25 (18) i Tyskland
og 5 (3) i Storbritannia.

RISIKO OG RISIKOSTYRING

AF Gruppen er eksponert for risiko av bade ikkefinansiell
og finansiell karakter. Risiko gjenspeiler usikkerhet eller
variasjoner i resultatet. Ikke-finansiell risiko omfatter

forretningsmessig  risiko, operasjonell  risiko  og

renommérisiko. Forretningsmessige risikoer oppstar som

folge av eksterne forhold. Dette kan for eksempel veere
knyttet til forhold som gjelder kunden, klimaendringer,
endringer i reguleringer og annen politisk risiko.
Betydningen av forretningsmessig risiko har blitt
understreket bade av covid-19-pandemien, og Russlands
invasjon av  Ukraina og péafelgende effekter.
Renommérisiko er risiko for tap av omdgmme. AFs
troverdighet er tuftet pa tilit og vi skal ha en

kompromisslas holdning til etikk og en sterk bedriftskultur

med nulltoleranse for blant annet prissamarbeid,
korrupsjon og bestikkelser. Vare ansatte representerer AF
Gruppen i alle forretningsmessige sammenhenger og det er
essensielt at de identifiserer seg med og falger AFs
Adferdskode. Leverandgrer og underentreprengrer er ogsa
forpliktet til & foglge Adferdskoden gjennom AFs
leverandgrerklaering. Operasjonell risiko er risikoen for tap
som skyldes mangler eller feil i prosesser og systemer,
menneskelige feil eller eksterne hendelser. AF Gruppen
gnsker & pata seg operasjonell risiko som
forretningsenhetene kan pavirke og kontrollere. AF har



utviklet risikostyringsprosesser som er godt tilpasset

virksomheten. Standardiserte og handlingsorienterte
prosesser for risikostyring gir en enhetlig handtering av
risiko i alle ledd av organisasjonen. AF sgker a begrense
eksponeringen mot risiko som ikke kan pavirkes. | alle
prosjektene gjennomfares det allerede far tilbudslevering
en risikogjennomgang. Analyse av risiko i tilbudsfasen
muliggjer riktig prising og handtering av risikoen i

prosjektet. De samme prosjektorganisasjonene
gjiennomfgrer detaljerte risikogjennomganger hvert kvartal.
Konsernledelsen deltar i risikogjennomganger av alle
prosjekter over MNOK 100 i kontraktsverdi. | forbindelse
med 4. kvartal 2023 ble det i tillegg gjennomfart 38
kvartalsgjennomganger med forretningsenhetene der ogsa
konsernledelsen deltok.

Finansiell risiko omfatter markedsrisiko, kredittrisiko og

likviditetsrisiko. Markedsrisiko inkluderer ravareprisrisiko,

valutarisiko og renterisiko. AF har eksponering mot
valutarisiko, ogsa indirekte via leverandgrer som gjer
innkjgp fra utlandet samt kjgp og leie av maskiner som

produseres i utlandet. Som en betydelig rive- og
gjenvinningsaktegr er AF Gruppen ogsad eksponert for
endringer i stalprisen. AF gnsker & ha en lav eksponering
mot risiko som ikke kan pavirkes og benytter

sikringsinstrumenter for & begrense risikoen knyttet til

valuta- og stalpriser. AF har kredittrisiko mot kunder,

leverandgrer og samarbeidspartnere. Bruk av verktgy for
kredittvurdering, i tillegg til morselskaps - og bankgarantier,
bidrar til & redusere risikoen. Likviditetsrisikoen vurderes

som lav. AF Gruppen har per 31. desember 2023 MNOK
3406 i tilgjengelig likviditet, inklusive trekkfasiliteter pa

MNOK 3500.

MARKEDSUTSIKTER

Utsikter i bygg- og anleggsindustrien preges av komplekse
geopolitiske forhold , gkende handelsspenninger og ethayt
rentenivd. Endringer i rentepolitikken bade nasjonalt og
internasjonalt vil pavirke AF Gruppens virksomhet. Norges
Bank vedtok i januar 2024 & holde styringsrenten uendret
pa 4,5 %. Den svenske Rikshanken besluttet i februar a
holde styringsrenten uendret pa 4,0 %. Rentenivaet pavirker

investeringsaktiviteten, og vil veere en  stor
usikkerhetsdriver fremover.

Endrede rammevilkdr krever omstillingsevne og
innovasjon, noe som blir avgjgrende i bygg og

anleggsbransjen fremover. Dette innebzerer blant annet &
forbedre eksisterende virksomhet, skape ny virksomhet,
tiltrekke oss ny kompetanse og investere i ny teknologi. Det
gronne skiftet og overgangen til en sirkuleer gkonomi setter

ytterligere krav til omstillingsevne og innovasjon. Bygg- og
anleggsbransjen har en betydelig klima- og miljgpavirkning,
og nyvinning for & redusere bransjens klima- og miljgspor
blir et viktig konkurranseparameter fremover .

Anlegg

Anleggsmarkedet har tradisjonelt veert mindre sensitivt for
konjunktursvingninger, da offentlig etterspgrsel er den
sterkeste driveren for anleggsinvesteringer.

Regjeringen jobber nd med Nasjonal Transportplan (NTP)
for perioden 2025-2036, som legges frem varen 2024, ett ar
for opprinnelig planlagt. Regjeringen signaliserer at det er
behov for en transportplan med realistiske gkonomiske
rammer, folgelig forventes NTP & vaere noe mindre
ekspansiv enn tidligere basert pa transportvirksomhetenes
portefaljeprioriteringer. Transportvirksomhetene indikerer
samtidig et stgrre behov for vedlikehold sinvesteringer i
sine rapporter. Endelige bevilgninger til formal under NTP

styres fra ar til ar gjennom statsbud sjettet.

Prognosesenteret venter at anleggsmarkedet i Norge totalt
skal vokse med 3,5 % i 2024 og 2,2 % i 2025basert pa siste
oppdaterte prognose fra september 2023. Investeringer er
forventet & drive veksten i 2024 og 2025. For segmentet
veianlegg ventes det en gkning i bade nye investeringer og
vedlikehold i hele prognoseperioden. For
anleggsinvesteringer i Sverige oppgir Byggfoéretagen et
estimat pa SEK 156,7 mrd. for 2023 (7,1 %), og en svak
gkning p& 0,5 % til SEK 157,5 mrd. i 2024Prognosene for
anleggsmarkedet indikerer et godt grunnlag for videre vekst
for AFs anleggsvirksomhet.

Bygg og eiendom

Hayere renter pavirker investeringsvifen i nye prosjekter, og
det blir mindre lgnnsomt & igangsette nye prosjekter. For
byggmarkedet i Norge totalt estimerer Prognosesenteret

en nedgang i produksjonsverdi pa 1,8 % for 2024, og en
oppgang pa 9,0 % i 2025. Oppjusteringen kommer av at
mange godkjente igangsettelsestillatelser forventes &

materialisere seg farst i 2025. For hele landet er det
forventet en reduksjon i nye bolig- og yrkesbygg i 2024,
mens rehabilitering og tiloygg (ROT) er forventet & vokse
svakt. |1 2025 er alle byggsegmenter forventet & vokse.

Endelige tall fra Prognosesenteret viser at antall igangsatte
boliger i Norge endte pa 16 957 (inkl. fritidsboliger ) i 2023,
en nedgang pa omkring 40 % siden 2022 Antall igangsatte
boliger er ventet a ta seg opp i 2024 og 2025, og er anslatt
til henholdsvis 26 000 og 31 000. Prognosesenterets
estimater for igangsatte boliger bygger pa antall malte
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igangsettelsestillatelser. Markedssentimentet medfarer

okt usikkerhet i estimatet for igangsettelser.

Tall fra Eiendom Norge viser en nedgang i boligprisene i
4. kvartal. P& landsbasis har boligprisene hatt en svak
@kning pa 0,5 % i 2023. For 2024 estimerer Eiendom Norge
en nominell boligprisvekst pa 4 % etter to ar med svak
utvikling, hvor seerlig Oslo og Stavanger skiller seg ut med
henholdsvis 6 % og 7 %.

Byggftretagen oppgir at bygginvesteringer i Sverige er
estimert til SEK 471,7 mrd. for 2023, og det forventes en
nedgang i 2024 til SEK 437,1 mrd. €7,3 %), hovedsakelig
knyttet til segmentet «Bostéder». Det svenske
boligmarkedet hadde en moderat prisutvikling i 2023. Ved
arsslutt rapporterte Svensk Méaklarstatistik en pr isoppgang
pa 1 % for leiligheter og nedgang pa-1 % for eneboliger.

Energi og miljg

Norske myndigheter har fastsatt ambisigse mal for
reduksjon av energibruk frem mot 2030, og hgye
strgmpriser gj@r investeringer i energieffektiviserende tiltak
sveert attraktivt. Ifalge Byggenaeringens Landsforening er
potensialet for energieffektivisering 10 TWh i Norge, som
vil gi gode markedsmuligheter for AFs energivirksomhet.

AFs virksomhetsomrade Energi og Miljg omfatter AFs
energitjenester for landbasert virksomhet, samt tjenester
innenfor riving og gjenvinning p& land i Norge.
Virksomhetsomradets aktivitet har vaert nzert knyttet til
bygg- og anleggsmarkedet, der nivaet pa igangsettelser av
nye bygg vil pavirke markedet for rivings- og
gjenvinningstjenester. Inntreden i nye markeder har gitt en
mer diversifisert prosjektportefglie og miljgvirksomheten
var har opprettholdt aktiviteten i et byggmarked preget av
lavere aktivitet. Etterspgrselen etter energi- og @vrige
miljgrelaterte tjenester er stigende. Renset masse fra AFs
miljgparker far stadig flere bruksomrader, for eksempel

26

som tilslag i sproytebetong og som strgsand i

vintersesongen.

Offshore

AF Gruppens tjenester innen ferning og gjenvinning av
utrangerte oljeplattformer lgser en betydelig
samfunnsutfordring. Malet er & gjenvinne mest mulig av
materialene i de utrangerte offshoreinstallasjonene.
Resirkulering av stal fra utrangerte oljeplattformer er et
betydelig bidrag til & redusere klimagassutslippene
sammenlignet med ordinzer stalproduksjon. @kning i
vindkraftutbygging offshore skaper press pa tilgjengelige
fartgy og havneanlegg. Dette vil kunne medfare gkte priser
for dekommisjonering offshore. | tillegg kan gkte
investeringer i havvind gi nye markedsmuligheter for AFs
virksomhet.

AF Gruppens tjenester innen klimakontroll (HVAC) samt
vedlikehold og modifikasjoner har ogsd bedre
markedsutsikter. Elektrifisering av marin sektor og
installasjoner pa norsk sokkel gir markedsmuligheter. CO,-
avgiften er 952 kr/tonn i 2023, og i stortingsmeldingen
«Klimaplan for 2021-2030» er det signalisert at den skal
gkes til 2 000 kr/tonn i 2030. Dette kan bidra til & akselerere
elektrifiseringstakten.

Oslo, 14. februar 2024
Styret i AF Gruppen ASA

For naermere opplysninger, vennligst kontakt:
Amund Tgftum, konsernsjef
amund.toftum@afgruppen.no| +47 920 26 712
Anny @en, finansdirektar
anny.oen@afgruppen.no| +47 982 23.116
Internett: www.afgruppen.no
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