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ADMINISTRERENDE DIREKT@R SIN UTTALELSE

2010 ble nok et fantastisk ar for norsk oppdrettsnaering. De viktigste grunnene
til det er at det fortsatt var stgrre etterspgrsel etter norsk laks ute i markedet enn
hva som faktisk ble tilbudt og dette har fgrt til stadig hgyere priser gijennom aret.
| tillegg har sykdomsproblemer i stgrre grad enn tidligere blitt holdt under kontroll
ved at det har veert en reell nedgang i kjente og kritiske laksesykdommer i hele
landet. De to stgrste risikoutfordringene i oppdrettsnaeringen har historisk sett
veert knyttet til den biologiske produksjonen og til balansen mellom tilbud og etter-
spgrsel i markedet, og nar begge disse forholdene faller heldig ut for naeringen sa
blir det sveert gode resultater.

Dette betyr ikke at oppdrettsnaeringen ikke har utfordringer & bryne seg pa for
tiden. Det har det siste aret veert et betydelig sterkere press fra miljgorganisasjoner
og andre interessegrupper som i stadig stgrre grad gar til angrep pa oppdretts-
naeringen med kritiske innspill, og som til en viss grad er i ferd med a lykkes &
redusere naeringens generelle omdgmme. Dette har i stor grad dreid seg om
problemstillinger rundt lakselus og rgmminger. Forelgpig har ikke dette resultert
i uheldige reaksjoner av betydning i markedet, men naeringen er ogsa avhengig
av et godt omdgmme i Norge for & kunne utvikle seg positivt inn i fremtiden. Det
er viktig at naeringen opptrer samlet og far koordinert innsatsen som skal til for
a fa fortalt de gode historiene, samtidig som vi far adressert de reelle problem-
stillingene som er knyttet til dette og iverksatt korrektive tiltak.

NRS har fortsatt sin planlagte vekst giennom fjoraret, og etter at Nord Senja
Laks AS ble et datterselskap av NRS i Igpet av aret, eier NRS i dag datter-
selskaper med til sammen 25 matfiskkonsesjoner. | tillegg til dette har vi ogsa
Kjgpt oss opp i et settefiskanlegg i Nordland i fjor. For & forenkle og effektivi-
sere organiseringen i selskapet har vi ogsé foretatt flere restruktureringer og
fusjoner internt, noe som vi vil dra nytte av i tiden fremover. Var virksomhet i
Finnmark er fusjonert til ett selskap som heter NRS Finnmark AS. Likeledes
ble vare to selskap i Hordaland og Rogaland fusjonert til NRS Fegy AS.
| tillegg har vi fortsatt med & utvikle den interne organisasjonen i selskapet, og
mange nye medarbeidere har blitt ansatt det siste aret ved alle véare avdelinger.
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Selskapets beslutning om a arbeide for at selskapet skal bli bgrsnotert i
Igpet av fgrste halvar 2011 har hatt stor fokus fra administrasjonens side,
og et betydelig arbeid er giennomfgrt i denne forbindelse. Interne rutiner
er tilpasset nytt og strengere regelverk som stilles til bgrsnoterte selskaper,
og jeg mener at prosessen har virket skjerpende pa organisasjonen. Hele
selskapet fremstar i dag som enda mer velfungerende administrativt
enn fgr vi startet denne prosessen. Det er derfor ogsd hyggelig & kunne
konstatere at nar selskapet na ble notert pa Oslo Bars, sa er alle ansatte i
konsernet ogsa blitt aksjoneerer i selskapet.

Produksjon og salg av laks er en sveert spennende nzring som har gode
forutsetninger til fortsatt positiv utvikling i uoverskuelig fremtid. Laks er
meget sunn mat og etterspgrres i stadig st@grre grad i verden. Forholdet
mellom tilbud og etterspgrsel pa verdensmarkedet har sjelden veert bedre
enn hva den har veert i den senere tid, og det er mye som ligger til rette for
at denne situasjonen bgr kunne vedvare. Dog skal vi opptre med ydmykhet
og fortsatt holde sterkt fokus pa effektiv og baerekraftig biologisk produk-
sjon i tiden fremover.

Alle ansatte i NRS er svaert motiverte for & bidra til at NRS ogsa i fremtiden
skal fremsta som et veldrevet lakseselskap som skaper gode verdier for
sine aksjoneerer og for lokalsamfunnet.

o
John Binde
Adm. direktgr
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VIKTIGE STRATEGISKE HENDELSER

1992
Norway Royal Salmon AS ble grunnlagt av 34 lakseoppdrettere
for & drive salg og markedsfgring av oppdrettslaks

1996

NRS gikk inn péa eiersiden i Reinhartsen Seafood AS med 90,1 %.
Selskapet byttet navn til Norway Royal Salmon Sales AS og samtidig
ble Salmon Invest AS etablert.

1998
Oppkjgp til 31,1 % av aksjene i Hardanger Fiskeforedling AS

2003
Fusjon mellom Norway Royal Salmon AS, Norway Royal Salmon
Sales AS og Salmon Invest AS

Oppkjgp til 36,1 % av aksjene i Masgval Fishfarm AS

2004
Oppkjgp til 48,0 % av aksjene i Larssen Seafood AS

Oppkjap til 33,5 % av aksjene i Hellesund Fiskeoppdrett AS

2006
Gjennomfgring av emisjon der NRS henter inn et brutto
emisjonsproveny pd MNOK 50

Oppkjgp til 37,5 % av aksjene i Espeveer Laks AS

2007
Oppkjgp til 100 % av aksjene i Fegy Fiskeoppdrett AS
(na NRS Fegy AS)

Oppkijgp til 100 % av aksjene i Amgy Fiskeoppdrett AS
(selskapet ble fusjonert inn i NRS Fegy AS i 2009)

Oppkjgp til 82,5 % av aksjene i Nor Seafood AS

2008
Gjennomfgring av emisjon der NRS henter inn et brutto
emisjonsproveny pd MNOK 100

NRS gker sin eierandel i Altafjord Laks AS fra 49 % til 100 %

NRS gker sin eierandel i AS Tri og Salmo Arctica AS fra 27,9 %
til 76,24 % (Salmo Arctica ble fusjonert inn i AS Tri i 2009)

Oppkijgp til 37,5 % av aksjene i Wilsgérd Fiskeoppdrett AS

2009
NRS gker sin eierandel i AS Brilliant Fiskeoppdrett fra 34 % til
100 % (selskapet ble fusjonert inn i NRS Fegy AS i 2010)

2010
NRS gker sin eierandel i Nord Senja Laks AS fra 50 % til 66,67 %

Utkjgp av gjenvaerende minoritetsinteresser pa 23,76 %, i AS Tri
gjar selskapet til ett heleid datterselskap. AS Tri fusjoneres samtidig
med Altafjord Laks AS, og selskapet viderefgres under navnet NRS
Finnmark AS

Oppkjgp av 27,65 % i Ranfjord Fiskeprodukter AS

Selskapet omdannes fra AS til ASA. Nytt navn er Norway Royal
Salmon ASA

2011
Gjennomfgring av emisjon der NRS henter inn et brutto
emisjonsproveny pd MNOK 46,1

Norway Royal Salmon ASA noteres pa Oslo Bgrs

Finansdirektar Ola Loe, administrerende direktagr John Binde
og driftsdirektar Roger Bekken.
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NOKKELTALL

(Tall i NOK 1 000)

Driftsinntekter
Solgt volum (tonn)
Slaktet volum egenprodusert - slgyd vekt (tonn)

EBITDA - fgr virkelig verdijustering

EBIT - fgr virkelig verdijustering og enkeltstdende hendelser
EBIT

EBT

Arsresultat

EBITDA margin
EBIT margin - far virkelig verdijustering og enkeltstdende hendelser

EBIT pr kg - egenproduksjon

Bokfgrt verdi biomasse

Netto bokfgrt verdi pr konsesjon
Totalkapital

Netto rentebaerende gjeld
Bokfgrt egenkapital

Egenkapital %

Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter

Kontantstrgm fra investeringsaktiviteter

Resultat pr aksje
Antall aksjer pr 31.12

Antall &rsverk

Driftsinntekter EBIT fgr virkelig verdijustering
(NOK 1 000) og enkeltstdende hendelser
(NOK 1 000)
2002 085 137 259
1602 502
1349 232
39 353

27 292

2010 2009 2008 2010 2009 2008

2009 2008
1 602 502 1349232
47 200 45 400
6828 5195
51 828 33450
39353 27 292
82 926 20 646
80726 -9 308
76 537 -9 388
32% 2,5 %
25% 2,0 %
3,39 2,64
256 142 125175
13408 16116
1083 029 848 298
368 502 250 447
400 320 327 799
37,0 % 38,6 %
-41 209 13275
-29 794 -129 412
1,97 -0,28
36 288 408 36 288 408
52 43
Egenkapital %
39,6 % N
-~ 38,6 %
2010 2009 2008
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NORWAY ROYAL SALMON

— FRA SALGSSELSKAP TIL INTEGRERT OPPDRETTSELSKAP

Siden etablering av selskapet i 1992 har Norway Royal Salmon
(NRS) utviklet seg fra & vaere et salgs- og markedsfaringsselskap for
oppdrettslaks til & bli et integrert sjgmatselskap. Konsernet er na et

drett og salg. | 2010 slaktet konsernets oppdrettsvirksomhet naermere
10.700 tonn, og salgsvirksomheten omsatte naermere 50.000 tonn
laks og grret.

oppdrettselskap med virksomhet innen to hovedsegment: fiskeopp-

Emisjon pa Oppkijgp av
MNOK 100 66,67 % av
Oppkijgp av Nord Senja
100 % av Laks AS
L Fegy Oppkigp av Oppkigp av
NRS etaplert oo Bk Fiskeoppdrett/  100% av Oppkigp av 100 % av
som et p Amgy Altafjord Laks 100 % av AS Tri,

i Reinhartsen
Seafood med
90,1 %

Fiskeoppdrett
og 82,5 % av
Nor Seafood

og 76,24 %
av AS Tri/
Salmo Arctica

salgsselskap
for laks
MNOK 50

| tillegg til salgsapparatet som er konsernets opprinnelse, har konsernet

na aksjemajoritet i 4 datterselskap med til sammen 25 konsesjoner.
Konsernet er ogsa minoritetsaksjonaer i 8 selskaper, 4 av disse er
oppdrettsselskaper med til sammen 9 konsesjoner. | tillegg er det

Brilliant
Fiskeoppdrett

fusjoneres
med Altafjord
Laks AS

Emisjon pa
MNOK 46,1
og bgrsnotering

3 slakterier og 2 settefiskselskap blant disse selskapene. Konsernet er
dermed involvert i de fleste ledd i verdikjeden, fra smoltproduksjon,
produksjon av laks, slakting samt salg- og markedsfgring.

Verdikjeden ¢
lakseoppdrett . ‘\
ol TN NI Videre-
produksjon Slaktoir!g foredling

Egg : =

e Smolttilgangen er sikret .
giennom langsiktige avtaler og
tilknyttede selskap — spesielt i

Aksjemajoritet i 25 matfisk-
konsesjoner (19 i Region Nord
og 6 i Region Sgr)

-
RS

Sikret 100 % slaktekapasitet
Langsiktig avtale om slakting
i Vest-Finnmark

Salg fra 80 konsesjoner i
kjedeselskap, tilknyttede
selskap og datterselskap

Region Nord e Slaktevolum 2010 ~10,700 slgyd Egne slakteri pa Senja ® Salg av fersk og frossen laks
27,65 % eierskap i settefisk- vekt Eierskap i Espeveer Laks AS og grret
produsenten Ranfjord e Slaktevolum 2011E ~21,500 og Hardanger Fiskeforedling AS e Salg av ~50.000 tonn i 2010
Fiskeprodukter AS slgyd vekt e 95 % eksport til 49 land

® 30 % eierskap i Skardalen e | tillegg er 9 matfiskkonsesjoner i 2010

Settefisk AS, deleid sammen
med Wilsgard Fiskeoppdrett AS

deleid gjennom tilknyttede selskap
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Oppdrett — posisjonert for vekst gjennom ledig
kapasitet i eksisterende konsesjoner

Oppdrettsvirksomheten er et forholdsvis nytt forretningsomréade
i konsernet. | 2006 ble det gjort en strategisk beslutning om at
konsernet skulle etablere seg som oppdretter og fra 2007 har oppdrett
veert en del av konsernets virksomhet. Oppdrettsvirksomheten bestar
av oppdrett av laks og grret og slakterivirksomhet i tilknytning til dette.

Konsernet har totalt 25 konsesjoner for matfiskproduksjon, og det ble
slaktet 10 677 tonn i 2010, en gkning pa 56 % fra aret far. Forventet
slaktevolum i 2011 er ca. 21 500 tonn, og med 25 konsesjoner er
konsernets kapasitet en produksjon pa ca. 30 000 tonn.

Konsernets planlagte vekst giennom utnyttelse av eksisterende konse-
sjoner er illustrert i tabellen under:

: Vekst i slaktet Ubenyttet

Region Nord Region Sgr Sum volum (%) kapasitet (%)
Konsesjoner ‘ ’ 19 ‘ ’ 6 25
Slaktet volum 4495 2333 6828
2009 (HoG)
Slaktet volum 6 000 4677 10677 56 % 64 %
2010 (HoG)
Slaktet volum 21 500 21 500 101 % 28 %
2011e (HoG)
Slaktet volum 25000 25000 16 % 17 %
2012e (HoG)
Kapasitet* 30 000 30 000 20 % 0%

(*) Antatt giennomsnittlig produksjonskapasitet pa 1 200 tonn pr konsesjon
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Oppdrett med lokal ledelse

Konsernet har stor tro pa at lokal ledelse med nzerhet til produksjonen
sikrer den beste driften i hvert enkelt selskap. Konsernets oppdretts-
virksomhet er delt inn i to regioner med til sammen 25 konsesjoner;
region Nord og region Sgr.

Region Nord

Region Nord bestar av virksomheten i Vest-Finnmark og pa Senja.
Totalt drifter konsernet 19 konsesjoner i region Nord. Slaktevolum i
regionen i 2010 var pa 6 000 tonn mot 4 495 tonn i 2009. Konsernet
har i 2010 levert marginer opp mot de beste i bransjen i regionen,
og dermed vist at det er et attraktiv omrdde med gode oppdretts-
betingelser som gir godt grunnlag for effektiv drift og fremtidig vekst.

| Vest-Finnmark er konsernet representert ved datterselskapet NRS
Finnmark AS, som er ett resultat av fusjonen mellom AS Tri og
Altafjord Laks AS. NRS Finnmark AS har 14 konsesjoner for oppdrett
av laks og grret. Dette er en region hvor konsernet forventer sterk
vekst, som fglge av 4 nye konsesjoner tildelt i 2009 samt gkning i
maksimal tillatt biomasse (MTB) pa 5 % i 2011. Den store ubenyttede
kapasiteten gjgr Finnmark til det stgrste vekstomradet for konsernet.
NRS Finnmark AS er attraktivt lokalisert i ett omrdde med begrenset
omfang av PD, luseproblematikk og andre fiskesykdommer. | tillegg
har omradet gode betingelser for oppdrett ut i fra gode sjgtempera-
turer og lite algegroing pa ngter, noe som gir grunnlag for lavere kost-
nader og Ignnsom drift. NRS Finnmark AS slaktet i 2010 4 174 tonn
som var en gkning pa 38 % sammenlignet med aret fgr. Totalt produk-
sjonskapasitet er ca. 17 000 tonn.
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Datterselskapene Nor Seafood AS og Nord Senja Laks AS utgjgr virk-
somheten pa Senja i Troms. Selskapene har til sammen 5 konse-
sjoner for lakseoppdrett. Sammen med Wilsgard Fiskeoppdrett AS,

hvor konsernet eier 37,5 %, sa er dette en gruppe som til sammen
drifter 8 oppdrettskonsesjoner. Ogséd omradet pa Senja er et attraktivt
omrade med gode betingelser for oppdrett og hvor det er begrenset

luseproblematikk. Konsernet ble tildelt 1 ny konsesjon pa Senja i 2009
og gkning i maksimal tillatt biomasse (MTB) pa 5 % 2011 omfattet
ogsa virksomhetene i Troms. Konsernets to selskap pa Senja slaktet i
2010 totalt 1 826 tonn som var en gkning pa 25 % fra aret fgr. Total
produksjonskapasitet er ca. 6 000 tonn.

Region Sgr

Region Sgr bestar av det heleide datterselskapet NRS Fegy AS, som er
et resultat av fusjonen mellom Fegy Fiskeoppdrett AS og AS Brilliant
Fiskeoppdrett. Selskapet eier 6 konsesjoner og virksomheten ligger
i grenseomradet mellom Hordaland og Rogaland. NRS Fegy AS har
samarbeid med Hellesund Fiskeoppdrett AS for & redusere biologisk
risiko og gi gkt slaktevolum. Deler av produksjonen foregar i Agder
som ikke har problematikk med PD og lakselus. NRS har en eierandel
pa 33,5 % i Hellesund Fiskeoppdrett AS som eier 3 konsesjoner. Det
ble slaktet 4 677 tonn i region Sgr i 2010, en gkning pa ca. 100 % fra
2009. Region Sgr har en kapasitet pa ca. 7 000 tonn.
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Salg med internasjonal fokus

Salgsvirksomheten omfatter kjgp og salg av laks og grret, samt konser-
nets virksomhet knyttet til kjedeaktiviteter. NRS har et eget dedikert
salgs- og markedsfgringsapparat som kjgper og selger oppdrettsfisk
giennom et omfattende nettverk. | et konkurranseutsatt marked sikrer
dette god tilgang pa fisk med hgy kvalitet fra et nettverk bestaende av,
for uten egne datterselskaper, tilknyttede selskap, kjedemedlemmer
og eksterne produsenter. Hovedproduktet er fersk og frossen laks og
grret, som i 2010 ble solgt til kunder i 49 land. Rundt 95 % av alt salg
i selskapet ble gjort til det internasjonale markedet. 63 % av eksporten
ble solgt til Vest-Europa, mens resten ble solgt til land i @st-Europa,
Russland, Midt-@sten, Canada, USA, Afrika og Asia.

Siden etableringen har salgsvirksomheten og Ignnsomheten gkt jevnt
og trutt over mange ar. Det ble i 2010 solgt totalt 49 584 tonn, en
5 % gkning fra aret far. Mer enn 80 % av fisken kjgpes fra tilknyttede
produsenter som har inngatt kjedeavtale med konsernet. En stadig
gkende andel av fisken som selges kommer imidlertid i fra konsernets
egen oppdrettsvirksomhet.

Kjedevirksomheten til NRS omfatter en rekke servicetilbud som
skal gi vare samarbeidende produsenter stordriftsfordeler som disse
oppdretterne ellers ikke ville oppnadd. Dette gjelder blant annet felles
avtaler om forkjgp, samt implementering og drift av lovpéalagte krav
innen kvalitetsarbeid og matsikkerhet. Oppdretterne som har inngéatt
kjedeavtale med konsernet er forpliktet til & selge minimum 75 % av
sin produksjon gijennom NRS.

TONN
60000

50000
40000
30000
20000

10000

2005 2006 2007 2008
Omsatt volum i salgsvirksomheten

2009 2010

1 2010 solgte Norway Royal Salmon 49 600 tonn laks til 49 land. Kun fem prosent ble solgt til det norske markedet.
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DEN GLOBALE SIOMATSEKTOREN VOKSER RASKT

Oppdrettssektoren har veert en av verdens raskest voksende sektorer
innen matproduksjon, med en gjennomsnittlig arlig vekst de siste
10 &rene pé ca. 6 prosent.

En stadig gkende andel av verdens befolkning oppnér hgyere leve-
standard og gkte inntekter. Det gir utslag i gkt etterspgrsel etter
dyrere matvarer, herunder fgrsteklasses importerte matvarer som for
eksempel fisk og sjgmat. | industrialiserte land er det gkende fokus pa
sunt kosthold, og fordi sjgmat er dokumentert & ha god pavirkning pa
folks helse, er dette en viktig arsak til den globale veksten. Produksjon
av fisk er i dag hgyere enn den globale befolkningsveksten.

Norsk laks til 96 land

For Norge er sjgmatsektoren viktig, og laksemarkedet er det viktigste.
Verdien av norsk sjgmateksport var i 2010 pa 53,7 milliarder kroner
og for fierde &r pa rad ble det satt eksportrekord. @kningen fra 2009
var pa 9,1 milliarder kroner viser tall fra Statistisk sentralbyra og
Eksportutvalget for fisk. Det ble eksportert 2,67 millioner tonn sjgmat
i 2010. Det var en gkning pa 133 tusen tonn, sammenlignet med
2009. Totalt ble det eksportert laks fra Norge til 96 land i 2010. For
norske eksportgrer er Frankrike det stgrste markedet, foran Polen,
Russland, Danmark og USA.

Fisk med hgy kvalitet

NRS er godt posisjonert i verdikjeden og i sjgmatsektoren. Selskapet
er involvert i alt fra smoltproduksjon, matfiskproduksjon, slakterivirk-
somhet og salgs- og markedsarbeid. Selskapets salgsapparat selger
oppdrettsfisk fra et nettverk bestaende av egne datterselskap, assosi-
erte selskaper, tilknyttede kjedemedlemmer og eksterne produsenter.
Det sikrer fisk av hgy kvalitet.

Verdiskaping satt i system
NRS har satt verdiskaping i system, for a sikre at virksomheten gir
verdifulle bidrag til kundene, ansatte og eiere.

Langsiktige kundeforhold

Ved & legge til rette for og tilby produkter av hgy kvalitet og et eget
salgsapparat med neaerhet til kundene skaper NRS langsiktige kunde-
forhold. Selskapets kunder har trygghet for hgy kvalitet og palitelige
leveranser, b&de fra egen oppdrettsvirksomhet og salg pa vegne av
samarbeidspartnere.

NRS er leverandgr til en rekke av Europas ledende distributgrer
av sjgmat. Disse klargjgr og videreforedler kvalitetsfisk for salg til
restauranter og forbrukere.

Kompetanse og naerhet

Fordi selskapet er organisert giennom kjededrift opererer NRS med
effektive og operative enheter, med tydelig ansvarsfordeling og hgy
kunnskap om lokale forhold. Det sikrer et dedikert produksjons-
apparat med fokus pa kvalitet i hele prosessen, fra hav til bord.

NRS tror pa at selvstendige enheter med felles mél og retningslinjer
gir gkt verdiskaping og optimale tilpasninger i forhold til de lokale
forholdene.

Verdier skapes lokalt og internasjonalt

NRS arbeider kontinuerlig med & gjgre selskapet mer effektivt og
lgnnsomt, i alle ledd i organisasjonen. Videre skapes det verdier ved
a tilby eksterne partnere tilgang til sluttkunder gjiennom selskapets
effektive salgsvirksomhet.

Hovedmalet med samtlige av selskapets initiativ for baerekraftig
og effektiv drift er a tilby vare eiere best mulig avkastning pa sine
investeringer i NRS.
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BAREKRAFTIG OPPDRETT

@kt levestandard i verden har satt hgyt fokus pa& produksjon av sunn
og naeringsrik mat. Sjgmat, og spesielt fet fisk som laks, anses &
vaere spesielt helsefremmende pa grunn av det lave innholdet av
kolesterol og en hgy andel av Omega-3 fettsyrer. Dette er faktorer som
anses a veere viktige drivkrefter for den kommende etterspgrselen av
oppdrettslaks.

| en tid med gkt etterspgrsel etter sjgmat er Norway Royal Salmon
opptatt av & bidra til en beerekraftig utvikling, der matsikkerhet, fiskens
helse og vekstvilkar og beskyttelse av miljg og omgivelsene, i tillegg
til de ansattes helse, arbeidsmiljg og sikkerhet, stér i fokus. Dette er
bade kundene, forbrukerne og selskapets ansatte opptatt av.

Globale krav

Til grunn for arbeidet med & opprettholde og videreutvikle en hgy
beerekraftig standard for hele virksomheten ligger kravene gitt i
GlobalGAP-standardene. Global-GAP, som er et ikke-statlig organ,
har etablert en streng frivillig standard for produsenter og aktgrer
innen jordbruk og akvakultur. Hovedformalet med standarden er a
kunne dokumentere for forbrukere at maten er produsert gjennom
minimal pavirkning pa miljg og omgivelser. Global-GAP legger et solid
grunnlag for hgy matsikkerhet, ansattes sikkerhet og fiskens helse
og vekstvilkar.

| tillegg til Global-GAP etterfglger NRS disse standardene:

e Norsk bransjestandard for fisk, NBS 10-01 Kvalitetsgradering av
oppdrettet laks

e Norsk Standard, NS 9401 Atlantisk laks, Referanseprgvetaking
for kvalitetsmalinger

e Norsk Standard, NS 9402 Atlantisk laks, Méaling av farge og fett.

Sporbarhet og matsikkerhet

NRS gir kundene tilgang til transparent dokumentasjon innenfor spor-
barhet, for og helseregistreringer. Matsikkerheten ivaretas gjennom
bruk av kun lovlige og naturlige ingredienser og godkjente slakte-
rier med de beste hygieniske og saniteere forhold. Hele produksjons-
prosessen overvakes av veterinzrer.

Fiskehelse og fiskevelferd

Selskapet har hgy fokus pa a skape god helse og velferd for fisken
gjennom etablerte prosedyrer og rutiner. Dette forebygger sykdom,
og sparer selskapet for dgdelighet og krevende behandlinger etter
sykdomsutbrudd. Samtlige midler for behandling av fisken er godkjent
av norske myndigheter og foreskrives ved behov av veterinzer. Norway
Royal Salmons slakterier styres etter retningslinjene i FAO/WHO Food
Standards, Codex Alimentarius og er alle godkjente i henhold til
Mattilsynets regelverk.

Miljg og baerekraft

Norway Royal Salmon har etablert en rekke kontroll og styrings-
systemer for & ivareta miljget i oppdrettsanleggets omgivelser. For
a oppna Ignnsomhet pa kort og lang sikt er baerekraftig virksomhet
avgjgrende for bade oppdretterne og fisken.

Videre er alle utféringssystemer tilpasset fiskens appetitt. Det hindrer
overforing. Samtidig kontrolleres sedimentene under anleggene
jevnlig. Pa denne maten vil eventuelle biologiske eller miljgmessig
endringer raskt bli avdekket.

Fiskens for er produsert i henhold til norske og internasjonale lover,
slik at dette er i overensstemmelse med krav til beerekraft og gjeldende
miljgkrav.




INTERVJU

Produksjonsvekst i Finnmark

| Finnmark skal produksjonen nesten dobles i Igpet av 2011. — Det er ikke noe hokus pokus i det,
sier Per Magne Bglgen, daglig leder for NRS Finnmark AS.

— Per i dag utnyttes kun 35 prosent av kapasiteten i vare 14
konsesjoner, sa det er klart det vil bli betydelig vekst, sier
Bglgen. — Vi har ikke produsert mer enn 4-5 000 tonn pr ar til
na. | 2011 skal vi sette ut fisk for & utnytte produksjonsvolumet i
konsesjonene, og vi planlegger a slakte 8 000 tonn laks. Det blir
nesten en dobling fra aret fgr, sier Bglgen.

Veksten fortsetter i 2012, da skal det slaktes 12 000 tonn med
laks i Finnmark.

Fire millioner nye fisk

— Arsaken til at vi vil lykkes er at vi har satt ut mye fisk, og vi har
fatt flere og stgrre lokaliteter. Na er vi veldig klare for & produ-
sere mer. Planene vare er realistiske, for alle de tonnene som
skal slaktes i 2011 er allerede i sjgen, sier Bglgen.

| 2010 ble det satt ut 2,8 millioner fisk og i 2011 skal det settes
ut rundt 4 millioner fisk, som i hovedsak vil bli slaktet i 2012 og
2013. Dermed er malet om a slakte 12 000 tonn i Finnmark i
Igpet av 2012 innen rekkevidde.

Per Magne Bglgen

— | bade Finnmark og Troms har vi god mulighet til & vokse og
a produsere store mengder fisk. Vi sgker aktivt nye lokaliteter
og omrader, og kan dessuten gke biomassen pa de forskjellige
lokalitetene i Altafjorden, sier Bglgen.

Topp moderne forflater
NRS-lederen legger stor vekt pa grundighet og kvalitet i alle
prosesser, det er en forutsetning for & sikre gode produkter.

— Det & produsere laks er den mest effektive husdyrproduk-
sjonen som finnes. Vi har investert i en topp moderne forflate.
De ansvarlige for merdene sitter inne og styrer mye av aktiviteten
via skjermer. Vi har kabler til fiernstyrte kameraer for & studere
fisken, og er saerlig opptatt av a se hvor sulten den er. Det gir oss
stor kontroll med utféringen og bidrar til & gi oss optimal vekst. Da
utnyttes ressursene pa en tilneermet optimal mate, sier Bglgen.

Matingen overvakes

— Vi har tett kontakt med fisken og gjgr fortlgpende vurderinger
av biomassen. Det er viktig at den trives. Vi gir kun for nar vi selv
er til stede, slik at vi kan fglge utviklingen tettest mulig. Dette er
en ngkkel for & skape produkter med hgy kvalitet, legger han til.

Fjordene i Vest-Finnmark er preget av gode forhold for fisken.
Det er bra gjennomstrgmming, merdene er helt frie for groe og
det er store avstander mellom oppdrettsanleggene. Det gir sveert
lav risiko for sykdomsutbrudd og smitte.

— Motivasjonen er bra, alle her har lyst til & vokse i og sammen
med Norway Royal Salmon, konstaterer Bglgen.
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ORGANISASJON

NRS sin interne organisasjon reflekterer selskapsstrukturen, med en Avdelingen for Marked og salg er lokalisert i Kristiansand, mens den
egen stabsfunksjon som ivaretar kvalitet og matsikkerhet bade i NRS sin gvrige virksomheten er lokalisert i Trondheim.

organisasjon, men ogsa direkte ute i datterselskap, tilknyttet selskap og

blant kjedemedlemmene.

STYRET

Adm. direktgr

John Binde
Kvalitet og matsikkerhet
Asbjgrn Stensvold
Marked og salg Administrasjon og kjededrift Drift oppdrett Finans
Stein Martinsen Torstein Tiller Roger Bekken Ola Loe

Administrasjon

Salg . . Regnskap
Innkjgp Al Datterselskap @konomi/Finans
L Personal )
Logistikk Lgnn Rapportering

"

Norway Royal Salmon noteres pa Oslo Bars 29. mars 201 1.
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PRESENTASJON AV LEDELSEN

JOHN BINDE (1959) — administrerende direktgr
John Binde er utdannet Sivilingenigr fra NTNU, maskinlinjen. Han er tidligere adm. direktgr og har hatt lederstillinger i

Erling Haug AS, Lade Metall AS, Setsaas AS og Golar-Nor Offshore AS. Binde har veert ansatt i NRS siden 2004. Han er
bosatt i Trondheim.

TORSTEIN TILLER (1949) — direktgr for administrasjon og kjededrift
Torstein Tiller er utdannet bedriftsgkonom fra Handelshgyskolen Bl. Han har jobbet 20 ar i Nobg Fabrikker AS, hvorav de
to siste arene som gkonomidirektgr. Tiller har veert ansatt i NRS siden 1992. Han er bosatt i Trondheim.

OLA LOE (1966) — finansdirektgr

Ola Loe er utdannet statsautorisert revisor fra Norges Handelshgyskole. Han har tidligere veert ansatt som senior manager i
KPMG, hvor han blant annet har veert konsernrevisor for Cermaq ASA, Norway Pelagic ASA, Fjord Seafood ASA og Midnor AS.
Loe har veert ansatt i NRS siden 2009. Han er bosatt i Trondheim.

ROGER BEKKEN (1967) — driftsdirektgr oppdrett

Roger Bekken har 20 &rs erfaring fra oppdrettsnaeringen. Han har tidligere veert ansatt i Masgval Fiskeoppdrett AS og Salmar
ASA. Bekken har veert ansatt i NRS siden august 2010. Han er bosatt pa Frgya.

STEIN MARTINSEN (1961) — markedsdirektgr

Stein Martinsen er tidligere adm. direktgr i Reinhartsen Seafood AS og tidligere ansatt i Reinhartsen & Co AS. Martinsen har
veert ansatt i NRS siden 1996. Han er bosatt i Kristiansand.
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NORWAY ROYAL SALMON DRIVER OGSA SPONSORAKTIVITETER

Sunne aktiviteter med sunne friske mennesker krever sunn mat. Som
produsent og distributgr av helserik mat har Norway Royal Salmon
sgkt kontakt med idrettsmiljget. For en aktgr som Norway Royal
Salmon var det naturlig & takke ja til et samarbeid med Tarjei Bg nar
henvendelsen kom. Dette var for det fgrste en aktgr vi hadde stor
tro pa ville na langt. Far vi fikk kontakt hadde Tarjei allerede som
junior oppnadd en rekke gode resultater. Deriblant edle medaljer i
nasjonale og internasjonale mesterskap. Vi la ogséa til grunn at han
representerer en idrett som ikke bare er populeer her hjiemme, men
som mange viser stor interesse for ute i de markeder der vi sender
vare produkter. EU er det stgrste markedet for norsk laks. Vi er store i
Frankrike, Tyskland og Russland — steder der skiskyting er stor idrett.

Sunne idrettsfolk sgker sunn mat. Produsenter
av sunn laks gir sunne mennesker!
Norway Royal Salmon er inne i en positiv periode og det gir oss ikke

mindre grunn til & gratulere Tarjei Bg med en fantastisk sesong der
han har lykkes over all forventning.

;4%.7&
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PRESENTASJON AV STYRET

ELBJORG GUI STANDAL (1948) - styreleder

Elbjgrg Gui Standal er sivilgkonom og Master of Management fra Handelshgyskolen Bl hvor hun ogsé jobber som
studierektor, i tillegg innehar hun en rekke styreverv i ulike selskaper. Hun har i en arrekke giennomfgrt styrekurs,
og er medansvarlig for Master of Management kurset "Det verdiskapende styret”, og har initiert styreforskningen ved
Handelshgyskolen Bl. Standal er bosatt i Alesund.

HELGE GAS@ (1961) — styrets nestleder

Eier av Gasg Neeringsutvikling AS og Fray Sjgtransport AS. Helge Gasg har lang erfaring med oppbygging, drift og utvikling
av oppdrettsvirksomhet. Han var med & bygge opp Fraya Fiskeindustri AS, senere Hydro Seafood AS og Midnor Havbruk
AS. Gasg er bosatt i Hamarvik pa Fraya.

ENDRE GLASTAD (1971) — styremedlem

Endre Glastad er sivilgkonom fra Norges Handelshgyskole. Han er styreleder i Glastad Invest AS og eier 39,9 % av
aksjene i Glastad Holding AS som eier 100 % av aksjene i Glastad Invest AS. Han er en profesjonell investor i en rekke
virksomheter i Norge og utlandet. Glastad er bosatt i Farsund.

INGE KRISTOFFERSEN (1942) - Styremedlem
Inge Kristoffersen er sivilgkonom fra Handelshgyskolen Bl. Han er styremedlem i oppdrettselskapet E. Kristoffersen
& Sgnner AS, som driver 6 konsesjoner innen lakseoppdrett. Kristoffersen er bosatt i Vesteralen.

KRISTINE LANDMARK (1954) — styremedlem

Kristine Landmark er sivilgkonom fra Norges Handelshgyskole. Hun har bred erfaring fra Stokke Gruppen hvor hun
var ansatt i perioden 1989-2010 og var konsernsjef i perioden 2004-2010. | tillegg til & inneha en rekke styreverv, er
hun ogsa tidligere regionsjef i Sunnmgrsbanken. Landmark er bosatt i Alesund.

ASE MARIE VALEN OLSEN (1969) — styremedlem
Ase Marie Valen Olsen er daglig leder i oppdrettsselskapet Sgrrolinesfisk AS. Hun har ogsa styreverv i flere andre
selskaper. Valen Olsen er bosatt i Hamnvik i Troms.
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EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Norway Royal Salmon ASA (NRS) er bgrsnotert pa Oslo Bgrs, med
fgrste omsetningsdag 29. mars 2011. Styret og ledelsen i NRS
har arlig giennomgang av prinsippene for eierstyring og selskaps-
ledelse, for pa& best méate & klargjgre rolledelingen mellom aksje-
eiere, styre og den daglige ledelse. Fra og med tidspunktet for
bgrsnotering fglger NRS den norske anbefalingen for eierstyring
og selskapsledelse av 21. oktober 2010. Det foreligger noen avvik
mot anbefalingen som fglge av at vedtak og etablering av rutiner
er gjort fgr selskapet ble notert, dette er forhold som styret vil
endre i 2011. Beskrivelsen nedenfor redegjgr for hvordan NRS
har innrettet seg i forhold til anbefalingen og avvik i forhold til
anbefalingen er kommentert i tilknytning til det enkelte punkt.

1 Redegjgrelse for eierstyring og selskapsledelse
Grunnlaget for god eierstyring er et klart og oversiktlig forhold
mellom eiere, styret og ledelsen. God eierstyring vil sgrge for
troverdighet og tillit blant alle interessenter og vil gi et godt grunnlag
for & fremme verdiskaping og gode resultater. God eierstyring
og selskapsledelse er viktig for NRS, og NRS sine prinsipper for
eierstyring og selskapsledelse er utarbeidet i samsvar med Norsk
anbefaling for eierstyring og selskapsledelse.

Omtale av reglene, verdigrunnlaget og konsernets etiske retnings-
linjer finnes pa konsernets internettsider:

www.norwayroyalsalmon.com

2 Virksomheten

NRS har som formal & drive med produksjon, foredling, handel og
distribusjon av sjgmat, samt deltakelse i andre selskaper tilknyttet
sjgmatnaeringen. Videre er selskapets formal & drive kvalitets-
sikring og kjedeaktiviteter for samarbeidende selskaper.

Ovennevnte fremgér av selskapets vedtekter §3.

Selskapets verdigrunnlag er at vi har grunnleggende tro pa at det
oppnas bedre resultater for selskapene og for lokalmiljget, ved
at bedriftene har lokalt engasjement, beslutningsmyndighet og
lederskap. Fglgende strategiske hovedpunkter er vedtatt av styret:

e NRS skal veere et effektivt og Ignnsomt oppdrettsselskap.

e NRS skal tilby tilsluttede produsenter markedstilgang gjiennom
eget salgsapparat.

e NRS skal tilby tilsluttede produsenter stordriftsfordeler pa
innkjgp, kvalitetsarbeid og andre viktige tjenester.

* NRS gnsker & delta pa eiersiden i selskaper tilknyttet oppdretts-
neeringen, fortrinnsvis der lokale eiere har driftsansvar.

e NRS skal gi forretningsmessig avkastning til sine aksjoneerer.

e NRS skal forsterke sin posisjon innen flere deler av verdi-
kjeden.

Vedtekter og verdigrunnlag finnes pa konsernets nettsider.

3 Selskapskapital og utbytte

Egenkapital

Konsernets egenkapital var pr 31.12.2010 p& TNOK 579 796
hvilket utgjorde 39,6 % av totalkapitalen. Styret anser dette for
a veere tilfredsstillende. Selskapet skal opprettholde en egen-
kapital som er forsvarlig med hensyn til selskapets mal, strategi
og risikoprofil.

Utbyttepolitikk

Selskapet har som mal at aksjoneerenes avkastning skal reflek-
tere den verdiskapning selskapet genererer og vil fremkomme
som utbytte og positiv kursutvikling pa aksjen. Utbytte skal veere
stabilt over tid og utgjgre 30 til 40 % av overskuddet i konsernet
etter skatt forutsatt at bedriftens eget kapitalbehov er dekket. Over
tid skal den gkonomiske verdiskapningen skje mer gjennom kurs-
stigning en gjennom utdelt utbytte.

Generalforsamlingen fastsetter det arlige utbyttet, basert pa
forslag fra styret. Forslaget er den gverste grense for hva general-
forsamlingen kan vedta.

For 2009 ble utbyttet utbetalt med kr 0,15 pr aksje, i alt TNOK
5430. For regnskapsaret 2010 foreslar styret utbetalt utbytte med
totalt TNOK 35 000.

Kapitalforhgyelse

| ekstraordinaer generalforsamling 20.10.2010 fikk styret fullmakt
til & utstede inntil 18 144 200 aksjer palydende NOK 1,- pr aksje.
Fullmakten gir styret anledning til a fravike fortrinnsrett ved aksje-
tegning. Styrefullmakten var gitt i forbindelse med emisjon av den
giennomfgrte bgrsnoteringen, i tillegg omfatter ogsa fullmakten
vederlag ved oppkjgp av andre selskaper og innhenting av kapital
for & styrke selskapets stilling. Fullmakten gjelder frem til neste
ordinzere generalforsamling, dog senest til 30. juni 2011.

Awik fra anbefalingen: Styrets fullmakt til & gjennomfgre
kapitalforngyelser er utformet generelt og ikke bare tiltenkt
konkrete prosjekter. Etter styrets vurdering er det i selskapets
beste interesse at styret har fleksibilitet pa dette omradet.
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Kjgp av egne aksjer

| ordinzer generalforsamling den 6. mai 2010 fikk styret fullmakt til
a kjgpe inntil 3 628 840 egne aksjer palydende NOK 1,- pr aksje,
som tilsvarer 10 % av aksjekapitalen pa fullmaktstidspunktet. Ved
erverv skal kigpskursen pr aksje ikke settes lavere enn pélydende
NOK 1,- og ikke hgyere enn NOK 30,- pr aksje. Styret stilles fritt
i valg av ervervsmate og salg. Fullmakten gjelder i 18 maneder
fra vedtakets dato.

Awvik fra anbefalingen: Styrets fullmakt er gitt for ett tidsrom pa
18 maneder. | henhold til anbefalingen bgr styrefullmakt til kjgp av
egne aksjer ikke gis for lengre tidsrom enn frem til neste ordinzere
generalforsamling. Dette vil bli innarbeidet i neste styrefullmakt
avgitt av generalforsamlingen.

4 Likebehandling av aksjeeiere og transaksjoner
med neaerstadende

Selskapets policy er at alle aksjonaerer skal behandles likt. Aksjo-
neerene skal ikke utsettes for forskjellsbehandling som ikke har
et faktisk grunnlag i selskapets eller aksjonaerenes interesse-
fellesskap. Selskapets aksjer er fritt omsettelig og det foreligger
ikke restriksjoner pa kjgp og salg av selskapets aksjer utover hva
som fglger av norsk lov.

Aksjeklasse
Konsernet har kun en aksjeklasse og vedtektene inneholder ingen
begrensninger med hensyn til stemmerett. Alle aksjer har like
rettigheter.

Transaksjoner i egne aksjer

Styrets fullmakt til kjgp av egne aksjer stiller styret fritt til
ervervsmate og kurser innenfor ett gitt intervall. Selskapets handel
i egne aksjer blir imidlertid foretatt til markedskurs.

Transaksjoner med naerstaende

Selskapet solgte i 2010 totalt 243 829 egne aksjer til konsernets
ledelse. Transaksjonen skjedde til markedskurs pa transaksjons-
tidspunktet. | tillegg er det kjgpt tjenester fra selskap eid av styrets
nestleder i 2010. Tjenestene er kjgpt til markedsmessige vilkar.
Begge forholdene omtales i konsernregnskapet note 28.

Retningslinjer for styremedlemmer og ledende ansatte ved
interessekonflikter

Konsernets etiske retningslinjer pkt. 3.6 gir retningslinjer for
hvordan styrets medlemmer og konsernets ansatte skal forholde
seg i situasjoner hvor det oppstar interessekonflikter.
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5 Fri omsettelighet

Aksjene i Norway Royal Salmon ASA er fritt omsettelige, og
vedtektene har ingen begrensning pa omsetteligheten. Norway
Royal Salmon ASA er fra 29. mars 2011 er notert pa Oslo Bgrs.

6 Generalforsamlingen

Gjennom generalforsamlingen utgver aksjeeierne den hgyeste
myndighet i Norway Royal Salmon ASA. Selskapets vedtekter
vedtas her. Styret legger til rette for at generalforsamlingen skal
veere en effektiv mgteplass for aksjeeiere og styret.

Innkalling

Alle aksjoneerer har rett til & fremlegge saker til behandling, samt
delta, uttale seg og avgi stemme pa generalforsamlingen forutsatt
at ervervet er innfgrt i aksjeregisteret (VPS). Generalforsamlingen
avholdes innen seks méneder etter regnskapsarets utgang. For
2011 er generalforsamling besluttet avholdt onsdag 25. mai.
Finanskalenderen offentliggjgres som bgrsmelding og péa selska-
pets nettside. Innkalling til generalforsamling skal skje skriftlig
til alle aksjonzerer med kjent adresse senest 21 dager fgr gene-
ralforsamlingen avholdes. Innkalling, saksdokumenter, forslag til
vedtak, valgkomiteens begrunnede innstilling samt pdmeldings-
og fullmaktsskjema gjgres tilgjengelig for aksjonaerene péa selska-
pets nettside og som bgrsmelding senest 21 dager fgr general-
forsamlingen avholdes. | henhold til selskapets vedtekter kan en
aksjeeier likevel ved henvendelse til selskapet kreve & fa tilsendt
dokumenter som gjelder saker som skal behandles pé& general-
forsamlingen. Saksdokumenter skal inneholde all ngdvendig
dokumentasjon slik at aksjeeierne kan ta stilling til alle saker
som skal behandles. Alle aksjeeiere som er registeret i verdi-
papirsentralen (VPS ) mottar innkallingen og har rett til & fremme
forslag og avgi stemme direkte eller via fullmakt. Pamelding til
generalforsamlingen skjer skriftlig, pr post, e-post eller telefaks.
Aksjoneaerer som ikke selv kan delta, kan stemme ved bruk av
fullmakt. Fullmakten knyttes til hver enkelt sak som behandles.

Gjennomfgring

Dagsorden fastsettes av styret, hvor hovedpunktene fglger av
vedtektenes § 8. Den ordinzere generalforsamling skal godkjenne
arsoppgjgret og fastsette honorar til styrets medlemmer. General-
forsamlingen velger mgteleder. Styrets leder, selskapets revisor og
ledelsen deltar p& generalforsamlingen. Protokoll fra generalfor-
samlingen gjgres tilgiengelig p& konsernets nettsider.

Awik fra anbefalingen: Det har sa langt ikke veert praksis i
selskapet at hele styret og valgkomitéen deltar pa generalforsam-
ling. Det er ogsa ett avvik nar det gjelder forholdet til uavhengig
mgteledelse.

7 Valgkomité

Ordningen med valgkomité er fastsatt i selskapets vedtekter og
det er utarbeidet instruks for valgkomiteens arbeid. Valgkomiteens
oppgave er a avgi innstilling til generalforsamlingen om valg av
aksjeeiervalgte styremedlemmer. Innstilling pa styreleder skal
angis serskilt. Valgkomiteen kommer ogsa med anbefaling til
styrehonorar for de som velges.

Valgkomiteens sammensetning skal veere uavhengig av styret
og administrasjonen, og skal ivareta aksjonaerfellesskapets inter-
esser. Valgkomiteen bestar av tre medlemmer, James Stove
Lorentzen, leder, Lars Magne Eidesvik og Martin Sivertsen. Ingen
i valgkomiteen er medlem av styret, eller har andre tillitsverv i
selskapet. Alle velges av generalforsamlingen for to &r av gangen.
Styret foreslar representanter til valgkomiteen, som velges av
generalforsamlingen.

Valgkomiteen skal redegjgre for sitt arbeid og legge frem sin
begrunnede innstilling til generalforsamlingen. Innstillingen skal
omfatte relevant informasjon om kandidatene. Valgkomiteens
innstilling skal formidles til selskapets administrasjon senest en
maned fgr generalforsamling avholdes.

Informasjon om valgkomiteen, og frister for innspill til kandidater
til styret er gjort tilgjengelig pa konsernets nettsider.

8 Styret — sammensetning og uavhengighet
Norway Royal Salmon ASA er ikke pliktig til & ha bedriftsforsamling.

Valg av styret og styrets sammensetning

Valgkomiteen innstiller ovenfor generalforsamlingen om valg av
aksjoneervalgte styremedlemmer. Alle styrets medlemmer velges
av generalforsamlingen og generalforsamlingen velger styrets leder.
| henhold til selskapets vedtekter bestar styret av 3 —9 medlemmer.
Ved siste valg i ekstraordinzer generalforsamling ble det valgt en ny
representant, og styret besto da av 7 representanter, alle valgt av
aksjoneaerene. Tre av styrerepresentantene er kvinner. Styret bestar
av: Elbjgrg Gui Standal (Styreleder), Helge Gasg (styrets nestleder)
og styremedlemmene Endre Glastad, Inge Kristoffersen, Kristine
Landmark og Ase Valen Olsen. | Igpet av 2011 har ett av styrets
medlemmer, Yngve Myhre trukket seg fra styret pa grunn av andre
oppgaver. Styrerepresentanter velges normalt med en funksjonstid
pa 2 ar. For a sikre en kontinuitet i styrearbeidet er halvparten av
styrerepresentantene pa valg det enkelte ar.
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Styrets uavhengighet
Noenavmedlemmeneistyreterengasjertiandre oppdrettsselskaper
pa egne vegne og pa vegne av andre selskaper og situasjoner kan
oppsté hvor disse kan veere i direkte konkurranse med selskapet.
Alle seks styremedlemmer er uavhengige av selskapets ledelse,
og fem styremedlemmer er uavhengige av selskapets vesent-
lige forretningsforbindelser. Mer enn to styremedlemmer er
ogsd uavhengig fra alle i daglige ledelse, vesentlige forretnings-
forbindelser og stgrre aksjoneerer. Saledes, som helhet er styret i
samsvar med uavhengighetskravet i anbefalingen. Det foreligger
ingen familieforhold mellom noen av selskapets styremedlemmer
eller ledende ansatte.

Styrets kompetanse og aksjeeie
Styrerepresentantenes CV og aksjebeholdning i selskapet er
omtalt i drsrapporten og under regnskapets noter.

9 Styrets arbeid

Styrets oppgaver

Styret har det overordnede ansvar for forvaltning av konsernet og
fgre tilsyn med daglig ledelse og konsernets virksomhet.

Styret skal sgrge for at selskapets virksomhet til enhver tid er
forsvarlig organisert ved & fastlegge hovedprinsippene for driften
og utviklingen av selskapet, og herunder sgrge for at konsernet
har tilstrekkelige midler og tilstrekkelig kvalifisert personale. Styret
skal se til at de maélsettinger som er vedtatt av generalforsam-
lingen blir satt ut i livet. Styret skal veere kontrollerende sa vel
som proaktiv i sin rolle, og fordele sitt arbeid mellom strategiske
prosesser, kontrollaktiviteter og rddgivning ovenfor konsernsjefen.
Styret skal holde seg orientert om selskapets gkonomiske stilling
og plikter & pase at selskapets virksomhet, regnskap og formues-
forvaltning er gjenstand for betryggende kontroll.

Styreinstruks

Styrets gjeldende instruks ble vedtatt pa styremgte den 6. oktober
2010. Instruksen omfatter fglgende punkter: styrets oppgaver,
innkalling og behandling, styrets beslutninger, taushetsplikt,
innhabilitet, styrets egenevaluering og konsernsjefens plikter
ovenfor styret.

Styrets leder har ansvar for at styrets arbeid gjennomfgres pa
en effektiv og korrekt mate i henhold til gjeldende lovgivning og
vedtatte styreinstrukser. Styret arbeider etter en arlig plan.

Styreutvalg
Styret har vedtektsfestet bruk av valgkomite. | tillegg har selskapet
i 2010 etablert ett revisjonsutvalg og ett kompensasjonsutvalg.

Styret etablerte i 2010 et revisjonsutvalg. Revisjonsutvalget ble
valgt av og blant styrets medlemmer og har samme funksjonstid
som de aksjoneervalgte styremedlemmer. Revisjonsutvalget
bestar av Elbjgrg Gui Standal, Endre Glastad og Inge Kristoffersen.
Revisjonsutvalgets medlemmer tilfredsstiller kravene til uavhen-
gighet og kompetanse som er fastsatt i allmennaksjeloven. Det
er utarbeidet instruks for revisjonsutvalgets ansvar og oppgaver.
Revisjonsutvalget skal veere et forberedende organ for styret, og
skal bidra til ytterligere fokus pa god risikohandtering og god finan-
siell rapportering og oppfglging. Ekstern revisor deltar normalt pa
mgtene. Revisjonsutvalget startet sitt arbeid i 4. kvartal 2010.

Det er ogsé etablert et kompensasjonsutvalg for behandling av
saker som gjelder godtgjgrelse til ledende ansatte. Kompen-
sasjonsutvalget bestar av styret leder Elbjgrg Gui Standal og
styrets nestleder Helge Gasg.

Instruks for konsernsjefen

Konsernsjefen er ansvarlig for konsernets operative ledelse, har
ansvaret for forvaltingen av firmaets ressurser og avgjgr alle saker
som ikke er av helt spesiell art og som naturlig behandles av
styret. Konsernsjefen skal ogsa pase at konsernets regnskaper er
i overensstemmelse med lov og forskrifter. Konsernsjefen ansettes
av styret. Konsernsjefens myndighet er nedfelt i egen instruks
vedtatt av styret.

Mgtestruktur

Det skal avholdes minst 6 styremgter hvert ar. Ved behov avholdes
ekstra styremgter for & behandle saker som ikke kan vente til
neste styremgte. Det ble i 2010 avholdt 10 styremgter.

Finansiell rapportering

Styret mottar ménedlig rapportering hvor selskapets gkonomiske
og finansielle status kommenteres. Administrasjonen fremlegger
og redegjgr for kvartalsregnskap og arsregnskap.

Styrets egenevaluering

Styret evaluerer arlig sin virksomhet og arbeidsform og kompe-
tanse. Det utarbeides en evalueringsrapport som er tilgjengelig
for styret og valgkomiteen.

10 Risikostyring og internkontroll

Effektiv styring med fokus pa risiko og god internkontroll er en
overordnet suksessfaktor for NRS og er en integrert del av forret-
ningsdriften. Evnen til & planlegge, strukturere, giennomfgre og
evaluere prosjekter er en viktig del av virksomheten. Selskapet
styres etter fastsatte finansielle mal. Rapportering skjer manedlig
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og omhandler bade finansielle og ikke-finansielle parametre. Det
er fokus pé Ignnsomhet og risiko knyttet til hvert virksomhets-
omrade. Det legges vekt pa resultatoppfglging og fokus rettes mot
tiltak p& omrader som ikke har gnsket utvikling. Formalet med
risikostyringen og intern kontrollen er & handtere risiko knyttet
til virksomheten og styrke kvaliteten pa den finansielle rappor-
teringen. Effektiv risikostyring og god intern kontroll bidrar til &
sikre aksjonzerenes investeringer og selskapets eiendeler. Styret
mener NRS har en god intern kontroll og en risikostyring som er
tilpasset virksomheten.

| styrets arsplan inngér arlig giennomgang av selskapets risikoom-
rader og interne kontrollsystemer, samt verdigrunnlag og etiske
retningslinjer.

Styret foretar en gjennomgang av selskapets finansielle status i
arsrapporten. De enkelte elementer i selskapets behandling av
risikostyring er nedfelt i konsernets intern kontrollsystem som
alle ansatte har rett og plikt til & forholde seg til. Dette bestar
av et sett dokumenter og prosedyrer som Igpende vedlikeholdes
og oppdateres og der det fgres protokoller over avvik pé viktige
omrader.

11 Godtgjgrelse til styret og valgkomiteen

Generalforsamlingen fastsetter arlig honorar til styrets medlemmer
etter anbefaling fra valgkomiteen. Godtgjgrelse til styret er ikke
resultatavhengig, og det utstedes ikke opsjoner til styremed-
lemmene. Godtgjgrelsen til styret skal reflektere styrets ansvar,
kompetanse, tidsbruk og virksomhetens kompleksitet. Det skal
ikke utstedes opsjoner til styrets medlemmer. Neermere informa-
sjon om styrets godtgjgrelse fremgar av notene til arsregnskapet.

Styrets nestleder har ytt tjenester til konsernet gjennom sine
selskaper Gasg Neeringsutvikling AS og Frgy Sjgtransport AS.
Styret er informert om disse tjenestene, og tjenestene er priset til
markedsmessige vilkar. Forholdet er omtalt i note 5 og note 28
til konsernregnskapet.

Honorar og godtgjgrelser til konsernets styre forgvrig fremgar
av konsernregnskapet note 5. Vedtak om honorarer fremgéar av
referat fra generalforsamling det enkelte ar. Dette er lagt ut pa
selskapets nettsted.

12 Godtgjgrelse til ledende ansatte

Godtgjgrelse til administrerende direktgr fastsettes av styret. Godt-
gjgrelsen bestar av fast Ignn og en variabel del (bonus) som er
avhengig av om fastsatte malsetninger er oppnadd. Se for gvrig
styrets erklaering om fastsettelse av Ignn og annen godtgjgrelse til
lende ansatte som fremgar av note 5 i konsernregnskapet.
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13 Informasjon og kommunikasjon

NRS skal sgrge for at alle aksjonaerer mottar ngyaktig, klar,
relevant og tidsriktig informasjon i forbindelse med alle saker av
gkonomisk betydning for aksjonaerene. Finansiell informasjon
offentliggjgres pd NRS sine hjemmesider og i pressemeldinger.
Arsrapport og kvartalsrapporter offentliggjgres bade p& norsk og
engelsk.

Selskapet skal gi investorer og analytikere et best mulig grunnlag
for & skape et presist bilde av selskapets finansielle stilling,
sentrale verdidrivere, risikofaktorer og andre forhold som kan
pavirke fremtidig verdiskaping. Samtidig skal selskapets ledelse
sgke & fange opp eventuelle styringssignaler fra markedet.

Selskapets finanskalender der det opplyses om dato for
offentliggjgring av viktige hendelser som generalforsamling,
publisering av deldrsrapporter og andre viktige hendelser legges
ut pa selskapets nettside.

Det er definert hvem som er selskapets talspersoner i ulike saker.
Selskapets konsernsjef og finansdirektgr er selskapets talspersoner
ovenfor finansmarkedet. De har Igpende dialog med investorer og
analytikere. Det blir lagt vekt pa lik og samtidig informasjon til aksje-
markedet. All relevant informasjon legges ut pa selskapets nettsider
samtidig som den bekjentgjgres til aksjonzerene.

14 Selskapsovertakelse

Ved eventuelle tilbud om overtakelse vil ikke styret sgke & forhindre
eller vanskeliggjgre at noen fremsetter tilbud pa selskapets
virksomhet eller aksjer, uten at det foreligger seerlige grunner for
dette. Dersom et bud fremmes pé selskapets aksjer, vil styret avgi
en uttalelse med vurdering av budet og en anbefaling om aksje-
eierne bgr akseptere eller ikke. | styrets uttalelse vil det framgéa
om vurderingen er enstemmig.

15 Revisor

Det er utarbeidet en instruks for styrets arbeid i forhold til revisor,
samt retningslinjer for arbeid utfgrt av eksternrevisor utover
ordinzer revisjon.

Revisor deltar pa styremgter som behandler &rsregnskapet.
Revisor fremlegger for revisjonsutvalget hvert &r en plan for
giennomfgring av revisjonsarbeidet, samt foretar en oppsumme-
ring av den gjennomfgrte revisjonen, herunder gjennomgang av
selskapets interne kontroll.

Styret orienterer generalforsamlingen om revisors godtgjgrelse
fordelt pa revisjon og andre tjenester.
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ARSBERETNING FOR 2010

Konsernets virksomhet og lokalisering

Konsernets virksomhet er delt inn i to forretningsomrader, salgs-
virksomheten og oppdrettsvirksomheten, og har sitt hovedkontor i
Trondheim.

Konsernets forretningsidé er gjennom sin neerhet til produksjonen
og med dens hgye faglige kompetanse, a tilfare markedet oppdretts-
produkter av enhetlig standard og hgy kvalitet. Alle produktene sgkes
omsatt under varemerket Norway Royal Salmon. Konsernet har som
strategi a drive effektiv matfiskproduksjon, samt & selge produksjon
fra tilknyttede og samarbeidende produsenter direkte ut i markedet.

Salgsvirksomheten drives fra selskapets hovedkontor, samt fra
konsernets kontor i Kristiansand. Konsernets oppdrettsvirksomhet er
delt inn i to regioner. Region Nord bestar av oppdrettsanlegg lokalisert
i Alta og pa Senja. Region Sgr bestar av oppdrettsanlegg lokalisert i
Hordaland og Rogaland. Region Nord har til sammen 19 konsesjoner
for oppdrett av laks, mens Region Sgr tilsvarende har 6 konsesjoner.
Konsernet har i tillegg eierandeler i 7 tilknyttede selskap. Av disse er
fire oppdrettsselskap med til sammen 9 konsesjoner, to slakteri og
en settefiskprodusent.

Vesentlige hendelser i 2010

2010 ble godt og begivenhetsrikt ar for Norway Royal Salmon med
et historisk godt resultat, samtidig som konsernet har lagt grunnlaget
for ytterligere vekst og gode resultater i 2011. Blant hgydepunktene
i 2010 kan nevnes:

e Konsernet oppnadde rekordhgy omsetning pa MNOK 2 002,0 og
rekordhgy inntjening med et driftsresultat p& MNOK 149,1

e Konsernet ervervet aksjemajoriteten i Nord Senja Laks AS og
oppnadde en eierandel pa 66,67 % i selskapet. Konsernet har
etter oppkjgpet totalt 25 oppdrettskonsesjoner

e Utkjgp av ikke-kontrollerende eierinteresser pa 23,76 % i AS Tri.
Selskapet ble etter utkjgpet ett 100 % eid datterselskap

e Erverv av 27,65 % av aksjene i settefiskprodusenten Ranfjord
Fiskeprodukter AS

e Konsernet inngikk i aret ny konsernldneavtale pa totalt MNOK 500

e Fiskeridepartementet vedtok a gi oppdrettskonsesjonene i
Finnmark og Troms en generell gkning pad 5 % i maksimal tillatt
biomasse (MTB). For konsernet utgjgr dette en samlet gkning pa
855 MTB i Region Nord

| tillegg til dette ble prosessen rundt bgrsnotering av konsernet
pastartet i 2010. Selskapet ble omdannet fra aksjeselskap (AS) til
allmennaksjeselskap (ASA) pa ekstraordinaer generalforsamling 20.
oktober 2010. En vellykket bgrsnotering er gjennomfgrt i 2011 hvor
det samtidig ble gjennomfgrt en emisjon pa MNOK 46,1. Fgrste
omsetningsdag pa bgrsen var 29. mars 2011 og emisjonskursen pa
bgrsnoteringstidspunktet var NOK 21,00.

Redegjgrelse for arsregnskapet

Resultatregnskapet

Norway Royal Salmon konsern oppnadde en omsetning pd MNOK
2 002,01 2010 mot MNOK 1 602,5 i 2009. Dette er en gkning pa
24,9 %. @kt omsetning skyldes bade gkt salgsvolum og betydelig
gkning i prisene sammenlignet med éaret fgr. Konsernets drifts-
resultat ble MNOK 149,1 (2009: MNOK 82,9). Driftsresultat fgr
virkelig verdijustering ble MNOK 122,8 (2009: MNOK 39,4). Det
er i 2010 kostnadsfgrt totalt MNOK 14,5 i enkeltstdende hendelser
knyttet til virksomheten i Region Nord, korrigert for denne kostnaden
hadde konsernet et driftsresultat p4 MNOK 163,6 i 2010. Konsernets
arsresultat ble MNOK 132,1 (2009: MNOK 76,5).

Konsernet inntektsfgrte i aret MNOK 19,8 (2009: MNOK 6,1) i resultat-
andel fra tilknyttede selskap. Konsernets tilknyttede selskap slaktet
til sammen 5 326 tonn mot 7 226 tonn i 2009. Inkludert i tallene
for 2009 er resultatandel og slaktevolum fra Nord Senja Laks AS.
Nord Senja Laks AS ble med virkning fra 1.7.2010 ett datterselskap
i konsernet. Det er i tillegg inntektsfgrt MNOK 18,1 som ett resultat
av at eierandelen i Nord Senja Laks AS ble revurdert til virkelig verdi
pa tidspunktet selskapet ble en del av konsernet. Konsernet hadde
i 2010 netto rentekostnader p& MNOK 18,8 (2009: MNOK 14,0).

Morselskapets arsresultat i 2010 ble pa MNOK 92,6 (2009: MNOK
22,5). Driftsresultatet ble p& MNOK 12,9 mot MNOK 16,2 i 2009.
Morselskapet hadde en volumgkning fra 47 200 tonn solgt i 2009 til
49 584 i 2010. Arsaken til nedgang i driftsresultat skyldes i hovedsak
gkte administrative kostnader som fglge av oppbygging av organisa-
sjonen. Selskapets gkning i arsresultatet skyldes en gkning i resulta-
tandel fra investeringer i datterselskap og tilknyttet selskap, en gkning
fra MNOK 13,9 i 2009 til MNOK 86,8 i 2010.

Oppdrettsvirksomheten:

Oppdrettsvirksomheten oppnadde i aret en omsetning pa MNOK
376,8 (2009: MNOK 194,4). Dette er en gkning pa 93,8 %. @kningen
skyldes bade gkte priser og gkt slaktevolum. Oppdrettsvirksomheten
slaktet totalt 10 677 tonn i 2010 mot 6 828 tonn i 2009. Veksten i
slaktevolum er et resultat av gkt utnyttelse av eksisterende konse-
sjoner. Oppdrettsvirksomheten oppnadde en EBIT pr kg far verdi-
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justering og enkeltstdende hendelser pa NOK 11,65 (2009: NOK
3,39). Driftsresultat far virkelig verdijustering ble MNOK 109,9 (2009:
MNOK 23,2). Oppdrettsvirksomheten gkte biomassen i sjgen fra
10 639 tonn ved inngangen til aret, til 12 768 tonn ved utgangen
av aret.

Region Nord hadde en omsetning i 2010 pa MNOK 209,5 (2009:
MNOK 124,8). Regionen slaktet i aret totalt 6.000 tonn mot 4 495
tonn aret fgr, dette er en volumvekst pa 33,5 % fra 2009. Konsernet
har 19 konsesjoner i Region Nord — hvorav 5 konsesjoner pa Senja
og 14 konsesjoner i Vest-Finnmark. Regionen oppnadde ett drifts-
resultat fgr virkelig verdijustering pa MNOK 58,9 (2009: MNOK 12,1).
Driftsresultatet i 2010 ble svekket med MNOK 14,5 som fglge av kost-
nadsfgring av effekten av enkeltstdende hendelser. Dette relaterer
seg til to forhold. Det ble i 2010 besluttet & avvikle slakteriet knyttet
til oppdrettsvirksomheten i Finnmark. Det er totalt kostnadsfgrt
MNOK 9,5 i nedskrivning av driftsmidler og gvrige kostnader knyttet
til avvikling av slakteriet. | tillegg er det i 2010 foretatt oppgradering
av lokaliteter, som har medfgrt utrangering av eksisterende utstyr.
Totalt er det i perioden kostnadsfgrt MNOK 5,0 i nedskrivninger og
oppryddingskostnader i tilknytning til dette. For det slaktede volumet
er det oppnadd en EBIT pr kg fgr virkelig verdijustering og korrigert for
enkeltstaende hendelser pa NOK 12,23 (2009: NOK 2,68).

Region Sgr hadde i 2010 en omsetning p& MNOK 167,3 (2009:
MNOK 69,7). Regionen slaktet totalt 4 677 tonn i aret mot 2 333
tonn i aret fgr, dette er en dobling av volumet fra 2009. Konsernet

drifter 6 konsesjoner i Region Sgr. Regionen oppnadde et drifts-
resultat fgr virkelig verdijustering pa MNOK 51,0 (2009: MNOK 11,1).
For det slaktede volumet er det oppnadd en EBIT pr kg fgr virkelig
verdijustering pa NOK 10,91 (2009: NOK 4,75). Utslakting av en
lokalitet som fglge av utbrudd av fiskesykdommen PD, samt stor andel
kontraktssalg til priser betydelig under spotpris har hatt negativ effekt
pa marginene i Region Sgr.

Salgsvirksomheten:

Omsetningen for salgsvirksomheten gkte fra MNOK 1 587,0 i 2009
til MNOK 1 990,8 i 2010. Dette er en gkning pa 25,4 %. @kningen
skyldes bade gkt volum og gkte priser. Salgsvirksomheten omsatte
49 584 tonn i &ret mot 47 200 tonn aret fgr, som er en volumgkning
pa 5,0 %. Salgsvirksomheten oppnadde ett driftsresultat pa MNOK
27,4 (2009: MNOK 20,6) og ett resultat fgr skatt p& MNOK 27,2
(2009: MNOK 26,7).

Balansen

Konsernet hadde ved utgangen av 2010 en totalkapital pa MNOK
1464,8 (2009: MNOK 1 083,0). @kningen skyldes i all hovedsak gkning
i konsesjonsverdier, gkning i varige driftsmidler og gkning i biomasse.
Konsesjonsverdiene gkte fra MNOK 397,5 til MNOK 498,3 som et
resultat av oppkjgpet av Nord Senja Laks AS. | tillegg har konsernet
i aret foretatt betydelig oppgradering av lokaliteter, samt investering i
forflater og oppdrettsbater. Det er til sammen foretatt nyinvesteringer
i driftsutstyr pa til sammen MNOK 65,8 i 2010. Biomassen har i Igpet
av aret gkt fra MNOK 256,1 til MNOK 385,9. Oppbygging i biomassen
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skyldes bade en reell oppbygging av biomassen til kost, samt hgyere
virkelig verdijustering som fglge av hgyere priser. Konsernet hadde en
biomasse pa 12 768 tonn ved utgangen aret, mot 10 369 tonn ved
inngangen av aret.

Konsernets netto rentebeerende gjeld var pr 31.12.2010 pd MNOK
426,0 mot MNOK 368,5 ved forrige arsskifte. Konsernet har i aret
inngatt ny konsernfinansieringsavtale pa totalt MNOK 500. @kningen
i rentebeerende gjeld skyldes i hovedsak oppkjgpet av Nord Senja
Laks AS, samt finansiering av konsernets investeringer i driftsmidler
og oppbygging av biomasse. Konsernets positive kontantstrgmmer fra
driften er blitt brukt til Igpende nedbetaling av driftskreditten.

Konsernets egenkapitalandel var ved utgangen av 2010 pa 39,6 %
mot 37,0 % ved utgangen av 2009. @kningen skyldes i hovedsak
godt resultat i perioden.

Morselskapets totalkapital var pa MNOK 862,8 ved arets utgang
(2009: MNOK 605,3). @kningen skyldes i all hovedsak investeringene
i Nord Senja Laks AS og Ranfjord Fiskeprodukter AS i 2010, samt
gkte investeringer i datterselskap og tilknyttede selskap som fglge av
positive resultatandeler fra disse selskapene. | tillegg har det veert en
betydelig gkning i kundefordringer, som fglge av hgye priser rett fgr
arsskiftet i 2010. Egenkapitalandel i morselskapet var pr 31.12.2010
pa 38,6 % (2009: 42,8 %).

Kontantstrgmmer

Konsernet hadde i aret positive kontantstrgmmer fra operasjonelle
aktiviteter med totalt MNOK 63,1 (2009: MNOK -41,2). Til tross for
betydelig biomasseoppbygging i 2010 som har gitt negativ kontant-
strgmeffekt p4 MNOK 89,5 malt til kost, s& har godt resultat i aret gitt
positiv kontantstrgm fra konsernets drift.

Netto utbetalinger knyttet til investeringsaktiviteter utgjorde i 2010
MNOK -83,6 (2009: MNOK -29,8). Dette knytter seg i all vesent-
lighet til investeringer i driftsutstyr pa totalt MNOK 65,8 og kontant-
utbetalinger i forbindelse med investering i tilknyttede selskap og
datterselskap med totalt MNOK 26,9.

Konsernets kontantbeholdning var ved utgangen av aret p4 MNOK
4,7 (2009: MNOK 1,8). Det er i aret inngatt avtale om ny konsern-
finansiering med en total ramme pd MNOK 500, hvorav lang-
siktig 1an utgjorde MNOK 225. Pr 31.12.2010 hadde konsernet en
likviditetsreserve pa MNOK 177,6 bestdende av kontantbeholdning
og ubenyttede trekkfasiliteter.

Morselskapet hadde i 2010 en netto positiv kontantstrgm fra drift
pa MNOK 53,1 (2009: MNOK -3,6). Det er foretatt investeringer i
datterselskap og tilknyttede selskap i perioden med totalt MNOK
31,1. Positive kontantstrgmmer fra tilbakebetalte utlan og utbytte
fra tilknyttede selskap har imidlertid medfgrt netto positiv kontant-
strgm fra investeringsaktiviteter i perioden pd MNOK 3,1 (2009:
MNOK -34,0). Inngéelse av ny konsernfinansieringsavtale har
medfgrt netto bankinnskudd pa totalt MNOK 104,6 i morselskapet
ved utgangen av aret.
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Forskning og utvikling
Det har ikke pagatt arbeid i konsernet i 2010 som kan defineres som
forskning- og utvikling.

Operasjonell risiko og risikostyring
Oppdrettsvirksomheten

Det vil normalt veere knyttet risiko til konsernets forretningsvirksomhet.
Den stgrste risikoen for NRS vil veere knyttet til den biologiske produk-
sjonen innenfor matfiskproduksjon.

De biologiske utfordringene vil vaere knyttet til smoltkvalitet, sykdoms-
utvikling, parasitter, algeoppblomstring, lave oksygennivaer og
variasjon i sjgtemperatur. Selv. om NRS utvikler og innfgrer gode
rutiner for egen drift er naeringen av en slik art at det har blitt viktig
a koordinere mye av dette arbeidet med andre aktgrer i de forskjel-
lige geografiske omrader der vi har drift. Ledergruppen for oppdrett
arbeider kontinuerlig med oppfglging av smolt og smoltleverandgrer
i forhold til & forbedre smoltkvaliteten. Vi anser det ogséd som meget
viktig @ bruke vare fiskehelsetjenester aktivt for & forbedre rutiner
i forhold til fiskehelse og smitteforebyggende tiltak. Alle ansatte i
oppdrettsvirksomheten har i 2010 gjennomfgrt fiskevelferdskurs.

Det har ogsé blitt foretatt en giennomgang av alle lokaliteter for a kart-
legge disse og for & sgrge for at det blir benyttet lokaliteter som er
optimale for produksjon av laks.

Det har i det siste blitt tatt i bruk lokaliteter som ligger i relativt apent
farvann, da det er i disse omradene en har de beste betingelsene
for oppdrettsvirksomhet. Dette stiller store krav til ansatte og utstyr.
Produksjonsanleggene er kontinuerlig utsatt for stor pakjenning fra
naturkreftene noe som representerer risiko for gdeleggelse av utstyr
med péafglgende risiko for remming av fisk. NRS har i 2010 investert
mye i anskaffelse av nytt utstyr som skal holde meget god standard
og som er i stand til a tilfredsstille vare egne og offentlighetens krav
i forhold til rgmming.

Handtering av risiko er en sentral del av ledergruppens arbeidsopp-
gaver. Konsernet har innfgrt rutiner og systemer for overvaking av
sentrale risikofaktorer i alle forretningsomrader. Det skal legges stor
vekt pa revisjon av anlegg i henhold til kvalitetshandbok og definerte
standarder p& anleggene.

Salgsvirksomheten

Nar det gjelder operasjonell risiko i salgsvirksomheten sa mener vi
denne er noe mer begrenset enn for den biologiske produksjonen
selskapet har i sin virksomhet. Vi tror pa en positiv salgsutvikling i de
kommende arene, men vil selvsagt kunne mgte en del utfordringer.

Konkret s& vil nok den gkonomiske utviklingen i verdensgkonomien
ogsa kunne pavirke denne del av virksomheten. Dersom man skulle
fa en kraftig svekkelse av gkonomien i vare viktigste eksportmarkeder
sa vil dette kunne sl& negativt ut. Det vil normalt fgre til lavere omset-
ning og en prissvekkelse generelt, men ogsa risiko for insolvens hos
enkelte av vare kunder. P& den annen side er ikke salgsvirksomheten
isolert sett sa utsatt i forhold til eventuelt lavere pris, og deler av denne
risiko begrenses sterkt giennom kredittforsikring og begrenset ekspo-
nering pa den maten.

Et annet moment er en del av de handelsbarrierer man opplever mot
markeder som Russland, USA og na senest Kina som innbaerer en
viss risiko. Som selskap sa har vi pd den annen side en salgsspreding
som begrenser dette noe. Skulle man oppleve en gkning i denne type
problemstilinger sa vil risikoen selvsagt kunne gke, men dette synes
lite sannsynlig i gyeblikket. Det arbeides fra flere hold for a fa til en
forbedring pa dette omradet, sa vi fgler dette er kontrollerbart.

Finansiell risiko og risikostyring

Konsernets finansielle risiko omfatter blant annet risiki forbundet
med valuta-, rente-, kreditt- og likviditetsrisiko. Det er av vesentlig
betydning at konsernet kontinuerlig vurderer graden av risiki og hvilke
prosedyrer som skal iverksettes for & redusere risikoen til et aksep-
tabelt niva.

Valutarisiko

Ca 95 % av konsernets omsetning skjer i utenlandsk valuta der den
vesentlige eksponeringen er mot EUR og USD. Konsernets ekspo-
nering for valutasvingninger er en vesentlig del av forretningsdriften
som vil pavirke konsernets kontantstrgmmer og resultat. Konsernet
benytter bade terminkontrakter og opptrekk i gjeld i utenlandsk valuta
for & tilnaermet fjerne risikoeksponeringen mot utenlandsk valuta.

Renterisiko

Konsernets gjeld er i sin helhet basert pa flytende rentebetingelser,
noe som innebaerer at konsernet er eksponert for endringer i rente-
nivaet.

Kredittrisiko

Konsernet har til enhver tid betydelige belgp i utestdende fordringer
spredt pa ulike geografiske omrader. For & redusere risikoen overvakes
kundefordringene kontinuerlig og konsernets policy er & kredittforsikre
tilneermet alle kundefordringer.
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Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er et produkt av konsernets inntjening, finansielle
stilling og tilgjengelig finansiering i kapitalmarkedene og er risikoen
for at konsernet ikke vil kunne innfri sine Igpende forpliktelser. Den
stgrste enkeltfaktoren knyttet til likviditetsrisiko vil veere svingninger
i lakseprisene. Konsernet har i Igpet av aret styrket sin finansielle
stilling, delvis gjennom ny konsernfinansiering og historisk gode
resultater i 2010. | tillegg er det i 2011 gjennomfgrt en emisjon pa
totalt MNOK 46,1. Det er covenantskrav knyttet til konsernets gjeld
og ved utgangen av 2010 overholdt Norway Royal Salmon vilkarene
med god margin. Totalt sett vurderes derfor selskapets likviditetsrisiko
a vaere pa et akseptabelt niva.

Ansatte

Arbeidsmiljg

Det jobbes malrettet med & sikre tilgang til kvalifisert arbeidskraft pa
alle nivaer i organisasjonen. Det legges stor vekt pa at alle medarbei-
dere tilbys et godt arbeidsmiljg, meningsfylte arbeidsoppgaver, samt
konkurransedyktige betingelser.

Pr 31.12.2010 hadde konsernet 77 heltidsansatte. Av disse er
32 ansatt i morselskapet Norway Royal Salmon ASA. Sykefraveeret
i konsernet utgjorde 3,36 % (2009: 2,18 %), tilsvarende for
morselskapet var 1,5 % (2009: 0,3 %). Det har veert en personskade
i aret, denne har ikke veert av alvorlig karakter.

Likestilling og diskriminering

Oppdrettsneeringen er en naering som tradisjonelt har vaert dominert
av menn. Kvinneandelen i konsernet var pr 31.12.2010 pa 10,0 %,
tilsvarende var kvinneandelen i Norway Royal Salmon ASA 43,8 %.
Konsernets ledelse bestar i sin helhet av menn. | konsernets styre
er 3 av 6 styremedlemmer kvinner, herunder kvinnelig styreleder.
Konsernet har som mal & veere en arbeidsplass der det rader full
likestilling mellom kvinner og menn, og tar sikte pa at det ikke fore-
kommer forskjellsbehandling grunnet kjgnn i saker som gjelder Ignn,
avansement og rekruttering. Konsernet har som mal & vaere en god
arbeidsplass uten diskriminering nar det gjelder etnisitet, nasjonal
opprinnelse, hudfarge, livssyn eller nedsatt funksjonsevne.

Ytre miljg

Konsernets oppdrettsvirksomhet pavirker ikke miljget utover det som
er normalt for denne type virksomhet. De tre viktigste faktorene i
forhold til pavirkning av det ytre miljg vil veere:

1. Rgmming
2. Lakselus
3. Utslipp

Rgmming av fisk er uheldig med tanke péa villaksstammene. Det
har i 2010 rgmt fisk fra to av vare anlegg, dette beklages og vi har
jobbet hardt i ettertid med oppleering av ansatte, giennomgang av,
og forbedring av rutiner. Det er ogsa foretatt vesentlige investeringer i
nytt utstyr for & kunne veaere enda bedre rustet til 4 ivareta oppdretts-
neeringens O-visjon.

Lakselus er negativt for laksen og svekker fiskens immunforsvar.
| tillegg kan hgye nivaer av lakselus i oppdrettsanlegg ha negativ betyd-
ning for villaksen. | tillegg til & fglge telle- og behandlingsstrategier
iverksatt av myndighetene, sa har konsernet utarbeidet egen plan
for lusebekjempelse i alle regioner. NRS vil med sin beliggenhet
veere lite pavirket av lus i store deler av oppdrettsvirksomheten. Vare
selskap i Region Nord har et meget lavt luseniva gijennom hele aret.
Var virksomhet i Region Sgr er noe mer pavirket, men her er hoved-
strategien utstrakt bruk av leppefisk som fanges lokalt. Konsernet har
i 2010 investert i utstyr for & oppfylle den nye luseforskriften, behand-
ling i lukket pose. Forskriften tradte i kraft 1. januar 2011.

Utslipp fra oppdrettsfisk tilfgres sjgen i form av ekskrementer og
forrester. Dette er organisk materiale som omsettes og brytes ned
i naturen. Det er viktig at utslippene ikke blir for store da dette vil
medfgre ekstra belastning badde pa miljget og pa fisken pa lokalitet.
NRS har gode rutiner pa overvakning av dette. Det gjiennomfgres
rutinemessige prgver (Mom-undersgkelser) iht. myndighetenes krav.
| tillegg gjennomfgrer vi ekstra undersgkelser for a vaere sikre pa at
belastningen péa vare lokaliteter ikke overskrider akseptable niva.
Alle lokaliteter i konsernet har beste miljgtilstand i utgangen av aret
(tilstand 1), liten eller ingen pavirkning.

Fortsatt drift

Styret i Norway Royal Salmon ASA bekrefter at arsregnskapet er
utarbeidet pa grunnlag av forutsetningen om fortsatt drift i samsvar
med regnskapslovens §3-3a. Dette begrunnes i konsernets resultater,
finansielle posisjon og konsernets budsjetter.
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Aksjen og aksjonaerene

Pr 31.12.2010 hadde Norway Royal Salmon ASA 37 229 198 aksjer
fordelt pa 173 aksjoneaerer. Ved utgangen av aret hadde konsernet
9 224 egne aksjer.

Konsernet gjennomfgrte en vellykket bgrsnotering i mars 2011.
Fgrste omsetningsdag péa Oslo Bgrs var 29. mars 2011. | forbin-
delse med noteringsprosessen ble det gjiennomfgrt en emisjon, og
pr 29. mars 2011 hadde selskapet 39 611 083 aksjer fordelt pa over
1 700 aksjonzaerer. P& bgrsnoteringstidspunktet hadde konsernet en
markedsverdi pa NOK 832 millioner, og emisjonskursen pr aksje var
NOK 21,00.

Eierstyring og selskapsledelse

NRS har i 2010 hatt en grundig giennomgang av konsernets prinsipper
for eierstyring og selskapsledelse og ngdvendige endringer er blitt
foretatt for at konsernets prinsipper skal vaere i trdad med den norske
anbefalingen som gjelder for bgrsnoterte selskaper. En gijennomgang
av disse prinsippene, og hvordan konsernet har innrettet seg, er rede-
gjort for i et eget avsnitt i drsrapporten.

Samfunnsansvar

NRS utgver sin virksomhet i flere kommuner og lokalsamfunn, og i
flere av disse er konsernet en betydelig arbeidsgiver. Ringvirkningene
av havbruk er store og for hvert arsverk skapes grunnlag for ytterligere
1,7 arsverk i avledet virksomhet.

Oppdrett og produksjon av laks vil veere avhengig av en god dialog
med lokalbefolkning og lokale myndigheter. Det er derfor viktig at
vare ledere holder en god dialog med disse og at vi blir oppfattet som
serigse og lgsningsorientert. Oppdrettsnaeringen konkurrerer med
andre aktgrer om de attraktive arealene pa kysten, og det er viktig
at en sgker dialog med disse og har respekt for deres synspunkter.

Som en konsekvens av at var virksomhet er en del av lokalsamfunnet
der vi er lokalisert, gnsker vi at NRS kan veere med a bidra til at
lokale idrettslag og andre frivillige organisasjoner kan nyte godt av
var tilstedeveerelse.

Markedsforhold og utsiktene fremover

2010 har veert et bra ar for norsk oppdrettsneering. Vi har opplevd et
av de beste ar noensinne. Prisnivaene pa bade laks og grret endte
pa et historisk hgyt niva. Det vil si NOK 36,41 pa laks til produsent,
som er opp vel NOK 7,00 sammenlignet med aret fgr. For grret sa
ble tilsvarende pris NOK 1-2 hgyere, og var en oppgang pa nesten
NOK 7,50 sammenlignet med aret fgr. Med gkt egenproduksjon sa
ga hgye laksepriser et veldig positivt bidrag for konsernet i 2010. Vart
salgsvolum gkte til 49 584 tonn i 2010, opp vel 5 %, av dette var
10 677 tonn egenproduksjon.
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Totalt slaktevolum i Norge for 2010 endte p& 944 000 tonn. Dette var
opp ca 10 % fra aret fgr. EU markedet, som er vart hovedmarked tok
unna 615 000 tonn, ca 65 %. Den relative andelen falt noe. Dette
skyldes f@rst og fremst en fortsatt kraftig gkning i eksporten til Russland
som tok 93 500 tonn. En fortsatt laber produksjon i Chile har medfart
at den positive trenden for norsk laks har fortsatt mot USA og en del av
de gvrige markeder. De enkeltmarkedene som tok mest laks i 2010 var
Frankrike, Polen og Russland i nevnte rekkefglge. Det er samme som
aret fgr. Nar det gjelder grret sa falt den norske produksjonen tilbake
med vel 30 % og endte pa 56 000 tonn. For grret er det Russland som
er det absolutt viktigste markedet, med en markedsandel pa rundt
50 % av eksporten. Legger vi til grunn bade laks og grret sa er Russland
det nest viktigste enkeltmarket for norsk oppdrettsindustri.

Norway Royal Salmon ASA sin eksport i 2010 var fordelt pad 49
forskjellige enkeltmarkeder. Det gikk ca 67 % pa Vest Europa, mens
resterende var fordelt med ca 23 % pa @st-Europa og Russland, ca
9 % pa Asia og Midt-@sten og en liten andel mot Nord-Amerika. Vi
har fortsatt ikke etablert oss med egen filetproduksjon, og har derfor
en sveert begrenset aktivitet mot sistnevnte marked.

Nar det gjelder utsiktene for 2011 sa er det estimert en produksjons-
gkning av laks pa 3 % i Norge. Estimert slaktevolum blir da 976 000
tonn. Chilensk produksjon er pa vei opp igjen og de har estimert en
gkning pa ca 43 % sammenlignet med i fjor. Det vil gi et totalt volum
pa 185 000 tonn. Globalt forventes en viss gkning i de gvrige produ-
sentland bortsett fra Nord-Amerika. Dette er forventet 8 gi en samlet
arsproduksjon pa ca 1 155 000 tonn, som er opp ca 7 %. Med
bakgrunn i den utviklingen vi har sett de siste par arene tror vi en slik
gkning vil kunne omsettes uten at vi ser noen vesentlige problemer
med avsetningen. Det forventes en relativ gkning av slakting i 2. halvar
og derav noe lavere priser. Vi tror likevel at aret totalt sett vil bli sveert
bra for norsk oppdrettsnaering. For grret sa er det forventet en relativt
stabil utvikling hos samtlige produsentland. Vi tror derfor pa fortsatt
haye priser ogsa der. @rretprisen vil uansett ha en viss sammenheng
med prisen pa laks, s& det vil sannsynligvis bli en noe lavere pris nar
hgsten kommer ogséa der.

Markedsmessig vil EU fortsatt vaere vart "hjemmemarked”, og vi tror
at vi vil se at de tar unna sin relative andel av norsk lakseproduk-
sjon ogsa i 2011. Vi tror ogsa at vi vil se en fortsatt vekst i de fleste
gvrige markedene. Nar det gjelder Asia vil vi nok vaere avhengige av
at kineserne letter pa det nylig innfgrte kontrollregimet for & fa en
fortsatt positiv utvikling der. Nar det gjelder USA tror vi det vil bli en
liten tilbakegang fra Norge, mens Chile gker noe mer igjen. En stgrre
andel egenproduksjon av laks, samt en gkning generelt gjgr at Norway
Royal Salmon ASA tar mal av seg til & gke noe mer enn den prosent-
vise forventede gkning i Norge. Vi har stor tro pa at dette er mulig
giennom det etablerte nettverket vi har pa kunde- og leverandgrsiden
og videreutvikling ogsa mot nye kunder. Denne trenden tror vi vil fort-
sette ogsa inn i 2012.

Resultatdisponering

Norway Royal Salmon hadde et historisk godt ar i 2010 bade som fglge
av gode priser i markedet, god drift og bedre utnyttelse av konsernets
konsesjoner. Konsernets biomassegkning i slutten av 2010, sammen
med forventninger om fortsatt hgye priser i 2011 gir styret sterk tro pa
fortsatt positiv vekst ogsa i 2011.

Arsresultatet for morselskapet Norway Royal Salmon ASA i 2010 ble
pa TNOK 92 613. Styret foreslar falgende disponering av arsresultatet:

Avsatt utbytte TNOK 35 000
Overfgrt til fond for vurderingsforskjeller TNOK 83 753
Overfgrt fra annen egenkapital TNOK -26 139
Sum disponering TNOK 92613

Fri egenkapital etter avsetning for utbytte er MNOK 175,7.

Trondheim, 7. april 2011
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KONSOLIDERT RESULTATREGNSKAP

(Tall i NOK 1 000) Note 2009
Driftsinntekter 4 1 602 502
Varekostnad 28 1478 834
Lgnnskostnader 58 33980
Avskrivninger 12 12 475
Nedskrivninger 12 0
Annen driftskostnad 6,7,18, 26, 28 37810
Sum driftskostnader 1 563 149
Driftsresultat fgr virkelig verdijustering 39 353
Virkelig verdijustering 16, 27 43 573
Driftsresultat 82 926
Finansposter
Resultat fra investering i tilknyttet selskap 9,13 6 145
Gevinst ved revurdering av TS-andel til virkelig verdi 3,9 0
Annen renteinntekt 9 2047
Annen finansinntekt 9 10 097
Annen rentekostnad 9 -16 127
Annen finanskostnad 9 -4 362
Netto finansresultat -2 200
Ordinzrt resultat fgr skattekostnad 80 726
Skattekostnad pé ordineert resultat 10 -4189
Arsresultat 76 537
Resultat henfgrt til:

Eiere av morselskapet 71137
Ikke kontrollerende eierinteresser 5400
Arsresultat 76 537
Basisresultat pr aksje (kroner) 21 1,97
Utvannet resultat pr aksje (kroner) 21 1,97
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KONSOLIDERT OPPSTILLING AV TOTALRESULTAT

(Tall i NOK 1 000) Note 2009
Arsresultat 76 537
Utvidet resultat (other comprehensive income):

Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg (netto etter skatt) 10, 15 0
Arets totalresultat 76 537
Totalresultatet tilordnes:

Eiere av morselskapet 71137
Ikke kontrollerende eierinteresser 5400
Arets totalresultat 76 537

SELSKAPSREGNSKAP
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KONSOLIDERT BALANSE

EIENDELER (Tall i NOK 1 000) Note
Eiendeler
Anleggsmidler

Immaterielle eiendeler

Konsesjoner 11,23
Sum immaterielle eiendeler
Varige driftsmidler
Tomter, bygninger og annen fast eiendom 12,23
Maskiner og anlegg 12,23
Bater og flytende anlegg 12,23
Inventar, kontormaskiner og lignende 12,23
Sum varige driftsmidler

Finansielle anleggsmidler

Investering i tilknyttet selskap 13,23
Investering i aksjer og andeler 14,15, 23
Andre langsiktige fordringer 5, 14, 18, 23, 28
Sum finansielle anleggsmidler
Sum anleggsmidler
Omlgpsmidler
Varelager 16, 23
Biologiske eiendeler 17,23
Sum varer

Fordringer

Kundefordringer 14, 18, 23
Andre kortsiktige fordringer 14,18, 23, 25
Sum kortsiktige fordringer

Kontanter og kontantekvivalenter 14, 19, 22

Sum omligpsmidler

Sum eiendeler

31.12.2010 31.12.2009

397 543
397 543

6850
33251
15075

3892

59 068

105013
9121
10782
124 916

581 527

9614

256 142
265 756

213 397

20539

233 936

1810

501 502

1083 029
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EGENKAPITAL OG GJELD (Tall i NOK 1 000) Note 31.12.2010 31.12.2009
Egenkapital
Aksjekapital 20 36 288
Egne aksjer -264
Overkurs 151 339
Opptjent egenkapital 178 225
Sum egenkapital henfgrt til eierne av morselskapet 365 588
Ikke kontrollerende eierinteresser 34732
Total egenkapital 400 320
Langsiktig gjeld og forpliktelser

Pensjonsforpliktelser 8 8130
Utsatt skatt 10 107 352
Langsiktig rentebaerende gjeld 14, 22,23 190 730
Sum langsiktig gjeld og forpliktelser 306 212
Kortsiktig gjeld og forpliktelser

Kortsiktig rentebaerende gjeld 14,22,23 179 582
Leverandgrgjeld 14, 28 180 726
Betalbar skatt 10 0
Annen kortsiktig gjeld 14,24 16 189
Sum kortsiktig gjeld og forpliktelser 376 497
Sum gjeld og forpliktelser 682 709
Sum gjeld og egenkapital 1083 029

Trondheim, 7. april 2011
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KONSOLIDERT EGENKAPITALOPPSTILLING

Egenkapital tilordnet morselskapets aksjonzerer

Ikke
Aksje- Egne Overkurs-  Opptjent kontrollerende Sum

(Tall i NOK 1 000) kapital aksjer fond egenkapital  Sum eierinteresser  egenkapital
Egenkapital 1. januar 2010 36 288 264 151339 178225 365588 34732 400 320
Arsresultat 0 0 0 123528 123528 8599 132 127
Utvidet resultat 0 0 0 23132 23132 0 23132
Arets totalresultat 0 0 0 146 660 146 660 8 599 155 259
Transaksjoner med eierne

Utbetalt utbytte 0 0 0 -5 430 -5 430 0 -5 430
Emisjon 125 0 1 656 0 1781 0 1781
Emisjonskostnader - netto etter skatt 0 0 -114 0 -114 0 -114
Nedsettelse av overkursfond 0 0 -150000 150000 0 0 0
Minoritetsinteresse ved konsernetablering 0 0 0 0 0 28 001 28 001
Kigp av minoritetsinteresser 816 0 12 645 12 680 26 141 -29 141 -3000
Kigp av egne aksjer 0 -79 0 -666 -745 -380 -1125
Salg av egne aksjer 0 334 0 3719 4 053 51 4104
Sum transaksjoner med eierne 941 255 -135813 160303 25686 -1 469 24 217
Egenkapital 31. desember 2010 37 229 -9 15525 485189 537 934 41862 579 796

Egenkapital tilordnet morselskapets aksjonzerer
lkke
Aksje- Overkurs-  Opptjent kontrollerende Sum

(Tall i NOK 1 000) kapital Egne aksjer  fond egenkapital  Sum eierinteresser |egenkapital
Egenkapital 1. januar 2009 36 288 -231 151339 110888 | 298 284 29515 327 799
Arsresultat 0 0 0 71137 71137 5400 76 537
Utvidet resultat 0 0 0 0 0 0 0
Arets totalresultat 0 0 0 71137 71137 5400 76 537
Transaksjoner med eierne

Utbetalt utbytte 0 0 0 -3 620 -3 620 -175 -3795
Endringer i egne aksjer 0 -33 0 -161 -194 0 -194
Andre egenkapitalfgringer 0 0 0 -19 -19 -8 -27
Sum transaksjoner med eierne 0 -33 0 -3 800 -3 833 -183 -4 016
Egenkapital 31. desember 2009 36 288 -264 151339 178 225 365 588 34732 400 320

Emisjoner gjennomfgrt i 2010

Styret vedtok den 15. juni 2010 a utvide aksjekapitalen med 125 001 nye aksjer palydende NOK 1,- til en kurs pd NOK 14,25 pr aksje,
totalt TNOK 1 781. Emisjonen var ett ledd i oppkjgpet av Nord Senja Laks AS der deler av kigpesummen ble oppgjort med vederlags-
aksjer i Norway Royal Salmon ASA.

Generalforsamlingen vedtok den 20. oktober 2010 & utvide aksjekapitalen med 815 789 nye aksjer palydende NOK 1,- til en kurs pa
NOK 16,50 pr aksje, totalt TNOK 13 461. Emisjonen var ett ledd i utkjgpet av minoritetsaksjoneaerene i AS Tri der deler av vederlaget er
gjort opp med aksjer i Norway Royal Salmon ASA.

For naermere beskrivelse av transaksjonene - se note 3.
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KONSOLIDERT KONTANTSTR@MOPPSTILLING

(Tall i NOK 1 000) Note 2009
Ordineert resultat fgr skattekostnad 80 726
Justert for:
Betalte skatter 10 0
Resultatandel fra tilknyttet selskap 13 -6 145
Gevinst ved revurdering av TS-andel til virkelig verdi 0
Endring av virkelig verdi av biologiske eiendeler og kontrakter 27 -43 573
Ordineere avskrivninger 12 12 475
Nedskrivninger 12 0
Gevinst (-)/ tap (+) ved avgang anleggsmidler -45
Pensjonskostnad uten kontanteffekt -86
Endring i varer/ biologiske eiendeler -75 154
Endring i debitorer og kreditorer 14 328
Endring i andre omlgpsmidler og andre gjeldsposter -23735
Netto kontantstrgm fra driftsaktiviteter -41 209
Kontantstrgm fra investeringsaktiviteter
Innbetaling ved salg av varige driftsmidler 455
Utbetaling ved Kkjgp av varige driftsmidler 12 -13 068
Utbetaling ved kjgp av konsesjoner 11 -12 000
Utbetaling ved andre transaksjoner 0
Innbetaling fra investering i finansielle anleggsmidler 13 2482
Utbetaling ved investering i finansielle anleggsmidler 0
Utbetaling ved kjgp av datterselskap (fratrukket overtatte kontanter) 0
Endring utlan tilknyttet selskap og andre -7 663
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter -29 794 &
%
Kontantstrgmmer fra finansieringsaktiviteter (ZD
Innbetaling ved opptak av ny langsiktig gjeld 18947 E
Utbetalinger ved nedbetaling av langsiktig gjeld -17 976 (9(/—)
Utbetaling ved nedbetaling av kortsiktig gjeld 0 <\7/)
Netto endring kassekreditt 53 299 g)
Transaksjonskostnader ved emisjon 0
Salg av egne aksjer -194
Utbetaling av utbytte -3795
Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter 50 281
Netto gkning/ reduksjon i kontanter og kontantekvivalenter -20 722
Kontanter og kontantekvivalenter 1. januar 22 532
Kontanter og kontantekvivalenter 31. desember 1810
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NOTER TIL KONSERNREGNSKAPET

NOTE 1 REGNSKAPSPRINSIPPER

1.1 Generell informasjon

Norway Royal Salmon AS er hjiemmehgrende i Norge, og har
hovedkontor i Trondheim. Norway Royal Salmon ASAs aksjer
er notert pa Oslo Bgrs med bgrsticker NRS.

Konsernregnskapet for 2010 inkluderer morselskapet og
datterselskap samt konsernets andeler i tilknyttede selskap.
Konsernets hovedvirksomhet er knyttet til oppdrettsvirksomhet
og salgsvirksomhet.

Arsregnskapet ble godkjent av styret 7. april 2011.

1.2 Grunnlag for utarbeidelse

Nedenfor beskrives de viktigste regnskapsprinsippene som er
benyttet ved utarbeidelsen av konsernregnskapet. Disse prin-
sippene er benyttet pd samme mate i alle presenterte perioder,
dersom ikke annet fremgéar av beskrivelsen.

Bekreftelse av finansielt rammeverk

Konsernregnskapet til Norway Royal Salmon ASA er utarbeidet i
samsvar med EU-godkjente internasjonale regnskapsstandarder
(IFRS) som fastsatt av EU og tilhgrende fortolkninger som er
obligatorisk for arsregnskap som avlegges pr 31. desember
2010.

Konsernregnskapet er avlagt under forutsetningen om fortsatt
drift.

Grunnlag for maling

Konsernregnskapet er utarbeidet basert pa historisk kost-
prinsippet, med unntak av fglgende eiendeler og gjeld som
presenteres til virkelig verdi:

e Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg (note 15)
e Biologiske eiendeler (note 17)
e Derivater (note 25)

Prinsipper for fastsettelse av virkelig verdi er nzermere beskrevet
i prinsippene nedenfor og i relevante noter.

Regnskapsprinsippene er anvendt konsistent for alle arene som
er presentert.

1.3 Viktige regnskapsestimater og

skjgnnsmessige vurderinger
Utarbeidelse av arsregnskap i samsvar med IFRS inkluderer
vurderinger, estimater og forutsetninger som bade pavirker

hvilke regnskapsprinsipper som anvendes og rapporterte belgp
for eiendeler, forpliktelser, inntekter og kostnader. Faktiske
belgp kan avvike fra estimerte belgp.

Estimater og underliggende forutsetninger gjennomgés og
vurderes Igpende. Endringer i regnskapsmessige estimater
innregnes i den perioden estimatene endres, og i alle frem-
tidige perioder som pavirkes. Vurdering og estimater som anses
a veere av stgrst betydning for konsernet, er som fglger:

Allokering av virkelig verdi ved oppkjap

Ved oppkjgp ma kostprisen knyttet til kigpet allokeres til den
enkelte eiendel for & reflektere virkelige verdier av kjgpte eien-
deler og gjeld. Der det ikke foreligger et aktivt marked for de
kjgpte eiendelene, sa ma man benytte alternative metoder for a
fastesette virkelig verdi. Dersom det foreligger merverdier utover
det som kan henfgres til identifiserbare eiendeler og gjeld balan-
sefgres dette som goodwill. Hvis virkelig verdi av egenkapital i
det oppkjgpte selskap overstiger vederlaget, inntektsfgres det
overskytende umiddelbart. Allokering av kostpris ved virksom-
hetssammenslutningen endres dersom det fremkommer ny
informasjon om virkelig verdi pa tidspunkt for oppnadd kontroll.
Ny allokering ma senest skje innen utgangen av regnskapsaret
etter at oppkjgpet fant sted.

Verdivurdering biomasse

| henhold til IAS 41 Landbruk vurderes fisk i sjg i henhold
til virkelig verdi fratrukket estimerte slakte- og salgskost-
nader. Estimat av virkelig verdi blir gjort for hver lokalitet og
spesifiseringen av biomassen omfatter antall fisk, estimert
giennomsnittlig vekst, samt biologisk kost pa biomassen. Dette
er estimat som inneholder betydelig usikkerhet. Vurderingen
baserer seg pa estimert antall kilo biomasse ved periodeslutt
i tillegg til en estimert kvalitetsfordeling. Estimert biomasse
bygger pa forutsetninger om tilvekst og dgdelighet fra dato for
utsett justert for eventuelle kontroller i produksjonsperioden.
Kvalitetsfordeling pa fisken kan bare i begrenset grad observeres
og vurderes fgr slakting, og estimat for kvalitetsfordeling vil veere
beheftet med betydelig usikkerhet. Hvert individ i sjgen vil vokse
selvstendig og selv om man har gode estimater pa gjiennom-
snittsvekten pa fisken i merden, vil det veere betydelig vekt- og
kvalitetsvariasjoner i hver enkelt merd. | forhold til verdsettelsen
er, i tillegg til kilo biomasse, seerlig prisforutsetningen viktig.
Ytterligere beskrivelse av prinsippene for verdsettelsen er
naermere beskrevet i prinsippnotens beskrivelse av biologiske
eiendeler, samt note 17 i regnskapet.
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Nedskrivningsvurdering av immaterielle eiendeler med
ubestemt utnyttbar levetid

Konsernet tester arlig om konsesjoner har veert gjenstand for
verdifall som beskrevet i regnskapsprinsippene. Gjenvinn-
bart belgp beregnes med utgangspunkt i estimert fremtidige
kontantstrgmmer for konsernets kontantstrgmsgenererende
enheter, samt diskonteringsrente for & beregne naverdien
av kontantstrgmmene. Forventning om fremtidige kontant-
strgmmer kan variere over tid. Endringer i markedsforhold og
forventede kontantstrgmmer kan forarsake tap ved verdifall
som ma reflekteres i regnskapet. De viktigste forutsetningene
med betydning for kontantstrgmmen knyttet til investeringene
er anvendt diskonteringsrente, forventet laksepris, estimert
slaktevolum, produksjonskostnad pr kilo og investeringsniva.
Neaermere informasjon om nedskrivningsvurderinger knyttet til
bokfgrte konsesjonsverdier er omtalt i note 11.

Utsatt skatt

Eiendeler ved utsatt skatt basert pa fremfgrbare underskudd er
balansefgrt i den grad den forventede fremtidige inntjeningen
knyttet til den enkelte enhet vil veere tilstrekkelig til & utnytte
underskuddene. | den grad selskaper inngar i skattekonsernet
vurderes disse under ett. Balansefgringen gjgres med grunnlag
i estimerte fremtidige inntekter i selskapene. Dette kan medfgre
at balansefgrte verdi knyttet til de fremfgrbare underskuddene
kan endre seg over tid. Se note 10 for ytterligere informasjon
om balansefgrt eiendel knyttet til utsatt skatt.

1.4 Innfgring av nye og reviderte standarder
Konsernet har i 2010 tatt i bruk fglgende nye og endrede
standarder som har hatt vesentlig pavirkning pa konsernets
regnskapsavleggelse:

IFRS 3 - Virksomhetssammenslutninger. Oppkjgpsmetoden for
virksomhetssammenslutninger har blitt vesentlig endret. Den
reviderte standarden er blitt benyttet ved trinnvis oppkjgp av
Nord Senja Laks AS (se naermere beskrivelse i note 3). De
vesentligste endringene som har pavirket regnskapet er at
tidligere eierandel er blitt revurdert til virkelig verdi og gevinsten
er resultatfgrt i perioden, samt at transaksjonskostnadene
knyttet til oppkjgpet er resultatfgrt i perioden.

IAS 27 — Konsernregnskap og finansregnskap. Den reviderte
standarden krever at alle transaksjoner med ikke-kontrollerende
eiere fgres i egenkapitalen nar det ikke er endring i kontroll. Den
reviderte standarden er blitt benyttet ved utkjgp av ikke-kontrol-
lerende eierinteresser i AS Tri (se naermere beskrivelse i note 3).

Utover dette har det ikke veert implementert nye standarder eller
veert endringer i gjeldene regnskapsstandarder som har hatt
vesentlig betydning for konsernets regnskapsrapportering i 2010.

1.5 Sammendrag av viktige
regnskapsprinsipper

Konsolideringsprinsipper

Datterselskaper

Datterselskaper er enheter som kontrolleres av selskapet.
Kontroll foreligger nar selskapet har bestemmende innflytelse,
direkte eller indirekte, normalt gjennom eie av mer enn halv-
parten av stemmeberettiget kapital. Arsregnskapene til datter-
selskapene inkluderes i konsernregnskapet fra det tidspunkt
kontrollen oppnas og inntil kontrollen opphgrer.

Virksomhetssammenslutningen regnskapsfgres etter oppkjgps-
metoden. Vederlaget som er ytt males til virkelig verdi av over-
farte eiendeler, padratte forpliktelser og utstedte egenkapital-
instrumenter, samt virkelig verdi av betingede eiendeler eller
forpliktelser som fglger av avtalen. Utgifter knyttet til virksom-
hetssammenslutningen kostnadsfgres nar de pélgper. Identifi-
serbare eiendeler og gjeld regnskapsfgres til virkelig verdi pa
oppkjgpstidspunktet. Ikke-kontrollerende eierinteresser i det
oppkjgpte foretaket males fra gang til gang enten til virkelig
verdi, eller til sin andel av det overtatte foretakets nettoeiendeler.

Dersom summen av vederlaget, balansefgrt belgp av ikke-
kontrollerende eiere og virkelig verdi pa oppkjgpstidspunktet
av tidligere eierinteresser overstiger virkelig verdi av identifi-
serbare nettoeiendeler i det oppkjgpte selskapet, balansefgres
differansen som goodwill. Er summen lavere enn selskapets
nettoeiendeler, resultatfgres differansen umiddelbart.

Eliminering av transaksjoner

Konserninterne transaksjoner og mellomvaerende mellom
selskaper i konsernet er eliminert. Eventuelle urealiserte
gevinster og tap knyttet til konserninterne transaksjoner,
elimineres ved utarbeidelsen av konsernregnskapet.

lkke kontrollerende eierinteresser

Transaksjoner med ikke-kontrollerende eiere i datterselskap
behandles som egenkapitaltransaksjoner. Ved kjgp av aksjer fra
ikke-kontrollerende eiere fgres forskjellen mellom vederlaget og
aksjenes forholdsmessige andel av balansefgrt belgp av netto-
eiendeler i datterselskapet mot egenkapitalen i morselskapets
eiere. Gevinst eller tap ved salg til ikke-kontrollerende eiere
fgres tilsvarende mot egenkapitalen.

Nar konsernet ikke lenger har kontroll males eventuell
gjenveerende eierinteresse til virkelig verdi med endring over
resultatet. Virkelig verdi utgjgr deretter anskaffelseskost for
den videre regnskapsfgring, enten som investering i tilknyttet
selskap, felleskontrollert virksomhet eller finansiell eiendel.
Belgp som tidligere er fgrt i utvidet resultat relatert til dette
selskapet behandles som om konsernet hadde avhendet under-
liggende eiendeler og gjeld. Dette vil kunne innebzere at belgp
som tidligere er f@rt i utvidet resultat reklassifiseres til resultatet.

KONSERNREGNSKAP
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Tilknyttede selskaper

Tilknyttede selskaper er enheter hvor konsernet har betydelig
innflytelse, men ikke kontroll. Betydelig innflytelse foreligger
normalt for investeringer der konsernet har mellom 20 % og
50 % av stemmeberettiget kapital. Konsernregnskapet inkluderer
konsernets andel av resultater fra tilknyttede selskaper etter egen-
kapitalmetoden fra det tidspunktet betydelig innflytelse oppnas
og inntil slik innflytelse opphgrer. N&r konsernets andel av tap
overstiger investeringen i et tilknyttet selskap, reduseres konser-
nets bokfgrte belgp til null og ytterligere tap regnskapsfgres ikke
med mindre konsernet har padratt seg juridiske eller selvpalagte
forpliktelser eller gjort betalinger pa vegne av selskapet.

Klassifisering av regnskapsposter

Eiendeler og gjeld som knytter seg til varekretslgpet, eller som
er holdt for videresalg, samt poster som forfaller til betaling
innen ett ar etter balansedagen er klassifisert som omlgps-
midler eller kortsiktig gjeld. Likvide midler er ogsa klassifisert
som omlgpsmidler. Andre eiendeler er klassifisert som anleggs-
midler. Annen gjeld og avsetninger for langsiktige forpliktelser er
klassifisert som langsiktig. Fgrste ars avdrag pa langsiktig gjeld
klassifiseres som kortsiktig gjeld.

Foreslatt utbytte balansefgres som gjeld nar konsernet har en
ugjenkallelig forpliktelse til & utbetale utbytte, normalt etter
godkjenning pa den ordineere generalforsamlingen.

Segmentrapportering

Et driftssegment er en del av konsernet som driver forret-
ningsvirksomhet som kan generere inntekter og kostnader,
inkludert inntekter og kostnader fra transaksjoner med andre av
konsernets segmenter. Alle driftssegmentenes driftsresultater
gjennomgas jevnlig av konsernets ledelse for & evaluere
segmentenes resultater. Se note 4.

Utenlandsk valuta

Presentasjonsvaluta

Konsernregnskapet presenteres i norske kroner (NOK) som
er konsernets funksjonelle valuta. Alle belgp er angitt i tusen
kroner hvis ikke annet er angitt.

Transaksjoner og balanseposter
Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til valutakursen pa
transaksjonstidspunktet.

Pengeposter i utenlandsk valuta omregnes til norske kroner til
valutakursen pa balansedagen. Konsernet reduserer valutarisiko
pa fordringer ved & innga terminkontrakter og trekke opp kasse-
kredittgjeld i samme valuta med tilsvarende belgp. Andre eien-
deler og forpliktelser som ikke er pengeposter og som males til
historisk kost i en utenlandsk valuta, omregnes til valutakursen
pa transaksjonstidspunktet. Realisert valutagevinst eller tap ved
oppgjgr og omregning av pengeposter i fremmed valuta til kursen
pa balansedagen resultatfgres og klassifiseres som finanspost.

Inntekter

Varesalg

Konsernets driftsinntekter bestar i all hovedsak av inntekter
knyttet til salg av fisk. Inntekter fra salg av varer resultatfgres nar
det vesentligste av risiko og kontroll har gatt over til kjgper. Dette
vil normalt veere leveringstidspunktet. Tidspunktet for overfgring
av risiko til kunden avhenger av leveringsbetingelsene slik de
fremgar av salgsavtalen. Driftsinntekter males til virkelig verdi
av mottatt vederlag, redusert med rabatter og merverdiavgift.

Renteinntekter
Renteinntekter innregnes i resultatet nar inntekten er opptjent.

Utbytte
Utbytteinntekter resultatfares néar rett til & motta betaling oppstar.

Oppdrettskonsesjoner

Konsesjoner som konsernet anskaffer, fgres i balansen til
anskaffelseskost. Oppdrettskonsesjonene anses a ha ubestemt
utnyttbar levetid og avskrives ikke, men testes arlig for mulig
verdifall.

Driftsmidler

Eiendom, anlegg og utstyr fagres i balansen til anskaffelseskost,
fratrukket akkumulerte avskrivninger og akkumulerte tap for
verdifall. Nar vesentlige enkeltdeler av en enhet av eiendom,
anlegg og utstyr har ulik utnyttbar levetid, regnskapsfgres de
som separate komponenter og med ulik avskrivningstid. Kost-
nader ved Igpende vedlikehold innregnes i resultatet nar de
pélgper.

Eiendeler avskrives over estimert utnyttbar levetid. Avskrivbart
belgp er eiendelens anskaffelseskost fratrukket eiendelens rest-
verdi. Tomter avskrives ikke.

Nedskrivninger

Konsernets eiendeler blir giennomgatt ved utgangen av hver
regnskapsperiode for & vurdere om det foreligger indika-
sjoner péa verdifall under bokfgrt verdi. Dersom det foreligger
nedskrivningsindikatorer, gjgres en beregning av gjenvinnbart
belgp. Dersom gjenvinnbart belgp er lavere enn balansefgrt
verdi er det foretatt nedskrivning til gjenvinnbart belgp.
Gjenvinnbart belgp er det hgyeste av forventet salgsverdi og
bruksverdi (ndverdi av forventede fremtidige kontantstrgmmer).

Konsesjoner er definert & ha ubestemt utnyttbar levetid
og avskrives ikke, men testes arlig for mulig verdifall.
Nedskrivningsvurderingen gjgres ved & beregne estimert
naverdi av forventet fremtidig kontantstrgm (gjenvinnbart
belgp) fra hver kontantgenererende enhet som for konser-
nets oppdrettsvirksomhet er definert & veere region Nord og
region Sgr og sammenligne dette mot bokfgrt verdi for den
kontantstrgmgenererende enheten. Dersom gjenvinnbart belgp
er lavere enn bokfgrt verdi foretas nedskrivning.
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Tidligere nedskrivninger reverseres dersom estimert gjenvinn-
bart belgp pa et senere tidspunkt overstiger bokfgrt verdi. @vre
grense for reversering er anskaffelseskost redusert for ordinaere
avskrivninger.

Leasing

Leieavtaler med betingelser som i det vesentlige overfgrer de
gkonomiske rettigheter og forpliktelser til konsernet, er klassi-
fisert som finansiell leasing. Eiendeler anskaffet ved finansiell
leasing regnskapsfgres ved begynnelsen av leieavtalen til en
verdi tilsvarende det laveste av markedsverdien av eiendelen og
naverdien av minimumsleien, fratrukket akkumulerte avskriv-
ninger og nedskrivninger. Tilhgrende leieforpliktelse balanse-
fgres som gjeld.

Andre leiekontrakter som defineres som operasjonell resultat-
fares lgpende.

Finansielle instrumenter

Aksjeinvesteringer

Aksjeinvesteringer som ikke er investeringer i datterselskap og
tilknyttet selskap vurderes til virkelig verdi. Nar det ikke fore-
ligger ett aktivt marked for aksjeinvesteringen og virkelig verdi
ikke kan males palitelig, verdsettes investeringen til anskaffel-
seskost. Ved varig verdifall nedskrives investeringen til forventet
netto realisasjonsverdi.

Derivater

Konsernet bruker derivater for & sikre seg mot valutasving-
ninger som oppstar giennom operasjonelle aktiviteter. Dette
gjgres gjennom valutaterminkontrakter. Derivatene inngar ikke
i en regnskapsmessig sikring og derivatene males til virkelig
verdi og verdiendringene innregnes i resultatet som finanspost.

Konsernet bruker ogsa derivater for sikre marginer knyttet til
leveranser i salgsavdelingen. | de tilfeller hvor det er inngatt
fastpriskontrakter med kundene uten at disse er sikret med
fysiske kontrakter, inngas det avtale om kjgp av finansielle
fish-pool kontrakter for a sikre marginene. Derivatene males
til virkelig verdi pa tidspunktet for inngaelse og deretter fgres
verdiendringene pa egen linje for virkelig verdijustering. Virkelig
verdijustering inngar i konsernets driftsresultat. Realisert gevinst
og tap inngér i varekostnaden.

Oppdrettsvirksomheten inngér finansielle kontrakter pa fish-
pool for a sikre priser pa fremtidige leveranser. Derivatene males
til virkelig verdi pa tidspunktet for inngaelse og deretter fgres
verdiendringene pa egen linje for virkelig verdijustering. Virkelig
verdijustering inngar i konsernets driftsresultat. Realisert gevinst
og tap inngér i salgsinntekter.

Lan og fordringer
Lan og fordringer, inklusive kundefordringer, er finansielle
eiendeler med faste innbetalinger som ikke er notert i ett aktivt

marked. Denne typen finansielle eiendeler fgrsteganginnregnes
til virkelig verdi, tillagt direkte henfgrbare transaksjonsutgifter.
Etter fgrstegangsinnregning males utldn og fordringer til
amortisert kost, redusert med eventuelle tap ved verdifall.
Kundefordringer verdsettes til palydende med fradrag for
eventuelle forventede tap.

Forpliktelser

Langsiktig og kortsiktig rentebaerende gjeld, samt leverandgr-
gjeld innregnes ved inngaelse til virkelig verdi, fratrukket direkte
henfgrbare transaksjonsutgifter. | etterfglgende perioder males
rentebaerende forpliktelser til amortisert kost. Leverandgrgjeld
er ikke rentebaerende og verdsettes til palydende i balansen.

Varelager

Varelager bestar av ravarer som i all hovedsak er for i oppdretts-
virksomheten og ferdigvarelageret som i all hovedsak er frossen
laks for videresalg knyttet til salgsvirksomheten.

Varebeholdningen regnskapsfgres til det laveste av anskaffelses-
kost og netto realiserbar verdi. Netto realiserbar verdi er estimert
salgspris i ordineer virksomhet, fratrukket estimerte salgskost-
nader. Regnskapsfgring av varelager er basert pa FIFO-prinsippet.

Egenprodusert fisk som er lagt pa lager knyttet til salgsvirksom-
heten verdsettes til virkelig verdi pa egenproduksjonen, som er
a anse som anskaffelseskost for salgsvirksomheten.

Biologiske eiendeler

Biologiske eiendeler bestér av fisk i sjgen. Biologiske eiendeler
regnskapsfgres til virkelig verdi, redusert for estimerte fremtidige
salgs- og slaktekostnader.

Effektive markeder for salg av levende fisk finnes ikke og verd-
settelsen av levende fisk innebaerer en estimering av virkelig
verdi i et tenkt marked for levende fisk. Ved vurdering av
virkelig verdi pa biomassen tas det utgangspunkt i observerbare
markedspriser pa slaktet fisk. Prisen justeres for slaktekost-
nader og kostnader for frakt til markedet for & finne en estimert
pris pa levende fisk til oppdretter. Estimert kvalitetsfordeling pa
fisken er ogsa hensyntatt i beregningen for & estimere verdien.
For mindre fisk sa vil produksjonskostnaden pr kilo overstige
beregnet markedsverdi. | slike tilfeller verdsettes biomassen
til produksjonskost. Dersom forventet tilvekst og salg ikke
forventes & dekke produksjonskostnaden nér fisken blir slakte-
moden, verdsettes biomassen til beregnet markedsverdi.

Endring i verdijustering fgres i resultatregnskapet pé linje for
virkelig verdijustering. Virkelig verdijustering inngar i konsernets
driftsresultat. Produksjonskostnad knyttet til solgt fisk klassifi-
seres i resultatregnskapet som beholdningsendring biologiske
eiendeler og inngar i varekostnaden.

KONSERNREGNSKAP
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Kontanter og kontantekvivalenter

Kontanter og kontantekvivalenter bestar av kontanter, bankinn-
skudd og andre likvide plasseringer som umiddelbart og med
ubetydelig kursrisiko kan konverteres til kontantbelgp.

Egenkapital

Kjap av egne aksjer

Ved tilbakekjgp av egne aksjer fgres kjgpesummen inklusive
direkte henfgrbare kostnader som endring i egenkapitalen. Egne
aksjer presenteres som en reduksjon i egenkapital.

Utbytte
Utbytter fgres som gjeld i den perioden de blir vedtatt.

Tapskontrakter

Fysiske salgskontrakter med fast pris der prisen er lavere
enn prisen som ligger til grunn for virkelig verdi justering av
biomassen, blir avsatt som forpliktelse i regnskapet. Forplik-
telsen som avsettes er differansen mellom markedspris pa
balansedagen med tillegg av salgskostnader og kontraktspris.
Tilsvarende inngar konsernet kjgpskontrakter med fast pris.
| disse tilfellene avsettes det for tap p& kontrakt i de tilfeller
kontraktsprisen er hgyere enn markedsprisen. Endring i avset-
ning fgres pa linje for virkelig verdijustering. Virkelig verdijuste-
ring inngér i konsernets driftsresultat.

Pensjon

Innskuddsbaserte pensjonsordninger

Forpliktelser til & yte tilskudd til innskuddsbaserte pensjonsord-
ninger fgres som kostnader i resultatregnskapet nar de palgper.

Ytelsesbaserte pensjonsordninger

Pensjonsordninger som ikke er innskuddsplaner, er ytelses-
planer. Den balansefgrte forpliktelsen knyttet til ytelsesplaner
er naverdien av de definerte ytelsene pa balansedatoen minus
virkelig verdi av pensjonsmidlene, justert for ikke resultatfgrte
estimatavvik og ikke resultatfgrte kostnader knyttet til tidligere
perioders pensjonsopptjening. Pensjonsforpliktelsen beregnes
arlig av en aktuar ved bruk av en linezer opptjeningsmetode.
Pensjonsforpliktelsen er beregnet pa grunnlag av langsiktig
diskonteringsrente og langsiktige forventninger om frem-
tidig avkastning, Ignnsvekst, inflasjon og pensjonsregulering.
Pensjonsmidlene er vurdert til virkelig verdi.

Endringer i beregnede pensjonsforpliktelser som fglge av
endringer i pensjonsplaner, periodiseres over gjenvaerende
opptjeningstid. Estimatavvik som skyldes ny informasjon eller
endringer i aktuarmessige forutsetningene periodiseres over
gjenveerende opptjeningstid for den del av avviket som over-
stiger 10 % av det hgyeste av brutto pensjonsforpliktelse eller
pensjonsmidler.

Skatt

Skatt pa arets resultat bestar av betalbar og utsatt skatt. Skatt
fgres over resultatet med unntak av skatt pa poster som er fgrt
mot utvidet resultat eller direkte mot egenkapitalen. Hvis det er
tilfellet, blir skatten ogsa fgrt mot utvidet resultat eller direkte
mot egenkapitalen.

Betalbar skatt utgjgr forventet betalbar skatt pa arets skatt-
pliktige resultat til gjeldende skattesatser pa balansedagen, og
eventuelle korrigering av betalbar skatt for tidligere ar.

Utsatt skatt beregnes ved & hensynta midlertidige forskjeller
mellom bokfgrte verdier av eiendeler og forpliktelser i den finan-
sielle rapporteringen og skattemessige verdier. Avsetningen for
utsatt skatt er basert pa forventninger om realisasjon eller utnyt-
telse av bokfgrte verdier av eiendeler og forpliktelser, og beregnet
med nominelle skattesatser gjeldende pa balansedagen.

Utsatt skattefordel balansefgres bare i den grad det er sann-
synlig at eiendelen kan utnyttes gijennom fremtidige skatteplik-
tige resultater. Utsatt skattefordel reduseres i den grad det ikke
lenger er sannsynlig at skattefordelen vil bli utnyttet.

Kontantstrgmoppstilling

Kontantstrgmoppstillingen er utarbeidet etter den indirekte
metoden. Kontantstramoppstillingen viser konsernets samlede
kontantstrgm fordelt pa operasjonell drift, investeringsaktiviteter
og finansieringsaktiviteter. Kontantstrgm i forbindelse med kjgp
og salg av virksomhet er presentert under investeringsaktivi-
teter, netto etter fradrag for kontantbeholdning i det selskapet
som er ervervet.

Regnskapsstandarder og fortolkninger utgitt, men ikke tatt i bruk
Det er flere nye standarder, endringer og fortolkninger som
ikke har tradt i kraft for &ret som avsluttes 31. desember 2010
og hvor konsernet ikke har valgt tidlig implementering. Dette
gjelder fglgende standarder:

e |AS 24 Opplysning om neerstaende parter

¢ |FRS 9 Finansielle instrumenter

e |AS 32 Finansielle instrumenter — presentasjon

e |FRS 7 Finansielle instrumenter - opplysninger

e [FRIC 19 Innfrielse av finansiell gjeld med
egenkapitalinstrumenter

1.6 Finansiell risikostyring

Konsernets viktigste finansiell forpliktelse bestar av gjeld til
finansinstitusjoner og kortsiktige gjeldsposter knyttet til fore-
takets drift. Disse finansielle forpliktelsene utgjgr den vesent-
ligste delen av konsernets fremmedkapitalisering. Konsernet
har ulike finansielle eiendeler som kontanter, kundefordringer
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og kortsiktige fordringer knyttet til foretakets drift. | tillegg har
selskapet enkelte valutaterminkontrakter for sikringsformal. De
viktigste risiki som selskapet er utsatt for er knyttet til rente-
risiko, valutarisiko, likviditetsrisiko og kredittrisiko. | noten
omtales informasjon om eksponering for hver av de oven-
nevnte risikoene, samt mal og prosesser for handtering av risiko.
Ytterligere kvantitative opplysninger er inkludert andre steder i
konsernregnskapet.

Valutarisiko

Den vesentlige transaksjonseksponeringen knytter seg til salg i
annen valuta enn konsernets funksjonelle valuta for konsernets
salgsvirksomhet. Eksponeringen er i hovedsak knyttet til EUR
og USD. Sikring av inntekter i valuta styres gjennom inngaelse
av terminkontrakter og ved at valutaeksponeringen i fordrings-
massen reduseres ved & trekke opp kassekredittgjeld med
tilsvarende belgp. Det er i tillegg inngatt terminkontrakter med
den hensikt & redusere valutaeksponeringen i fordringsmassen.

Konsernets eksponering i utenlandsk valuta fremgar av note 18
og 22. Valutaterminkontraktene er omtalt i note 25.

Renterisiko
Konsernets har i dag flytende rente pa sin rentebeerende gjeld.
Dette innebaerer at konsernet er eksponert for renteendringer.
Konsernets rentebaerende gjeld er balansefgrt til amortisert
kost, da forskjellen mellom amortisert kost og virkelig verdi er
ubetydelig.

Kredittrisiko

Konsernets eksponering for kredittrisiko pavirkes hovedsakelig
av individuelle forhold knyttet til hver enkelt kunde. Konsernet
er ikke vesentlig eksponert mot en enkelt motpart. Historisk sett
har det veert lite tap pa kunder - se naermere omtale i note 18.
Kundefordringene overvékes Igpende og konsernet har policy
om a kredittforsikre alle vesentlige kundefordringer.

Pris/ Likviditetsrisiko

Likviditetsrisiko er risiko for at konsernet vil stgte pa
vanskeligheter med & oppfylle sine forpliktelser tilknyttet sine
finansielle forpliktelser som skal gjgres opp i kontanter eller med
andre finansielle eiendeler. Likviditetsstyringen skal sa langt det
er mulig, sikre at tilgjengelig likviditet er tilstrekkelig til & innfri
forpliktelsene ved forfall.

Konsernet overvaker likviditeten Igpende og estimerer forventet
fremtidig utvikling gjennom budsjetter og oppdatering av
prognoser. Konsernets likviditet avhenger i stor grad av pris-
utviklingen pa laks og vil dermed veere vesentlig eksponert for
endringer i lakseprisen. @vrige sentrale risiki er fluktuasjoner i
produksjons- og slaktevolum.

Oppdrettsvirksomheten inngar i en viss utstrekning fastpris-
avtaler for a redusere eksponeringen mot svigning i spotprisen.
| de tilfeller salgsvirksomheten inngéar fastprisavtaler sa lukkes
samtidig marginen ved at det inngés finansielle kontrakter pa
kigp av fisk for tilsvarende volum pé fish-pool eventuelt fysiske
kontrakter mot sine leverandgrer.

Konsernets malsetting er & opprettholde en balanse mellom
langsiktig finansiering og fleksibilitet giennom bruk av trekk-
fasiliteter. Forfallsstrukturen for selskapets rentebaerende gjeld
fremgar av note 22.

Kapitalstruktur og egenkapital

Styrets mél er a opprettholde en sterk kapitalbase for & bevare
investorers, kreditorers og markedets tillit og for & utvikle
forretningsvirksomheten. Kapitalavkastningen og utbyttenivaet
overvékes av styret. Tilgang til lanekapital og overholdelse av
lanevilkar overvakes kontinuerlig. | konsernets laneavtale er det
stilt krav til de finansielle forholdstallene netto rentebaerende
gjeld/ EBITDA og egenkapitalandel. Se forgvrig nsermere omtale
i note 22.

NOTE 2 SELSKAPER | KONSERNET

Konsernregnskapet for 2010 omfatter fglgende selskaper:

Forretnings- Palydende Eierandel
(Tall i NOK 1 000) kontor aksjekapital i %
Morselskap
Norway Royal Salmon ASA Trondheim 37 229
Datterselskap
NRS Fegy AS Fegy 1445 100,00 %
NRS Finnmark AS Alta 9429 100,00 %
Nor Seafood AS Torsken 205 82,50 %
Nord Senja Laks AS Botnhamn 405 66,67 %

KONSERNREGNSKAP
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NOTE 3 VIRKSOMHETSSAMMENSLUTNING OG KJ@P | TILKNYTTEDE SELSKAP

Ar 2010

Det er i 2010 gjennomfart fglgende vesentlige aksjekjgp. Oppkjgpene er regnskapsfart etter oppkjgpsmetoden fra oppkjgpsdato.

Herav
Andel kjgpt Anskaffelses- transaksjons-
(Tall'i NOK 1 000) 2010 Oppkjgpsdato kost kost
Nord Senja Laks AS 16,67 % 01.07.2010 13590 109
Frewi Havbruk AS 100,00 % 05.01.2010 2 000 0
Ranfjord Fiskeprodukter AS 27,65 % 01.10.2010 15952 373

Konsernet kjgpte i 2010 27,65 % av aksjene i Ranfjord Fiskeprodukter AS. Konsernet eide ingen aksjer i selskapet fgr oppkjgpet. Inves-
teringen er definert som et tilknyttet selskap. Det ble betalt totalt TNOK 15 952 for aksjene, hvorav en merverdi pa totalt TNOK 11 161.
Av merverdien er TNOK 1 000 allokert til konsesjoner, mens resterende TNOK 10 161 er allokert til goodwill.

Kjgp av datterselskaper i 2010

Nord Senja Laks AS

Med effekt fra 1.7.2010 kjgpte konsernet 16,25 % av aksjene i Nord Senja Laks AS (tidligere Nord Senja Fiskeindustri AS). Konsernet
hadde fgr oppkjgpet en eierandel pa 50 % og gkte dermed sin eierandel til 66,25 %. Nord Senja Laks AS ble konsolidert fra dette tids-
punktet. Konsernet kjgpte ytterligere 5 aksjer i Nord Senja Laks AS i oktober 2010 for TNOK 1 050, som er den samme prisen pr aksje
som ved det forrige kjgpet, konsernet har etter dette en total eierandel pa 66,67 %.

Bakgrunnen for oppkjgpet er at konsernet gnsker & styrke sin posisjon i omrédet pé Senja, der konsernet allerede har en sterk
posisjon. Nord Senja Laks AS driver oppdrett av laks og hadde 3 konsesjoner for oppdrett pa oppkjgpstidspunktet.

Oppstilling over vederlag:

Kontantvederlag 9700
Motregning fordring 2 000
Egenkapitalinstrumenter (125 001 aksjer i Norway Royal Salmon ASA) 1781
Vederlag overdratt 13481
Virkelig verdi av eierandel i Nord Senja Laks AS fgr oppkjgpet 41 481
Virkelig verdi av eierandel i Nord Senja Laks AS 54 962

Virkelig verdi av de 125 001 aksjene som ble utstedt som vederlag for kigp av Nord Senja Laks AS er basert pd markedskurs pa
transaksjonstidspunktet. Emisjonskostnadene pa TNOK 100 er fgrt mot overkursfondet ved utstedelsen av aksjen.

Det er ingen betingede forpliktelser knyttet til oppkjgpet.




KONSERNREGNSKAP e ARSRAPPORT 2010 47

Eiendeler og gjeld knyttet til oppkjgpet pr 1.7.2010: Balansefgrt  Virkelig verdi- Virkelig
(Tall i NOK 1 000) verdi justeringer verdi
Konsesjoner 13 800 85787 99 587
Varige driftsmidler 20234 1 000 21234
Finansielle anleggsmidler 1837 598 2435
Biologiske eiendeler/ varelager 21430 0 21 430
Fordringer 17 642 0 17 642
Likvider 1848 0 1848
Utsatt skatt -4 824 -24 300 -29 124
Rentebaerende gjeld -15673 0 -15673
Leverandgrgjeld og annen kortsiktig gjeld -36 416 0 -36 416
Virkelige verdier av netto eiendeler 19 877 63 085 82 962
Virkelig verdi av ikke kontrollerende eierinteresser 28 000
Virkelig verdi av eierandel i Nord Senja Laks AS 54 962

Virkelig verdi av ikke kontrollerende eierinteresse i Nord Senja Laks AS ble estimert basert pa multipler som andre sammenlignbare
selskaper har vaert omsatt for, multipler som finansanalytikere legger til grunn for verdsettelse av oppdrettsselskaper notert pé Oslo Bgrs,
antatte fremtidige kontantstrégmmer i virksomheten i Nord Senja Laks AS, samt de eiendeler, rettigheter og forpliktelser selskapet hadde
pa tidspunktet for oppkjgpet. Endelig verdsettelse ble fastsatt med grunnlag i forhandlinger mellom partene.

Konsernet har resultatfgrt en gevinst pa TNOK 18 121 som fglge av tidligere eierandel i Nord Senja Laks AS pa 50 % (far virksomhets-
sammenslutningen) ble revurdert til virkelig verdi. Gevinsten fremgar pa egen linje i resultatregnskapet som finansinntekt.

Nord Senja Laks AS har siden 1.7. 2010 bidratt med TNOK 5 492 i salgsinntekter og TNOK 9 473 i arsresultat i det konsoliderte resultat-
regnskapet. Nord Senja Laks AS har ikke slaktet laks etter at selskapet ble en del av konsernet, men virkelig verdijustering av biomassen
i perioden medfgrer at selskapet har positiv effekt pa konsernets arsresultat.

Hadde Nord Senja Laks AS veert konsolidert fra 1.1.2010 ville det konsoliderte resultatregnskapet vist en salgsinntekt pa TNOK 2 028 969
og ett arsresultat p4 TNOK 132 382. Dette er ut i fra den virksomheten Nord Senja Laks AS hadde i 2010. | fgrste halvar 2010 hadde Nord
Senja Laks AS bade oppdrettsvirksomhet og hvit-fisk virksomhet. Fra og med 1.7.2010 sa er hvit-fisk virksomheten solgt, og denne delen
inngar ikke i konsernets virksomhet. Nord Senja Laks AS vil fremover kun drive med oppdrett av laks, og omsetningen vil skje til morselskapet
Norway Royal Salmon ASA. Selskapets omsetningen vil derfor for fremtiden i all vesentlighet bli eliminert i konsernregnskapet.

Frewi Havbruk AS

Konsernet kjgpte i 2010 100 % av aksjene i Frewi Havbruk AS for TNOK 2 000. Selskapet har ikke hatt virksomhet i 2010, men er
i besittelse av en konsesjon for oppdrett av torsk, med tilhgrende lokalitet. Det arbeides for & fa nye lokaliteter for laks i tilknytning til
dette selskapet. Frewi Havbruk AS ble fusjonert med Nor Seafood AS i 2010.

Eiendeler og gjeld knyttet til oppkjgpet pr 1.1.2010: Balansefgrt  Virkelig verdi- Virkelig
(Tall i NOK 1 000) verdi justeringer verdi
Lokaliteter 431 726 1158
Varige driftsmidler 297 1703 2 000
Fordringer 232 0 232
Likvider 21 0 21
Utsatt skatt 0 -661 -661
Annen langsiktig gjeld -700 0 -700
Leverandgrgjeld og annen kortsiktig gjeld -50 0 -50
Virkelige verdier av netto eiendeler 232 1768 2 000

Frewi Havbruk AS har ikke bidratt med omsetning eller resultateffekt i Igpet av aret.

KONSERNREGNSKAP
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NOTE 3 FORTS.

Utkjgp av minoritetsinteresser
| oktober 2010 ble det inngéatt avtale om a utlgse gjenveerende ikke kontrollerende eierinteresser i AS Tri. Konsernet kjgpte ytterligere
23,76 % av aksjene i selskapet og eier etter kjgpet 100 % av aksjene.

Transaksjonen ble giennomfgrt som en konsernfusjon med Altafjord Laks AS, med oppgja@r i kontanter og vederlagsaksjer i morselskapet.
Minoritetsaksjonaerene mottok 815 789 aksjer i Norway Royal Salmon ASA til en pris pa NOK 16,50 pr aksje (totalt TNOK 13 461),
samt kontantoppgjgr med TNOK 3 000. Bokfgrt verdi pa ikke kontrollerende eierinteresser pa oppkjgpstidspunktet var TNOK 29 141.
Gevinsten p&d TNOK 12 680 er fgrt mot opptjent egenkapital.

AS Tri og Altafjord Laks AS heter etter fusjonen NRS Finnmark AS og er 100 % eid av Norway Royal Salmon ASA.

Ar 2009

Det er i 2009 gjennomfart ett oppkigp. Oppkijgpet er regnskapsfart etter oppkjgpsmetoden fra oppkjgpsdato.

Herav
Andel kjgpt Anskaffelses- transaksjons-
(Tall i NOK 1 000) 2009 Oppkjgpsdato kost kost
AS Brilliant Fiskeoppdrett 66 % 01.04.2009 0 0

Konsernet kijgpte i 2009 66 % av aksjene i AS Brilliant Fiskeoppdrett. Konsernet hadde fra fgr en eierandel pa 34 % og fikk etter oppkjgpet
kontroll pad 100 % av aksjene i selskapet. AS Brilliant Fiskeoppdrett driver oppdrett av laks og har 2 konsesjoner for oppdrett.

AS Brilliant Fiskeoppdrett bidro med en omsetning pd TNOK 18 466 og ett resultat etter skatt pa TNOK 4 356 i perioden 1.4.2009
til 31.12.2009. Dersom aksjekjgpet hadde funnet sted den 1.1.2009, ville konsernets salgsinntekter veert pa TNOK 1 602 502 og
konsolidert resultat etter skatt i perioden ville veert TNOK 75 295.

Det ble betalt ett vederlag pa NOK 1,- for aksjene i selskapet.

Eiendeler og gjeld knyttet til oppkjgpet pr 1.4.2009: Balansefgrt  Virkelig verdi- Virkelig
(Tall i NOK 1 000) verdi justeringer verdi
Konsesjoner 6944 27 948 34 892
Utsatt skattefordel 10938 -8 351 2 587
Varige driftsmidler 6 187 414 6 601
Finansielle anleggsmidler 722 0 722
Biologiske eiendeler 7041 0 7041
Fordringer 1 350 0 1 350
Rentebaerende gjeld -38 096 0 -38 096
Annen langsiktig gjeld -8133 1463 -6 670
Leverandgrgjeld og annen kortsiktig gjeld -8427 0 -8427

Virkelige verdier av netto eiendeler -21 474 21 474 0
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NOTE 4 SEGMENTRAPPORTERING

Driftssegmentene identifiseres basert pa den rapportering konsernledelsen bruker nar de gjgr vurdering av prestasjoner og lgnnsomhet
pa et strategisk niva.

Konsernets forretningsomrader deles inn i salgsvirksomheten og oppdrettsvirksomheten. Salgsvirksomheten omfatter kigp og salg av
laks og grret. | tillegg inngér konsernets kjedeaktivitet i dette forretningsomradet. Oppdrettsvirksomheten omfatter lakseoppdrett og
slaktevirksomhet. Oppdrettsvirksomheten deles inn i to regioner. Region Nord som bestar av oppdrettsvirksomheten lokalisert pa Senja
og Vest-Finnmark. Region Sgr bestar av oppdrettsvirksomheten lokalisert i omradet rund Haugesund.

Konsernledelsen giennomgar manedlig rapportering knyttet til sesgmentene. Prestasjonene vurderes ut i fra oppnadd driftsresultat
(EBIT) og resultat fgr skatt (EBT) pr segment.

Salgsvirksomhet Oppdrettsvirksomhet Totalt

Region Nord Region Sgr

(Tall i NOK 1 000) 2009
Total segmentinntekt 1 586 993 124 766 1781416
Inntekt mellom segmenter -110 133 -178 914
Inntekt fra eksterne kunder 1586 993 1 602 502

0
Varekostnad 1537612 1657797
Avskrivninger 154 12476
Nedskrivninger 0 0
Andre kostnader 28 600 67 357

Driftsresultat fgr virkelig verdi-
justering 20 627 12 069 11 090 43786
Virkelig verdijustering 0 27 590 15983 43 573

Driftsresultat 20627 39 659 27 073 87 359
2799

Renteinntekter 2613 177 9
Rentekostnader -2 797 -4.179 -5974 -12 950
Andre finansposter 6 249 2734 2220 5735

Segmentresultat fgr skatt 82943
o - |
Sum eiendeler 962 819

For naermere opplysninger knyttet til biomasse for oppdrettsvirksomheten - se note 17.

SELSKAPSREGNSKAP
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NOTE 4 FORTS.

Avstemming av rapportert segmentresultat fgr skatt mot konsernets resultat fgr skatt:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Segmentresultat fgr skatt for rapporteringspliktige segmenter: 148 700 82943
Ikke allokerte resultatposter:

Resultat fra investering i tilknyttet selskap 19772 6 145
Gevinst ved revurdering av TS-andel til virkelig verdi 18121 0
Ikke allokerte kostnader (drift) -13 044 -4 432
Ikke allokerte renter (finans) -4 624 -3930
Sum resultat fgr skatt 168 925 80 726

Avstemming av rapportert segmenteiendeler mot sum eiendeler:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Segmenteiendeler for rapporteringspliktige segmenter: 1318677 962 819
Ikke allokerte eiendeler:

Investering i tilknyttet selskap 114 136 105013
Investering i andre aksjer 31 265 7415
Andre langsiktige fordringer 760 7785
Sum eiendeler i henhold til balansen 1464 838 1083 029

Salg geografiske marked:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Norge 107 732 80781
EU 1400 189 1147 826
Andre europeiske land 274 800 245616
Asia 214 095 123321
Andre land 5269 4958

Sum driftsinntekter 2 002 085 1 602 502
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NOTE 5 PERSONALKOSTNADER OG GODTGJ@ZRELSER

Lgnn og personalkostnader

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Lgnn 39 509 28 175
Arbeidsgiveravgift 4011 3193
Pensjonskostnader innskuddsbasert ordning 152 67
Pensjonskostnader ytelsesbasert ordning 2323 2127
Andre ytelser 1448 418
Sum Ignn og personalkostnader 47 443 33980
Gjennomsnittlig antall arsverk 73 52

YTELSER TIL LEDENDE ANSATTE OG STYRET:

Konsernledelsen:

Opptjente

Natural pensjons-
2010 (Tall i NOK 1 000) Lgnn  Honorar Bonus  ytelser rettigheter ¥ Sum
John Binde, administrerende direktgr 1367 40 363 215 191 2175
Ola Loe, finansdirektgr 1016 0 109 18 122 1265
Roger Bekken, driftsdirektgr 1 & 2 398 20 0 5 88 511
Hakon Brgnstad, driftsdirektgr 2 544 0 108 4 35 690
Stein Martinsen, direktgr marked og salg 859 0 102 12 318 1291
Torstein Tiller, direktgr adm. og kjededrift 845 0 68 11 354 1278
Totalt 5030 60 750 264 1107 7 211

1) Honorar er styrehonorar utbetalt fra datterselskap

2) Roger Bekken tiltradte stillingen som driftsdirektgr 1.8.2010. Mottatt Ignn fra 1.7.2010

3) Hakon Brgnstad fungerte som driftsdirektgr frem til 1.8.2010. Oppgitt Ignn er for perioden 1.1 - 31.7.2010

4) Opptjente pensjonsrettigheter er arets opptjening i ytelsesordningen. De ansattes egenandel p& 2 % av brutto fast Ignn er ikke fratrukket dette belgpet.

Opptjente

Natural pensjons-
2009 (Talli NOK 1 000) Lgnn  Honorar Bonus ytelser  rettigheter Sum
John Binde, administrerende direktgr 1243 30 285 203 66 1827
Ola Loe, finansdirektgr 2 811 0 0 10 89 911
Hakon Brgnstad, driftsdirektgr 2 779 0 0 12 85 876
Stein Martinsen, direktgr marked og salg 834 0 54 10 -22 876
Torstein Tiller, direktgr adm. og kjededrift 816 0 55 10 41 922
Totalt 4482 30 394 247 259 5412

1) Honorar er styrehonorar utbetalt fra datterselskap

2) Ola Loe tiltradte stillingen som finansdirektgr den 9.2.2009

3) Hakon Brgnstad tiltradte stillingen som driftsdirektgr den 1.2.2009

4) Opptjente pensjonsrettigheter er arets opptjening i ytelsesordningen. De ansattes egenandel p& 2 % av brutto fast Ignn er ikke fratrukket dette belgpet.
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NOTE 5 FORTS.

Utbetalinger til styret:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Eldbjgrg Gui Standal, styrets leder 165 184
Helge Gasg, styrets nestleder 138 123
Endre Glastad 71 63
Inge Kristoffersen 73 72
Karsten Masgval 73 83
Karl-Olaf Jgrgensen 78 28
Rolf Haugarvoll 0 19
Totalt 597 571

1) Inkludert styrehonorar mottatt fra datterselskap. | 2009 utgjorde dette TNOK 30 og for 2010 TNOK 60. Styrets nestleder har i tillegg mottatt konsulenthonorar via
sitt selskap Gasg Neeringsutvikling AS for konsulenttjenester i perioden. For 2009 er det fakturert TNOK 280 og tilsvarende for 2010 TNOK 80. Dette er ikke tatt inn i

oppstillingen over.

STYRETS ERKLARING OM FASTSETTELSE AV L&NN OG ANNEN GODTGJ@RELSE

TIL LEDENDE ANSATTE | NORWAY ROYAL SALMON ASA

Styret i Norway Royal Salmon ASA har etablert et szerskilt kompen-
sasjonsutvalg i 2010. Kompensasjonsutvalget skal gi tilradning til
styret i alle saker som gjelder selskapets vederlag til adm. direktgr.
Styret skal vedta Ignn og annen godtgjgrelse til adm. direktgr. Styret
skal ogsa vedta eventuelle godtgjgrelsesformer som innebaerer at
ledende ansatte far tildelt aksjer, tegningsretter eller opsjoner.

Utover dette skal adm. direktgr fastsette I@nn og annen godt-
gjgrelse for ledende ansatte. Styret skal ha det overordnede
tilsynet med godtgjgrelsen av gvrige ledende ansatte og kan fast-
sette presiserende retningslinjer utover det som fglger nedenfor for
godtgjgrelse av ledende ansatte. Dersom adm. direktgr gnsker &
tilby godtgjgrelse til ledende ansatte som gér utover slike presise-
rende retningslinjer skal dette fremlegges styret for godkjenning.

1. RETNINGSLINJER FOR GODTGJ@RELSE
| REGNSKAPSARET 2011

Godtgjgrelse til adm. direktgr og andre ledende ansatte skal
baseres pa fglgende hovedprinsipper.

Basislgnn
Basislgnn skal fastsettes basert pa stillingsinnhold, ansvarsniva,
kompetanse og ansiennitet. Lgnnen skal veere konkurransedyktig.

Arlig bonus

Bonus skal fastsettes og utbetales med utgangspunkt i stillingsniva
og den merverdi som den ansatte eller en gruppe av ansatte har
skapt. Bonus utbetales aret etter opptjeningsaret. Hele konsern-
ledelsen deltar i bonusordning pa lik linje med alle ansatte i

morselskapet. For 2011 har konsernsjefen en bonusordning som
bestéar av en fast og en skjgnnsmessig del. Den skjgnnsmessige
delen skal ikke overstige summen av tre manedslgnner. Den faste
delen er knyttet til den planlagte bgrsnoteringen av selskapet pa
Oslo Bgrs alternativt Oslo Axess. Gitt en vellykket notering, er
konsernsjefen berettiget 8 motta kr 125.000 i bonus. Den skjgnns-
messige delen er satt av kompensasjonskomiteen og avhenger av
en rekke faktorer.

Naturalytelser

Selskapet skal ikke tilby naturalytelser utover fglgende ytelser: Fri
bil for adm. direktgr. For gvrig er det vanlig a dekke fri avis, telefon
og internett-tilknytning for stillinger der det er normalt & yte dekning
av slike kostnader.

Aksjebaserte insentivordninger

Et bonusprogram basert pa sakalte "syntetiske opsjoner” er innfgrt
for konsernets ledelse i februar 2011. Forutsatt at selskapets aksjer
er notert pa Oslo Bgrs i Igpet av 2011, gir bonusprogrammet en
rett til en kontant bonus basert pa prisutviklingen pa selskapets
aksjer pa Oslo Bgrs. Bonus beregnes 12,24 og 36 maneder etter
bgrsnoteringens dato, og bonusprogrammet innebeerer en forplik-
telse til & investere netto bonus i Norway Royal Salmon aksjer
til markedspris pa hver dato. Aksjer kjgpt i henhold til bonus-
programmet vil vaere gjenstand for en 12 maneders bindingstid.
All bonusutbetaling er betinget av fulltid ansettelse i selskapet.
Bonusen beregnes ut fra verdistigningen pa aksjen i Norway
Royal Salmon fra bgrsnoteringstidspunkt frem til de gitte frister og
i forhold til prisgkning i perioden pa et antall aksjer pa 300 000 for
konsernsjefen og for varierende for gvrige ansatte i ledelsen fra et
antall fra 90 000 til 210 000 aksjer.
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Pensjonsordninger

Norway Royal Salmon ASA har en ytelsesbasert pensjonsordning,
som omfatter alle ansatte i selskapet, ogsa konsernets ledelse
omfattes av ordningen. Ingen i konsernledelsen har pensjons-
ordning utover gjeldende ordning for gvrige ansatte.

Oppsigelsestid og etterlgnn

Adm. direktgr og finansdirektgr har, under gitte omstendigheter,
krav pa henholdsvis ett ar og seks maneders etterlgnn. For gvrig
gjelder individuelle ansettelseskontrakter som i det vesentlige er
bygger pa vilkar i arbeidsmiljgloven.

Qvrige variable elementer i godtgjarelsen

Utover det som fremgar ovenfor skal Selskapet ikke tilby ledende
ansatte variable elementer i godtgjgrelsen eller szerskilte ytelser
som kommer i tillegg til basislgnnen.

2. LEDERL@NNPOLITIKKEN F@RT | 2010
Utover fastlgnn, sa har konsernledelsen hatt fglgende ytelser i 2010:

Konsernledelsen deltar i bonusordning pa lik linje med alle ansatte
i morselskapet. Bonusordningen er relatert til morselskapets
driftsresultat, hvor maksimal bonus er 100 % eller 150 % av en
ménedslgnn. Dersom oppnadd driftsresultat er lavere enn 75 %
av budsijett, er det ikke grunnlag for bonus.

Adm. direktgr har i 2010 hatt en bonusordning som utlgses nar
fastsatt oppnadd driftsresultat overstiger TNOK 6 000. Bonusen
utgjgr 2 % av morselskapets oppnadde driftsresultat, men dog
maksimum 30 % av arslgnn. Bonusen er betinget av positivt
arsresultat, samt at det utbetales utbytte til selskapets aksjonaerer
i aret. Bonus utbetalt i 2010, basert pa resultat oppnadd i 2009
var TNOK 362,5.

Konsernledelsen deltar i konsernets pensjonsordning pa lik linje med
gvrige ansatte i morselskapet. Se naermere beskrivelse i note 8.

Adm. direktgr og finansdirektgr har avtale om etterlgnn dersom
selskapet bringer ansettelsesforholdene til opphgr. Adm. direktgr
har ett ars etterlgnn, mens finansdirektgr tilsvarende har avtale
om 6 méneders etterlgnn. @vrige personer i konsernledelsen eller
styret har ikke krav pa etterlgnn.

Adm. direktgr har avtale om fri bil. Utover dette har konsernledelsen
mottatt naturalytelser som fri telefon, fri internett og fri avis.

Det er gitt 1an til adm. direktgr bokfart til TNOK 257 pr 31.12.2010.
Rente beregnes lik Nibor + 0,25 %. Lanets avdragstid er 5 ar. Det
er stilt sikkerhet med pant i aksjer.

NOTE 6 DRIFTSKOSTNADER

Spesifikasjon av andre driftskostnader:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Leie av lokaler og utstyr 4102 2 408
Vedlikehold 12 454 13315
Ikke aktivert utstyr 1233 993
Drivstoff 3771 1633
Eksterne honorar 4770 4361
Tap péa fordringer 2325 1251
Annet 23110 13849
Sum andre driftskostnader 51 765 37 810

NOTE 7 REVISJONSHONORAR

Honorar til revisor: Deloitte Andre revisorer

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009 2010 2009
Lovpalagt revisjon 266 498 66 78
Andre attestasjonstjenester 6 8 0 0
Skatteradgiving 3 22 0 0
Annen bistand 75 0 0 0
Sum revisjonshonorar 350 529 66 78

KONSERNREGNSKAP
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NOTE 8 PENSJONSKOSTNADER OG PENSJONSFORPLIKTELSER

Pr 31.12.2010 er alle konsernets ansatte medlemmer av ulike pensjonsordninger. | Norge er selskapene palagt a ha tjienestepensjons-
ordning iht. Lov om obligatorisk tjenestepensjon. Ordningen i alle konsernets selskaper tilfredsstiller lovens krav.

| datterselskapene er det etablert innskuddsbaserte ordninger for de ansatte.

Morselskapet har ytelsesbasert pensjonsordning, ordningen omfatter 32 personer. Pensjonsordningen gir rett til definerte fremtidige
ytelser. Disse er i hovedsak avhengig av antall opptjeningsar, Ignnsniva ved oppnadd pensjonsalder og stgrrelsen pa ytelsene fra folke-
trygden. Ordningen er fondsfinansiert eksternt. Ordningen vil ved full opptjeningstid sammen med ytelser fra folketrygden gi rett pa ca.
66 % av ordineer Ignn inntil 12G fra og med fylte 67 ar.

Pensjonskostnad:
(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Naverdi av arets pensjonsopptjening 2 353 2153
Rentekostnader av pensjonsforpliktelsen 936 845
Forventet avkastning pa pensjonsmidlene -640 -598
Amortisering av estimatavvik 0 9
Ansattes bidrag til ordningen -325 -282
Netto pensjonskostnad ytelsesbasert pensjonsordning 2 323 2127
Kostnad innskuddsbasert pensjonsordning 152 67
Total pensjonskostnad 2475 2194
Forutsetninger: 2010 2009
Diskonteringsrente 4,00 % 4,40 %
Forventet avkastning pa pensjonsmidler 5,40 % 5,60 %
Lgnnsregulering 4,00 % 4,25 %
G-regulering/ inflasjon 3,75 % 4,00 %
Pensjonsregulering 1,30 % 1,30 %
Demografiske:
Fartidspensjon IRO2-level IRO2-level
Dgdelighet K2005 K2005
2010 2009
Innbetalt til ordningen i dret 2 681 2187
Forventet innbetaling til ordningen neste ar 2 000 1 550
Beregning av balansefgrt belgp:
(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Naverdi av forpliktelse fondsbasert ordning 25729 21472
Virkelig verdi av pensjonsmidler -15930 -13775
Ikke resultatfgrt estimatavvik -2 079 433

Netto balansefgrt pensjonsforpliktelse 7719 8130




KONSERNREGNSKAP » ARSRAPPORT 2010 55

Endring naverdi pensjonsforpliktelse:

(Tall i NOK 1 000) 2009
Pensjonsforpliktelse 1. januar 22 834
Periodens pensjonsopptjening 2153
Rentekostnad 845
Pensjonsutbetalinger -175
Arbeidsgiveravgift av arets innbetaling -308
lkke resultatfgrt estimatavvik -3876
Pensjonsforpliktelse pr 31. desember 21472
Endring i estimert virkelig verdi av pensjonsmidlene:

(Tall i NOK 1 000) 2009
Estimert virkelig verdi av pensjonsmidler pr 1. januar 12 184
Forventet avkastning 598
Betalt innskudd 2187
Pensjonsutbetaling -175
Ikke resultatfgrt estimatavvik -1019
Pensjonsmidler pr 31. desember 13775
Pensjonsmidlene er sammensatt pa fglgende mate:

(Tall i NOK 1 000) 2009
Pengemarkedsfond 13,0 %
Aksjer 11,0 %
Kortsiktige obligasjoner 27,0 %
Langsiktige obligasjoner 27,0 %
Eiendom 16,0 %
Annet 6,0 %
Sum 100,0 %

Sensitivitetsberegninger

Beregning av konsernets pensjonsforpliktelse og pensjonskostnad bygger pé forutsetninger som er beskrevet over. Endringer i disse
forutsetningene vil gi endring i forpliktelsen. En gkning i diskonteringsrente pa 1 % vil gi en brutto pensjonsforpliktelse pa TNOK 20 284.

Tilsvarende vil en reduksjon i diskonteringsrenten pa 1 % gi en brutto pensjonsforpliktelse pd TNOK 33 024.

SELSKAPSREGNSKAP
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NOTE 9 FINANSINNTEKTER OG FINANSKOSTNADER

Finansposter innregnet i resultatet:

(Tall i NOK 1 000) 2009
Gevinst ved revurdering av TS-andel til virkelig verdi 0
Resultat fra investering i tilknyttede selskap 6 145
Renteinntekter 2047
Agiogevinster 1467
Endring urealisert gevinst derivater 6273
Gjeldsettergivelse 2213
Andre finansinntekter 144
Finansinntekt 18 289
Rentekostnader 16 127
Agiotap 0
Realisert tap derivater 3180
Andre finanskostnader 1182
Finanskostnad 20 489
Netto finansposter -2 200
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NOTE 10 SKATT

SKATTEKOSTNAD

Arets skattekostnad fremkommer slik:
(Tall i NOK 1 000)

Betalbar skatt
Endring utsatt skatt
Korrigering fra tidligere ar

Arets skattkostnad

Skattekostnad pa poster i utvidet resultat:

(Tall i NOK 1 000)

Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg
Total skatt fgrt i utvidet resultat

Skatt fgrt direkte mot egenkapitalen:
(Tall i NOK 1 000)

2009

Far Skatte- Etter
skatt kostnad skatt

2009

Skatt knyttet til kostnader fgrt direkte mot egenkapitalen

Total skatt fgrt mot egenkapital

Avstemming fra nominell til faktisk skattesats:
(Tall i NOK 1 000)

Resultat fgr skatt

Forventet inntektsskatt etter nominell skattesats (28 %)
Permanente forskjeller

Egenkapitalmetoden tilknyttede selskap

Gevinst ved revurdering av TS-andel til virkelig verdi
Korrigering fra tidligere ar

Effekt av tidligere uinnregnede skattefordeler

Arets skattekostnad

Effektiv skattesats

SELSKAPSREGNSKAP
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NOTE 10 FORTS.

UTSATT SKATT

Spesifikasjon av utsatt skatt og grunnlag utsatt skatt:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Immaterielle eiendeler 452 091 366 294
Varige driftsmidler -15 066 -8 302
Varer 385475 255 756
Kundefordringer -582 205
Pensjon -7 719 -8 130
Annet 7674 1251
Underskudd til fremfgring -201 822 -223 671
Grunnlag utsatt skatt 620 051 383 403
Beregnet utsatt skatt 173 610 107 352

Kortsiktig og langsiktig spesifikasjon av utsatt skattefordel og utsatt skatt:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Utsatt skattefordel:

Langsiktige skatteposisjoner -63 519 -67 277
Kortsiktige skatteposisjoner -163 0
Utsatt skatt:

Langsiktige skatteposisjoner 126 585 102 891
Kortsiktige skatteposisjoner 110707 71739
Sum utsatt skatt 173 610 107 352

Endring i balansefgrt utsatt skatt:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Balansefgrt verdi 1. januar 107 352 105613
Kigp av datterselskap (note 3) 29 785 -2 587
Resultatfgrt skatt i perioden 35759 4189
Skatt fgrt direkte over utvidet resultat 715 0
Andre endringer 0 137
Balansefgrt verdi 31. desember 173 610 107 352

Konsernet har balansefgrt utsatte skattefordeler knyttet til underskudd til fremfgring. Dette er gjort med bakgrunn i en vurdering av at
konsernet skal kunne anvende dette mot fremtidig skattepliktig inntekt. Alle konsernets selskaper er lokalisert i Norge og har nominell
skattesats pa 28 %. Det fremfgrbare underskuddet i konsernet har ingen utlgpsdato.
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NOTE 11 IMMATERIELLE EIENDELER

Anskaffelseskost: Oppdrettskonsesjoner

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Anskaffelseskost 1. januar 397 543 350 649
Tilgang i aret som resultat av oppkjgp 100 744 34 894
Tilgang i aret 0 12 000
Anskaffelseskost 31. desember 498 287 397 543
Spesifikasjon av oppdrettskonsesjoner fordelt pa regioner: Antall Anskaffelses Bokfgrt verdi
(Tall i NOK 1 000) konsesjoner kost 31.12.2010
Region Nord 19 365 426 365 426
Region Sgr 6 132 861 132 861
Totalt 25 498 287 498 287

I:\rlig nedskrivningstest
Konsesjoner er definert & ha ubestemt utnyttbar levetid og avskrives ikke, men testes arlig for mulig verdifall. Dette gjgres ved a sammen-
ligne eiendelens gjenvinnbare belgp med dens balansefgrte verdi.

Nedskrivningsvurderingen gjgres for hver kontantstrgmgenererende enhet (CGU). Region Nord og Region Sgr er definert som kontant-
strgmgenererende enheter da styring av produksjonen, vurdering av slakteplaner m.m. sees under ett innenfor disse regionene.

Nedskrivningstesten er giennomfgrt ved & beregne néverdien av estimerte kontantstrgmmer (estimert bruksverdi) for den kontantstrgm-
genererende enheten og sammenligne dette mot bokfgrt verdi av netto eiendeler som enheten har. Nedskrivning giennomfgres dersom
bokfgrt verdi overstiger estimert bruksverdi.

De viktigste forutsetningene som ligger til grunn for beregningen er diskonteringsrenten, slaktevolum, laksepris, produksjonskostnad
pr kg og investeringsniva.

For & estimere fremtidige kontantstrsmmer sa legges budsjetter og prognoser for de 4 neste arene til grunn. Etter dette er det lagt til
grunn en terminalverdi. Ved beregning av terminalverdien er det lagt til grunn en vekstrate pa 2 %. Ved kalkulering av estimert bruksverdi
er det lagt til grunn en diskonteringsrente etter skatt pa 9,86 %. Dette med bakgrunn i en risikofri rente pa 3,86 % og en risikopremie
pa 6 %. Diskonteringsrenten er en beregnet gjiennomsnittlig kapitalkostnad for konsernet (WACC — Weighted average cost of capital).
Kapitalkostnaden beregnes ved a se pa selskapets langsiktige aksjebetaling, markedets risikopremie for aksjemarkedet og selskapets
gjennomsnittlige l&nerente. Kapitalkostnaden justeres for & reflektere forholdene i den enkelte kontantstrgmgenererende enheten slik
som eventuelle szerskilte risikoforhold og renteforskjeller.

For bade region Nord og region Sgr er det vesentlig positiv forskjell mellom beregnet gjenvinnbart belgp og balansefgrt belgp. Det er
giennomfgrt sensitivitetsanalyser ved a se pa endringer i diskonteringsrente, EBIT pr kg og slaktevolum.

KONSERNREGNSKAP
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NOTE 12 VARIGE DRIFTSMIDLER

Bater og Herav
Tomter Maskiner  flytende Andre leasede

(Tall i NOK 1 000) og bygninger oganlegg anlegg driftsmidler Sum driftsmidler
Anskaffelseskost 1. januar 2009 6975 32278 21839 7 160 68 252 17 363
Tilgang i aret som resultat av oppkjgp 1326 5454 3209 1651 11 641 5455
Tilgang 0 10794 443 1831 13 068 5589
Avgang -246 0 0 -750 -996 0
Anskaffelseskost 31. desember 2009 8055 48 526 25491 9892 91 965 28 408
Anskaffelseskost 1. januar 2010 8 055 48 526 25491 9 892 91 965 28 408
Tilgang i dret som resultat av oppkijgp 3177 10 609 9167 280 23 233 1425
Tilgang 128 29 426 33124 3074 65751 54 068
Avgang -1398 -6 425 -6 015 0 -13839 0
Anskaffelseskost 31. desember 2010 9962 82136 61 767 13246 167 111 83901
Akkumulerte avskrivninger 1. januar 2009 784 7187 7374 5416 20 760 6 656
Arets ordinaere avskrivning 422 8 089 3043 922 12 475 3780
Avgang 0 0 0 -337 -337 0
Akkumulerte avskrivninger 31. desember 2009 1 206 15276 10417 6 001 32 898 10436
Akkumulerte avskrivninger 1. januar 2010 1206 15276 10417 6 001 32 898 10436
Arets ordinzere avskrivning 465 11 340 5189 1561 18 555 7 509
Nedskrivning 4899 5792 2160 0 12 851 0
Avgang 0 -6 425 -4.707 0 -11 132 0
Akkumulerte avskrivninger 31. desember 2010 6570 25982 13059 7 562 53173 17 945
Balansefgrt verdi 1. januar 2009 6192 25091 14 465 1743 47 491 10707
Balansefgrt verdi 31. desember 2009 6 850 33251 15075 3892 59 068 17972
Balansefgrt verdi 31. desember 2010 3392 56 154 48 708 5683 113937 65 956
@konomisk levetid 20 ar 5-10 ar 5-15ar 3-5ar

Avskrivningsplan lineeaer lineaer lineaer lineaer

Nedskrivninger og andre uvanlige poster
Konsernet har i 2010 hatt nedskrivninger og kostnader relatert til enkeltstdende hendeler pa totalt TNOK 14 469. Disse kostnadene
relaterer seg til to forhold:

Det ble i 2010 besluttet at ett av slakteriene i region Nord skulle avvikles og det ble foretatt nedskrivning av driftsmidler benyttet i slakte-
riet ned til estimert gjenvinnbart belgp. Totalt nedskrivning knytte til slakterivirksomheten i 2010 er pa TNOK 8 191, i tillegg er det kost-
nadsfgrt TNOK 1 293 til 4 dekke andre kostnader i forbindelse med avviklingen.

Region Nord har foretatt oppgradering av lokaliteter i 2010, noe som har medfgrt utrangering og nedskrivning av driftsutstyr pa totalt
TNOK 4 660. | tillegg er det i 2010 kostnadsfgrt oppryddingskostnader knyttet til samme forhold pd TNOK 325.
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NOTE 13 INVESTERING | TILKNYTTET SELSKAP

Balansefgrt Tilgang/ Balansefgrt
2010 verdi Andel av Mottatt avgang verdi
(Tall' i NOK 1 000) Eierandel 31.12.2009 arsresultat utbytte i perioden  31.12.2010
Selskap
Nord Senja Laks AS 50,00 % 23281 -30 0 -23 251 0
Wilsgérd Fiskeoppdrett AS 37,50 % 34292 6 940 0 0 41 232
Larssen Seafood AS 48,00 % 7 039 3463 -924 0 9578
Masgval Fishfarm AS 36,10 % 16 988 8952 -2 888 0 23052
Hellesund Fiskeoppdrett AS 33,50 % 23 364 -920 -50 0 22 394
Hardanger Fiskeforedling AS 31,10 % 2 1043 0 0 1 045
Espeveer Laks AS 37,50 % 0 -66 0 1125 1059
Ranfjord Fiskeprodukter AS 27,65 % 0 -224 0 15952 15728
Andre 48 0 0 0 48
Sum tilknyttede selskap 105013 19 158 -3 862 -6 174 114 136
Tilbakefgrt tidligere avsetning av andel av negativ egenkapital 612
Resultatfgrt andel fra tilknyttede selskap 19 772

Konsernets andel av virkelig verdi justering knyttet til biomassen i de tilknyttede selskapene utgjorde pr 31.12.2010 TNOK 12 484.
Ved inngangen av aret var virkelig verdi justeringen pd TNOK 11 617. @kningen pa TNOK 867 er inkludert i resultat fra investering
i tilknyttet selskap.

Nord Senja Laks AS (tidligere Nord-Senja Fiskeindustri AS) var tilknyttet selskap frem til 30.06.2010. Fra 1.7.2010 inngér selskapet
i konsernet som datterselskap. Se naermere beskrivelse om transaksjonen i note 3.

Konsernet har i 2010 investert 27,65 % i settefiskprodusenten Ranfjord Fiskeprodukter AS. Se naermere omtale i note 3.
Pr 31.12.2009 hadde Espeveer Laks AS negativ egenkapital. NRS resultatfgrte sin andel av negativ egenkapital inntil stgrrelsen pa

kausjonsansvar avgitt av konsernet. Espeveer Laks AS har i 2010 gjennomfgrt emisjon og har samtidig generert positive resultat. Avset-
ningen pa TNOK 612 er dermed tilbakefgrt i 2010. NRS bidro med TNOK 1 125 i emisjonen som ble gjennomfgrt i selskapet i 2010.

Balansefgrt Tilgang/ Balansefgrt
2009 verdi Andel av Mottatt avgang verdi
(Tall i NOK 1 000) Eierandel 31.12.2008 arsresultat utbytte i perioden ' 31.12.2009
Selskap
Nord-Senja Fiskeindustri AS 50,0 % 25313 -1 242 -790 0 23 281
Wilsgard Fikseoppdrett AS 375 % 34061 1356 -1125 0 34 292
Larssen Seafood AS 48,0 % 5829 1 546 -336 0 7 039
Masgval Fishfarm AS 36,1 % 11759 5409 -180 0 16 988
Hellesund Fiskeoppdrett AS 335% 21612 1802 -50 0 23 364
Hardanger Fiskeforedling AS 31,1 % 832 -830 0 0 2
Espeveer Laks AS 375 % 1284 -1 284 0 0 0
Andre 48 0 0 0 48
Sum tilknyttede selskap 100 738 6 757 -2 481 0 105013
Andel av negativ egenkapital - avsatt som forpliktelse 612

Resultatfgrt andel fra tilknyttede selskap 6 145
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NOTE 13 FORTS.

Konsernet eide 34 % av AS Brilliant Fiskeoppdrett ved inngangen til aret. Pr 1.4.2009 kjgpte konsernet de resterende 66 % av aksjene
og AS Brilliant Fiskeoppdrett inngar i konsernet med virkning fra oppkjgpstidspunktet. Se nazermere omtale i note 3.

Espevaer Laks AS har pr 31.12.2009 negativ egenkapital. NRS har tatt inn sin andel av negativ egenkapital inntil stgrrelsen pa kausjons-
ansvar avgitt av konsernet. Avsetningen er pd TNOK 612 og klassifisert som annen kortsiktig gjeld.

Sammendrag av finansiell informasjon for investeringene (100 %-basis) - omarbeidet til IFRS:

Drifts- Sum Sum Sum

2010 Forretnings- inntekter Resultat eiendeler gjeld egenkapital
(Tall i NOK 1 000) kommune 2010 2010 31.12.2010 31.12.2010 31.12.2010
Selskap

Nord Senja Laks AS * Botnhamn 51796 3982

Wilsgérd Fiskeoppdrett AS Torsken 77 087 18 107 110 642 46 990 63 652
Larssen Seafood AS Nord-Solveer 28 573 7035 23382 6 246 17 136
Masgval Fishfarm AS Fraya 249 22761 54 812 10 351 44 462
Hellesund Fiskeoppdrett AS Hevag 24 303 -2 744 35564 3988 31576
Ranfjord Fiskeprodukter AS ** Mo i Rana 34 431 4593 46 004 29 487 16517
Hardanger Fiskeforedling AS Strandebarm 44012 3093 13 843 10481 3362
Espeveer Laks AS Bgmlo 42 214 542 12 565 9742 2823

* Nord Senja Laks AS (tidligere Nord-Senja Fiskeindustri AS) var tilknyttet selskap av konsernet frem til 1.7.2010. Fra dette tidspunktet inngar selskapet i konsernet
som datterselskap. Opplyste tall gjelder perioden 1.1 - 30.6.2010. | fgrste halvar 2010 sa omfattet tidligere Nord-Senja Fiskeindustri AS bade oppdrettsvirksomhet
og hvit-fisk virksomhet. Fra og med 1.7.2010 er hvit-fisk virksomheten solgt, og denne delen inngar ikke i konsernets virksomhet.

** Resultatandel fra Ranfijord Fiskeprodukter AS inngar i konsernets resultat fra 1.10.2010. Opplyste tall er imidlertid for hele 2010.

Sum Sum

2009 Forretnings- Driftsinntekter Resultat eiendeler  Sum gjeld egenkapital
(Tall i NOK 1 000) kommune 2009 2009 31.12.2009 31.12.2009 31.12.2009
Selskap

Nord-Senja Fiskeindustri AS Botnhamn 80812 -2 599 80578 60 571 20 007
Wilsgard Fiskeoppdrett AS Torsken 57 991 3758 92 637 47 075 45 562
Larssen Seafood AS Nord-Solveer 21 698 3155 19 623 7776 11847
Mésgval Fishfarm AS Frgya 310 15185 32932 7 207 25725
Hellesund Fiskeoppdrett AS Havéag 22 529 5380 39809 5338 34471
Hardanger Fiskeforedling AS Strandebarm 38095 -1 893 12 217 12 209 8
Espeveer Laks AS Bgmlo 41 642 -5 382 12 345 15772 -3427
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NOTE 14 FINANSIELLE INSTRUMENTER ETTER KATEGORI

Fglgende prinsipper for etterfglgende maling av finansielle instrumenter har blitt anvendt for finansielle instrumenter i balansen:

Pr31.12.2010

Utlan og Eiendeler Derivater

fordringer til til virkelig verdi  benyttet for Tilgjengelig
(Tall i NOK 1 000) amortisert kost over resultatet sikringsformal for salg Sum
Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg 0 0 0 34 053 34 053
Derivater 0 4 855 0 0 4 855
Kundefordringer og andre fordringer* 286 756 0 0 0 286 756
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet 0 0 0 0 0
Kontanter og kontantekvivalenter 4748 0 0 0 4748
Sum 291 504 4 855 0 34 053 330412
* Kundefordringer og andre fordringer er eksklusive forskuddsbetalinger

Andre
Forpliktelser til Derivater finansielle
virkelig verdi benyttet for  forpliktelser til
(Tall i NOK 1 000) over resultatet sikringsformal amortisert kost Sum
Lén (eksklusive finansielle leieavtaler) 0 0 366 752 366 752
Finansielle leieavtaler 0 0 63 988 63 988
Derivater 0 0 0 0
Leverandgrgjeld og annen gjeld* 0 0 268 481 268 481
Sum 0 0 699 221 699 221
* Leverandgrgjeld og annen gjeld er eksklusive lovpélagte forpliktelser
Pr 31.12.2009
Utlan og Eiendeler til Derivater

fordringer til  virkelig verdi benyttet for Tilgjengelig
(Tall i NOK 1 000) amortisert kost over resultatet sikringsformal for salg Sum
Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg 0 0 0 9121 9121
Derivater 0 249 0 0 249
Kundefordringer og andre fordringer * 239 635 0 0 239 635
Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet 0 0 0 0
Kontanter og kontantekvivalenter 1810 0 0 1810
Sum 241 445 249 0 9121 250 815
* Kundefordringer og andre fordringer er eksklusive forskuddsbetalinger

Andre
Forpliktelser til Derivater finansielle
virkelig verdi benyttet for  forpliktelser til

(Tall i NOK 1 000) over resultatet sikringsformal amortisert kost Sum
Lan (eksklusive finansielle leieavtaler) 0 0 352 755 352 755
Finansielle leieavtaler 0 0 17 557 17 557
Derivater 0 0 0 0
Leverandgrgjeld og annen gjeld* 0 0 192 884 192 884
Sum 0 0 563 196 563 196

* Leverandgrgjeld og annen gjeld er eksklusive lovpélagte forpliktelser
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NOTE 14 FORTS.

Virkelig verdi pa finansielle instrumenter

Virkelig verdi pa finansielle instrumenter regnskapsfert til amortisert kost

Konsernet antar at balansefgrt verdi pa finansielle eiendeler og gjeld som er regnskapsfart til amortisert koster tilnaermet lik virkelig
verdi pa instrumentene.

Vurdering av virkelig verdi pa finansielle instrumenter
Finansielle insturmenter som etter IFRS 7 er vurdert til virkelig verdi pa balansedagen er gruppert etter et verdsettelseshierarki basert
pa graden av observerbarhet i markedsverdien for fastsettelse og opplysning om virkelig verdi pa finansielle instrumenter:

Niva 1: Notert pris i et aktivt marked for en identisk eiendel eller forpliktelse

Niva 2: Verdsettelse basert pa andre observerbare faktorer enten direkte (pris) eller indirekte (utledet fra priser) enn notert pris
(brukt i niva 1) for eiendelen eller forpliktelsen

Niva 3: Verdsettelse basert pa faktorer som ikke er hentet fra observerbare markeder (ikke observerbare forutsetninger)

Fglgende tabell presenterer konsernets eiendeler og gjeld malt til virkelig verdi pr 31. desember 2010:
(Tall i NOK 1 000) Niva 1 Niva 2 Niva 3 Sum

Eiendeler

Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet

- Derivater holdt for handelsformal 0 0 0 0
- Verdipapirer holdt for handelsformal 0 0 0 0
Derivater benyttet til sikring 0 4 855 4 855
Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg

- Egenkapitalinstrumenter 0 0 34 053 34 053
- Gjeldsinstrumenter 0 0 0 0
Sum eiendeler 0 4 855 34 053 38 908
Forpliktelser

Finansielle forpliktelser til virkelig verdi over resultatet

- Derivater holdt til handelsformél 0 0 0 0
Derivater benyttet til sikring 0 0 0 0
Sum forpliktelser 0 0 0 0
Fglgende tabell presenterer konsernets eiendeler og gjeld malt til virkelig verdi pr 31. desember 2009:

(Tall i NOK 1 000) Niva 1 Niva 2 Niva 3 Sum
Eiendeler

Finansielle eiendeler til virkelig verdi over resultatet

- Derivater holdt for handelsformal 0 0 0 0
- Verdipapirer holdt for handelsformal 0 0 0 0
Derivater benyttet til sikring 0 249 0 249
Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg

- Egenkapitalinstrumenter 0 0 9121 9121
- Gjeldsinstrumenter 0 0 0 0
Sum eiendeler 0 249 9121 9 370

Forpliktelser
Finansielle forpliktelser til virkelig verdi over resultatet
- Derivater holdt til handelsformal 0 0 0 0

Derivater benyttet til sikring

Sum forpliktelser 0
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NOTE 15 FINANSIELLE EIENDELER TILGJENGELIG FOR SALG

Konsernet har fgrt netto verdiendring i perioden pa TNOK 23 132. Verdiendringen fgres under utvidet resultat og inngér i periodens
totalresultat. Verdiendringen relaterer seg til konsernets aksjer i Lingalaks AS. Aksjene er realisert i sin helhet i Q1 2011. For @vrige
aksjeinvesteringer klassifisert som tilgjengelig for salg kan ikke virkelig verdi méles palitelig, og er verdsatt til kostpris. Alle konsernets
investeringer i kategorien tilgjengelig for salg er unoterte aksjer.

Brutto

Tilgang urealisert
(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 ifm. oppkjgp  gevinst/ (tap) = 31.12.2010
Finansielle eiendeler tilgjengelig for salg 9121 1085 23 847 34 053
Sum finansielle eiendeler tilgjengelig for salg 9121 1085 23 847 34 053
Finansielle eiendeler tilgiengelig for salg bestar av:
(Tall i NOK 1 000) Eierandel | 31.12.2010 31.12.2009
Selskap
Lingalaks AS 12,80 % 30 850 7 002
Skardalen Settefisk AS 30,00 % 2 000 1 000
Andre unoterte aksjer 1204 1119
Sum finansielle eiendeler tilgjengelig for salg 34 053 9121

Konsernet eier 30 % av aksjene i Skardalen Settefisk AS. Konsernet har ikke definert investeringen som et tilknyttet selskap da selskapet
har en dominerende eier med 70 % eierandel, som medfgrer at konsernet ikke kan sies a ha betydelig innflytelse.

NOTE 16 VARELAGER

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Ravarer 11776 5753
Ferdigvarer 3443 3861
Sum varelager 15 219 9614

Révarer bestar i all vesentlighet av for til oppdrettsvirksomheten. Ferdigvarelageret bestar av frossen laks for videresalg.
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NOTE 17 BIOLOGISKE EIENDELER

Spesifikasjon av biologiske eiendeler:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Biologiske eiendeler vurdert til kost 310975 205 966
Verdijustering av biomasse 75 000 50176
Sum biologiske eiendeler 385 975 256 142

Spesifikasjon av endring i bokfgrt verdi pa biologiske eiendeler:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Biologiske eiendeler 1. januar 256 142 125175
Bokfgrt verdi i oppkjgpte enheter 19 926 7 041
@kning som fglge av produksjon i perioden 294 644 229 444
Reduksjon som fglge av slakting i perioden -209 560 -149 091
Endring verdijustering biomasse 24 823 43 573
Biologiske eiendeler 31. desember 385 975 256 142
Spesifikasjon av biologiske eiendeler — tonn (rund vekt): 2010 2009
Biologiske eiendeler 1. januar 10 639 5691
Tilgang biologiske eiendeler ved oppkjgp 225 410
@kning som fglge av produksjon i perioden 14 816 12765
Reduksjon som fglge av slakting i perioden -12 912 -8 227
Biologiske eiendeler 31. desember 12 768 10 639

Verdsettelse av biologiske eiendeler:
| henhold til IAS 41 Landbruk skal biologiske eiendeler verdsettes til virkelig verdi redusert for salgs- og slaktekostnader. Endring i verdi-
justering resultatfgres Igpende og klassifiseres pa egen linje. Dette for & synliggjgre driftsresultatet fgr og etter verdijustering.

Modellen for verdsettelse:

Utgangspunktet for beregning av verdijusteringen er markedspris for slaktet fisk i henhold til offentlige markedsstatistikker. Markeds-
prisen fratrekkes slaktekostnader og fraktkostnader til markedet for & gjenspeile netto salgsvederlag for levende fisk til oppdretter.
Forventet kvalitet ved slakting estimeres og pavirker beregnet netto salgspris. Verdsettelsen av biomassen foretas separat for hver
lokalitet. Spesifisering av biomassen omfatter antall fisk, estimert giennomsnittlig vekst samt tilvirkningskost pa biomassen. | modellen
beregnes verdien ved & sette verdi pa antall kilo biomasse. Antall kilo biomasse multipliseres med en verdi pr kg som gir et uttrykk for
virkelig verdi. For mindre fisk s& vil produksjonskostnaden pr kg overstige beregnet markedsverdi. | slike tilfeller verdsettes biomassen til
produksjonskost. Dersom forventet tilvekst og salg ikke forventes & dekke produksjonskostnaden nar fisken er slaktemoden, verdsettes
biomassen til beregnet markedsverdi.

Sensitivitetsberegninger:
Ut i fra konsernets biomasse pr. 31.12.2010 s vil en prisgkning/ -reduksjon pa kr. 1,- pr. kilo medfgre en gkning/ reduksjon i bokfgrt
verdi biomasse pa TNOK 8 382.




KONSERNREGNSKAP « ARSRAPPORT 2010 67

NOTE 18 KUNDEFORDRINGER OG ANDRE FORDRINGER

Spesifikasjon av kundefordringer og andre fordringer:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009

Kundefordringer 214 197

Avsetning usikre fordringer -800

Netto kundefordringer 213397

Andre kortsiktige fordringer 20539

Andre langsiktige fordringer 10782

Sum kundefordringer og andre fordringer 244718

Andre kortsiktige fordringer bestar av:

(Tall i NOK 1 000) 2009

Virkelig verdi av derivater 249

Forskuddsbetalte kostnader 5083

Til gode merverdiavgift 15 207

Andre fordringer 0

Sum andre kortsiktige fordringer 20 539

Endring i tapsavsetning usikre fordringer:

(Tall i NOK 1 000) 2009

Tapsavsetning 1. januar 913

Arets konstaterte tap 1364

Endring tapsavsetning -1 250

Tapsavsetning 31. desember -800

Valutaeksponering i fordringsmassen:

(Tall' i NOK 1 000) 31.12.2009 %
%

CHF 796 -

EUR 110 100 (E:/J)

GBP 564 %

JPY 3198 >

SEK 3557 0
n

usD 34 644

NOK 60 539

Sum bokfgrt verdi kundefordringer 213 397
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NOTE 19 KONTANTER OG KONTANTEKVIVALENTER

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Bankinnskudd 4748 1810
Kontanter og kontantekvivalenter i oppstilling av kontantstrgmmer 4748 1810
Herav bundne bankinnskudd 4 494 1 266

NOTE 20 AKSJEKAPITAL OG AKSJONARINFORMASJON

Aksjekapitalen i morselskapet pr 31.12.2010: Antall Palydende Verdi
Ordinzere aksjer 37 229 198 1,00 37229 198

Selskapet har kun en aksjeklasse. Alle aksjer gir samme rett i selskapet.

Eierstruktur — de 20 stgrste aksjonaerer pr 31.12.2010:

Aksjeeier Antall Eierandel Stemmeandel
Gasg Neeringsutvikling AS 4705778 12,64 % 12,64 %
Glastad Invest AS 4027 000 10,82 % 10,82 %
Egil Kristoffersen og Sgnner AS 3213567 8,63 % 8,63 %
Havbruksinvest AS 3117312 8,37 % 8,37 %
Masgval Eiendom AS 3079022 8,27 % 8,27 %
NRP Seafood AS 2164 155 5,81 % 5,81 %
Nyhamn AS 2013371 541 % 541 %
Lovundlaks AS 1781 254 4,78 % 4,78 %
Sparebanken Midt-Norge Invest AS 1531 663 411 % 411 %
Hellesund Fiskeoppdrett AS 1 350 000 3,63 % 3,63 %
Rolv Haugarvoll AS 1295614 3,48 % 3,48 %
Henden Fiskeindustri AS 592 502 1,59 % 1,59 %
Atoli AS 588 752 1,58 % 1,58 %
Wilsgard Fiskeoppdrett AS 468 689 1,26 % 1,26 %
Karl Olaf Jgrgensen 435 000 1,17 % 1,17 %
Gry Marit Eikremsvik 430 000 1,16 % 1,16 %
Alf Sigurd Pedersen 411 268 1,10 % 1,10 %
Biomar AS 304 245 0,82 % 0,82 %
Barbinvest AS 272 115 0,73 % 0,73 %
Mésgval Eiendom AS 240219 0,65 % 0,65 %
Sum 20 stgrste aksjeeiere 32021 526 86,01 % 86,01 %
Sum gvrige aksjeeiere 5207 672 13,99 % 13,99 %

Totalt antall aksjer 37 229 198 100,00 % 100,00 %
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Aksjer eid av medlemmer i styret, administrerende direktgr og ledende ansatte:

Verv Antall Eierandel Stemmeandel
Elbjgrg Gui Standal v/ Elinora Consulting AS Styreleder 116 028 0,31 % 0,31 %
Helge Gasg v/ Gasg Neeringsutvikling AS Styrets nestleder 4705778 12,64 % 12,64 %
Endre T. Glastad v/ Glastad Invest AS Styremedlem 4 027 000 10,82 % 10,82 %
John Binde v/ Kabuso AS og Barbinvest AS* Adm. direktgr 572 165 1,54 % 1,54 %
Ola Loe Finansdirektgr 41 249 0,11 % 0,11 %
Roger Bekken Driftsdirektgr 60 050 0,16 % 0,16 %
Stein Martinsen med neaerstaende Direktgr marked og salg 155 533 0,42 % 0,42 %
Torstein Tiller Direktgr adm. og kjededrift 130 735 0,35 % 0,35 %

* Adm. direktgr eier 50 % av aksjene i Barbinvest AS. Barbinvest AS eier 272 115 aksjer i NRS pr 31.12.2010.

Egne aksjer:

Styret har fullmakt til & erverve egne aksjer med en samlet palydende verdi pa inntil NOK 3 628 840. Styrefullmakten gjelder i 18 maneder
fra vedtaksdato som er 6. mai 2010. Ved erverv skal kjgpskursen pr aksje ikke settes lavere enn palydende kr. 1,- og ikke hgyere enn
kr. 30,-. | forbindelse med kjgpet av Nord Senja Laks AS (se note 3) sa ble konsernet i besittelse av 78 924 egne aksjer. Markedsverdien
pa ervervstidspunktet var NOK 14,25.

Konsernet solgte i aret totalt 243 829 aksjer til konsernets ledelse. Aksjene ble overdratt til kr. 11,- som var markedspris pa
transaksjonstidspunktet.

Konsernets ansatte mottok i aret 50 aksjer hver i gave fra konsernet - totalt 4 700 aksjer. Markedspris pa gavetidspunktet var kr. 20,-.
Gaven pa TNOK 94 er innregnet i resultatet som en personalkostnad.

Konsernet Norway Royal Salmon eide 9 224 egne aksjer ved utgangen av 2010. Dette er en nedgang pa 255 105 aksjer sammenlignet
med forrige arsskifte. Egne aksjer representerer 0,02 % av totalt utstedte aksjer.

Styrefullmakter:

Styret har fullmakt til & forhgye aksjekapitalen med inntil NOK 18 144 200 gjennom emisjon av inntil 18 144 200 a kr. 1,-. Aksjene tegnes
til en kurs som fastsettes av styret pa tegningstidspunktet. Fullmakten gjelder frem til ordinaer generalforsamling 2011, dog senest til
30. juni 2011.

Utbytte:

Utbetalt utbytte i 2010 og 2009 var henholdsvis TNOK 5430 (NOK 0,15 pr aksje) og TNOK 3 620 (NOK 0,10 pr aksje). Foreslatt utbytte
for 2010 er pa totalt TNOK 35 000. Vedtaket fattes pa den ordinaere generalforsamlingen 25. mai 2011. Det foreslatte utbyttet er ikke
reflektert i drsregnskapet.
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NOTE 21 RESULTAT PR AKSJE

Resultat henfgrt til majoritetsaksjonaerene:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Majoritetens andel av arsresultatet 123 528 71137
Virkelig verdijustering -20 854 -40 194
Skatt pa verdiendring 5839 11254
Majoritetens andel av verdijustert arsresultat 108 513 42 197

Utestaende aksjer:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Utestaende aksjer pr 1. januar 36 024 079 36 057 343
Effekt av emisjon 940 790 0
Effekt av tilbakekjgp egne aksjer -78 924 -34 264
Effekt av salg av egne aksjer 334 029 1 000
Utestaende aksjer pr 31. desember 37 219974 36 024 079
Basisresultat pr aksje: 2010 2009
Basis 3,32 1,97
Utvannet 3,32 1,97
Verdijustert resultat pr aksje: 2010 2009
Basis 2,92 1,17

Utvannet 2,92 1,17
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NOTE 22 RENTEBARENDE GJELD

Langsiktig rentebaerende gjeld:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Gjeld til kredittinstitusjoner 228 953 177 726
Langsiktig finansiell leasing 52 528 13 004
Annen langsiktig gjeld 1 000 0
Sum langsiktig rentebaerende gjeld 282 481 190 730

Kortsiktig rentebarende gjeld:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Gjeld til kredittinstitusjoner 132 438 147 999
Farste ars avdrag langsiktig gjeld 15 821 28 057
Annen kortsiktig rentebserende gjeld 0 3526
Sum kortsiktig rentebaerende gjeld 148 259 179 582
Sum rentebzerende gjeld 430 740 370 312
Kontanter og kontantekvivalenter 4748 1810
Netto rentebzerende gjeld 425 992 368 502
Ubenyttede trekkrettigheter 177 562 54 502
Konsernldneavtale

NRS har i 2010 refinansiert langsiktig gjeld og det ble inngatt ny konsernlaneavtale. Langsiktig gjeld knyttet til denne avtalen er pa TNOK
225 000. Lanet er avdragsfritt frem til 2013 og har deretter en avdragsprofil tilsvarende 20 ars nedbetalingstid. Laneavtalen utlgper i
2015 og restlanet skal innfris i sin helhet den 1.1.2015. Laneavtalen omfatter alle konsernets selskaper med unntak av Nord Senja Laks
AS som har egen laneavtale som beskrevet under.

Rentevilkarene for det langsiktige lanet er 3 mnd. NIBOR + 2 % margin. For konsernets flervaluta rammekreditt er rentevilkarene 3 mnd.
NIBOR/EURIBOR/LIBOR + 2,40 % margin.

Nord Senja Laks AS
Nord Senja Laks AS har en kredittfasilitet pr 31.12.2010 pa TNOK 35 000. Med virkning fra 1.1.2011 gkes rammen til TNOK 50 000.
Rentevilkarene for lanet er 3 mnd. NIBOR + 2 % margin.

Nord Senja Laks AS har ogsa to langsiktige 1&n som pr 31.12.2010 er bokfgrt henholdsvis med TNOK 3 964 og TNOK 4 350. Rentevilkarene
er hhv. 3 mnd. NIBOR + 2,5 % margin og 3 mnd. NIBOR + 1,0 % margin.

Leasinggjeld
Konsernet har inngatt rammeavtaler for leasing hos to kredittinstitusjoner, pa hhv. TNOK 30 000 og TNOK 35 000. Pr 31.12.2010 har
selskapet bokfgrt leasinggjeld pa TNOK 63 988. Rentevilkarene for leasinggjelden ligger mellom 3 mnd. NIBOR + 1,0 % - 1,1 % margin.

Finansielle covenants:
Konsernets hovedlanevilkér (covenants) er basert pa standard forholdstall knyttet til soliditet (egenkapital) og inntjening (netto rente-
baerende gjeld/EBITDA). Pr31.12.2010 er det krav om egenkapitalandel p&d minst 35 % og netto rentebaerende gjeld i forhold til EBITDA
som ikke overstiger 5,5.
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NOTE 22 FORTS.

Valutaeksponering knyttet til selskapets rentebzrende gjeld pr 31.12.2010:

(Tall i NOK 1 000) NOK EUR usbD SEK JPY Andre Totalt
Langsiktig rentebzerende gjeld 282 482 0 0 0 0 0 282 482
Kortsiktig rentebaerende gjeld 77 517 30248 32201 284 4 250 3758 148 258
Sum rentebaerende gjeld 359 999 30 248 32 201 284 4 250 3758 430 740
Kortsiktig valutagjeld er en sikring av valutaeksponeringen i kundefordringene.

Forfallsstruktur for konsernets rentebarende gjeld:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 2011 2012 2013 2014 2015 Etter 2015
Langsiktig gjeld til kredittinstitusjoner 233 314 4 360 2510 12510 11434 202 500 0
Langsiktig finansiell leasing 63 989 11 461 11222 10 603 9129 7947 13627
Annen langsiktig gjeld 1 000 0 0 0 0 0 1 000
Annen kortsiktig rentebeerende gjeld 132 437 132 437 0 0 0 0 0
Sum rentebarende gjeld 430 740 148 258 13732 23113 20 563 210 447 14 627
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NOTE 23 PANTSTILLELSER OG GARANTIER M.V.

Balansefgrt gjeld som er sikret med pant:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009
Langsiktig gjeld til kredittinstitusjoner 363782
Langsiktig finansiell leasing 13 004
Annen pantesikret gjeld 3526
Sum gjeld sikret ved pant 370 312
Garantiforpliktelser og kausjonsansvar 1318

Konsernet har i tillegg stilt kausjon ovenfor Haugesund Sparebank knyttet til gjeld inngatt av et av konsernets tilknyttede selskap.
Kausjonsansvar er begrenset oppad til TNOK 612.

Bokfgrt verdi av eiendeler som er pantsatt:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009
Konsesjoner 397 543
Varige driftsmidler 59 068
Aksjer 114134
Varebeholdning og biologiske eiendeler 265 756
Kundefordringer 213397
@vrige fordringer 10782
Sum bokfgrt verdi av eiendeler som er pantsatt 1 060 680

NOTE 24 ANNEN KORTSIKTIG GJELD

Spesifikasjon av posten annen kortsiktig gjeld:

o
(Tall i NOK 1 000) 31.12.2009 ;1:
%)
b
Skyldige offentlige avgifter 4031 S
Gjeld knyttet til utkjgp av ikke kontrollerende eierinteresser i AS Tri (se beskrivelse i note 3) 0 %
o
Andre kortsiktige forpliktelser og periodiseringer 12 158 ;E
Sum annen kortsiktig gjeld 16 189 ‘j
L
%)
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NOTE 25 DERIVATER

Pr31.12.2010

Andre Annen

kortsiktige kortsiktig

(Tall i NOK 1 000) fordringer gjeld
Valutaterminkontrakter 3339 0
Finansielle fish-pool kontrakter 1516 0
Totalt 4 855 0

Valuta-

(Tall i NOK 1 000) Type Valuta belgp Val.periode  Kursintervall  Bokfgrt verdi
Valutaterminkontrakter - kontantstrgmsikring Sale EUR 5785 18.1.11-15.06.11 8,169 -8,217 1867
Valutaterminkontrakter - virkelig verdi sikring Sale EUR 12000 21.03.2011 7,981 1472
Totalt valutaterminkontrakter 3339

Valutaterminkontrakter

Valutaterminkontrakter bokfgres til virkelig verdi pa balansedagen. Pr 31.12.2010 var det inngatt valutaterminkontrakter pa totalt TEUR
17 785. Terminkontraktene forfaller i perioden 18.1.2011 til 15.06.2011 og skal sikre kontantstrgmmer som forventes a inntreffe i denne
perioden, samt bidra til & redusere valutaeksponeringen i fordringsmassen. Virkelig verdi av derivatet pr 31.12.2010 var TNOK 3 339 og
er klassifisert som annen kortsiktig fordring.

Finansielle fish-pool kontrakter

Det er inngétt avtale om kjgp av 560 tonn pa laksebgrsen fish-pool. Avtaleprisene ligger i intervallet NOK 35,50 - NOK 38,50 og gjelder
for perioden januar 2011 til juni 2011. Virkelig verdi av fish-pool kontraktene pr 31.12.2010 er TNOK 1 516 og er klassifisert som annen
kortsiktig fordring. Kontraktene inngds av salgsavdelingen med det formal & sikre marginer knyttet til leveranser der det er inngétt avtale
om fast pris med kunden.

Pr31.12.2009

Andre Annen

kortsiktige kortsiktig

(Tall i NOK 1 000) fordringer gjeld
Valutaterminkontrakter 249 0
Finansielle fish-pool kontrakter 0 0
Totalt 249 0

Valuta-
(Tall i NOK 1 000) Type Valuta belgp Val.periode  Kursintervall  Bokfgrt verdi

Valutaterminkontrakter - kontantstrgmsikring Salg EUR 7000 15.3.10-15.12.10 8,375-8,478 249
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NOTE 26 OPERASJONELL LEASING

Konsernet leier mye anleggsmidler som defineres som finansiell leasing. Utover det som er definert som finansiell leasing og aktivert i
selskapets balanse, sa har selskapet husleieavtaler og avtale om leie av noe mindre utstyr og béater.

Spesifikasjon av operasjonell leasing: Leieavtalens l:\rlig
(Tall i NOK 1 000) varighet leiebelgp
Husleieavtale Trondheim 31.03.2015 824
3 mnd

Husleieavtale Kristiansand oppsigelse 278
@vrige husleieavtaler 716
Leie gvrig utstyr og bater 442
I:\rlig kostnad operasjonell leasing 2 260

NOTE 27 VIRKELIG VERDIJUSTERING

Virkelig verdijustering er en del av konsernets EBIT, men presenteres pa egen linje for a gi en bedre forstaelse av konsernets driftsresultat
av solgte varer. Posten bestar av:

Spesifikasjon av posten virkelig verdijustering:

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Endring virkelig verdijustering biomasse 24 823 43573
Endring tapsavsetning salgskontrakter 0 0
Endring urealisert gevinst/ tap finansielle fish-pool kontrakter 1516 0

Sum virkelig verdijustering 26 339 43 573

KONSERNREGNSKAP
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NOTE 28 NARSTAENDE PARTER

Konsernets transaksjoner med nzrstaende parter:

Kjgp av varer og tjenester:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Tilknyttet selskap - kjgp av varer 177 797 170 529
Tilknyttet selskap - kjgp av tjenester 13 769 10 020
Tilknyttet selskap - leie av utstyr 150 0
Foretak kontrollert av styremedlem - kjgp av tjenester 5329 485
Totale kjgp av varer og tjenester fra narstaende parter 197 045 181 034

Konsernet giennomfgrer transaksjoner pa ordinzere vilkar med tilknyttede selskap og kjedemedlemmer som ogsa er aksjonaerer i NRS.
Dette gjelder kjgp av fisk fra slike selskap som er oppdrettere. Konsernet kjgper ogsa smolt bade fra tilknyttet selskap og selskap eid av
tilknyttet selskap. Ogséa kjgp av smolt kjgpes til markedspris.

Konsernet kigper slakteritjenester fra to av konsernets tilknyttede selskap. Slakteritienester kjgpes til markedsmessige vilkar. | tillegg
kjgpes det administrative tjenester, samt at det leies utstyr fra ett av konsernets tilknyttede selskap.

Det kjgpes brgnnbattjenester fra foretak kontrollert av styrets nestleder Helge Gasg. | tillegg kjgpes det administrative tjenester fra styrets
nestleder. Tjenestene er priset til markedsmessige vilkar.

Leverandgrgjeld som fglge av kjgp av tjenester:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Tilknyttet selskap 33 020 38942
Foretak kontrollert av styremedlem 0 0
Sum leverandgrgjeld neerstaende parter 33 020 38 942

Salg av eiendeler til ikke kontrollerende eierinteresser i Nord Senja Laks AS

Som en del av overtagelsen av Nord Senja Laks AS , sa er all virksomhet, eiendeler og gjeld som ikke relaterer seg til kjernevirksomheten
lakseoppdrett, solgt til det nystiftede selskapet Nord Senja Fisk AS. Nord Senja Fisk AS eies av minoritetsaksjonaerene i Nord Senja Laks
AS, som ogsa er ogsa aksjoneerer i Norway Royal Salmon ASA. Det ble overdratt eiendeler med en totalt verdi pa TNOK 4 018, samt en
gjeldspost p& TNOK 4 000. Netto overdratte verdier er TNOK 18.

Salg av egne aksjer:
Konsernet har i arets solgt totalt 243 829 egne aksjer til konsernets ledelse. Prisen pa aksjene var satt til NOK 11,- som var markeds-
pris pa transaksjonstidspunktet.

Lan til narstaende parter:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Lan til konsernledelsen:
Balansefgrt verdi 01.01. 252 245

Lan gitt i Igpet av aret

Lan tilbakebetalt i Igpet av aret

Renter tillagt lanet

Balansefgrt verdi 31.12 257 252
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RESULTATREGNSKAP

(Tall i NOK 1 000)

Salgsinntekter
Annen driftsinntekt

Sum salgsinntekter

Varekostnader
Lgnnskostnader
Avskrivning varige driftsmidler

Annen driftskostnad

Sum driftskostnader

Driftsresultat

Finansposter

Inntekt fra investering i tilknyttet selskap og datterselskap

Annen renteinntekt
Annen finansinntekt
Annen rentekostnad

Annen finanskostnad

Netto finansresultat

Ordinzert resultat fgr skattekostnad

Skattekostnad pé ordineert resultat

Arsresultat

Overfgringer:

Avsatt utbytte

Overfgrt til/ (fra) fond for vurderingsforskijeller
Overfgrt til/ (fra) annen egenkapital

Sum overfgringer

Note 2009
2 1 580 705
13 6288

1 586 993
13 1537612

3,5 22176
6 154
4 10 856

1570798

16 195

7 13916
13 2613
13,17 595
-6 725

-619

9781

25 976

12 -3470
22 505

11 5430
11 -1461
11 18 536
22 505
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BALANSE

Eiendeler (Tall i NOK 1 000) Note 2009
Eiendeler

Anleggsmidler

Immaterielle eiendeler

Utsatt skattefordel 12 2493
Sum immaterielle eiendeler 2493
Varige driftsmidler

Inventar, kontormaskiner og lignende 6, 15 1030
Sum varige driftsmidler 1030
Finansielle anleggsmidler

Investering i datterselskap 7,15 236 095
Lan til foretak i samme konsern 9,6 13,15 20 600
Investering i tilknyttet selskap 7,15 95 687
Investering i aksjer og andeler 8,15 7419
Andre langsiktige fordringer 9,15 7778
Sum finansielle anleggsmidler 367 579
Sum anleggsmidler 371102
Omlgpsmidler

Varer 10, 15 3861
Sum varer 3861
Fordringer

Kundefordringer 13,15 210031
Andre fordringer 13,15, 17 19 004
Sum fordringer 229 036
Bankinnskudd, kontanter og lignende 16 1281
Sum omligpsmidler 234 177
Sum eiendeler 605 279
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EGENKAPITAL OG GJELD (Tall i NOK 1 000) Note 2009
Egenkapital
Innskutt egenkapital
Aksjekapital 11 36 288
Egne aksjer 11 -89
Overkurs 11 151 339
Annen innskutt egenkapital 11 0
Sum innskutt egenkapital 187 539
Opptjent egenkapital
Fond for vurderingsforskjeller 11 18924
Annen egenkapital 11 52 451
Sum opptjent egenkapital 71 375
Sum egenkapital 258 914
Gjeld og forpliktelser
Avsetning forpliktelser
Pensjonsforpliktelse 5 8130
Sum avsetninger for forpliktelser 8130
Annen langsiktig gjeld
Gjeld til kredittinstitusjoner 14,15 105 315
Sum annen langsiktig gjeld 105 315
Kortsiktig gjeld
Gjeld til kredittinstitusjoner 15 56 270
Leverandgrgjeld 13 149 475
Skyldige offentlige avgifter 1713
Utbytte 11 5430
Annen kortsiktig gjeld 13 20031
Sum kortsiktig gjeld 232 920
Sum gjeld og forpliktelser 346 365
Sum egenkapital og gjeld 605 279
Garantiansvar 15 17 818
Trondheim, 7. april 2011
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KONTANTSTRZMOPPSTILLING

(Tall i NOK 1 000) Noter 2010 2009
Ordineert resultat fgr skattekostnad 95 276 25976
Periodens betalte skatter 12 0 0
Resultatandel fra tilknyttet selskap og datterselskap 7 -86 793 -13916
Ordineere avskrivninger 6 399 154
Pensjonskostnad uten kontanteffekt 411 -87
Gevinst ved salg av finansielle anleggsmidler 0 -43
Endring i varer 419 7 876
Endring i kundefordringer -43 239 -57778
Endring i leverandgrgjeld 95 030 50 356
Endring i andre omlgpsmidler og andre gjeldsposter -7 602 -16 175
Netto kontantstrgm fra driftsaktiviteter 53 079 -3 637

Kontantstrgm fra investeringsaktiviteter

Innbetaling ved salg av varige driftsmidler 0 455
Utbetaling ved kjgp av varige driftsmidler 6 -808 -1 160
Innbetaling fra investering i finansielle anleggsmidler 7 3863 3308
Utbetaling ved investering i tilknyttede selskap -17 077 0
Utbetaling ved investering i datterselskap -14 020 -17 411
Endring utlan datterselskap, tilknyttet selskap og andre 31 140 -19 164
Netto kontantstrgm fra investeringsaktiviteter 3098 -33 972

Kontantstrgmmer fra finansieringsaktiviteter

Innbetaling ved opptak av ny langsiktig gjeld 225 000 0
Utbetalinger ved nedbetaling av langsiktig gjeld -105 315 -8 250
Netto endring kassekreditt -56 270 29 876
Kigp/ salg av egne aksjer 971 8
Utbetaling konsernbidrag -11 849 0
Utbetaling av utbytte -5 430 -3620
Netto kontantstrgm fra finansieringsaktiviteter 47 107 18 014
Netto gkning/ reduksjon i kontanter og kontantekvivalenter 103 284 -19 595
Kontanter og kontantekvivalenter 1. januar 1281 20876

Kontanter og kontantekvivalenter 31. desember 104 565 1281




SELSKAPSREGNSKAP e ARSRAPPORT 2010

83

NOTER TIL SELSKAPSREGNSKAPET 2010

NOTER 1 REGNSKAPSPRINSIPPER

Selskapsregnskapet til Norway Royal Salmon ASA er satt opp i
samsvar med regnskapsloven av 1998 og god regnskapsskikk
i Norge.

Hovedregel for vurdering og klassifisering av eiendeler og gjeld
Eiendeler bestemt til varig eie eller bruk er klassifisert som
anleggsmidler. Andre eiendeler er klassifisert som omlgpsmidler.
Fordringer som skal tilbakebetales innen et ar er klassifisert som
omlgpsmidler. Ved klassifisering av kortsiktig og langsiktig gjeld
er tilsvarende kriterier lagt til grunn.

Omlgpsmidler er vurdert til laveste av anskaffelseskost og
virkelig verdi.

Anleggsmidler vurderes til anskaffelseskost, men nedskrives til
gjenvinnbart belgp dersom dette er lavere enn bokfgrt verdi,
og verdifallet forventes ikke & veere forbigdende. Anleggsmidler
med begrenset gkonomisk levetid avskrives planmessig.

Annen langsiktig gjeld og kortsiktig gjeld er vurdert til palydende
belgp.

Inntekter

Inntekt regnskapsfgres nar den er opptjent, nar bade risiko og
kontroll i hovedsak er overfgrt til kunden. Dette vil normalt vaere
tilfellet nar varen er levert til kunden. Inntektene regnskapsfgres
med verdien av vederlaget pa transaksjonstidspunktet.

Kostnader

Kostnader regnskapsfgres som hovedregel i samme periode
som tilhgrende inntekt. | de tilfeller det ikke er en klar sammen-
heng mellom utgifter og inntekter fastsettes fordelingen etter
skjgnnsmessige kriterier. @vrige unntak fra sammenstillingsprin-
sippet er angitt der det er aktuelt.

Eiendeler og gjeld i utenlandsk valuta

Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes til kursen pa
transaksjonstidspunktet. Pengeposter, fordringer og gjeld i
utenlandsk valuta omregnes til norske kroner ved a benytte
balansedagens kurs. Valutakursendringer resultatfgres Igpende
i regnskapsperioden som en finanspost.

Selskapet reduserer valutarisiko pa fordringene ved a trekke
opp gjeld og innga terminkontrakter i samme valuta med
tilsvarende belgp. Pr 31.12. er bade kundefordringer og trekk
pa valutakonti vurdert til dagskurs. Se narmere beskrivelse av
valutaterminkontraktene under derivater.

Derivater

Terminkontrakter som tilfredsstiller kravet til sikringsbokfgring
(virkelig verdi-sikring) balansefares til virkelig verdi pa tidspunkt
hvor kontrakten inngas. Endring i virkelig verdi bokfgres over
resultat. For terminkontrakter som ikke tilfredsstiller kravet til
sikringsbokfgring resultatfgres gevinst og tap pa tidspunktet for
realisasjon. Resultateffekten av begge type terminkontrakter
klassifiseres under finans.

Varederivater selskapet har inngatt tilfredsstiller ikke kravet
til sikringsbokfgring, og gevinst og tap resultatfgres pa tids-
punkt for realisasjon. Effekten klassifiseres som en driftspost
i selskapsregnskapet.

Derivater som tilfredsstiller kravet til sikringsbokfgring balanse-
fgres til virkelig verdi.

Varige driftsmidler

Varige driftsmidler balansefgres og avskrives linezert over drifts-
midlets forventede levetid. Dersom gjenvinnbart belgp av drifts-
midlet er lavere enn balansefgrt verdi foretas nedskrivning til
gjenvinnbart belgp. Gjenvinnbart belgp er det hgyeste av netto
salgsverdi og verdi i bruk. Verdi i bruk er naverdien av de frem-
tidige kontantstrgmmene som eiendelen forventes a generere.

Aksjer og andeler i datterselskap og tilknyttet selskap

Med datterselskap (DS) menes selskap der man har bestem-
mende innflytelse, normalt ved eierandeler stgrre enn 50 %.
Med tilknyttet selskap (TS) menes selskap der konsernet har
betydelig, men ikke bestemmende innflytelse, normalt ved eier-
andeler mellom 20-50 %.

Investeringer i datterselskaper og tilknyttet selskap innarbeides
etter egenkapitalmetoden i selskapsregnskapet. Selskapets
resultat fra DS og TS vil veere selskapets andel av resultat etter
skatt i selskapene med fradrag for eventuelle avskrivninger
knyttet til merverdier p& oppkjgpstidspunktet. | resultatregn-
skapet blir resultatandeler vist netto pa egen linje under finans.
| balansen vises eiendeler DS og TS som anleggsmiddel.

Andre aksjer og andeler klassifisert som anleggsmidler

Aksjer og andre verdipapirer bestemt til varig eie er klassifisert
som anleggsmidler og bokfgrt til opprinnelig kostpris. Nedskriv-
ning foretas dersom virkelig verdi er lavere enn kostpris og
dette ikke er av forbigdende art. Mottatt utbytte fra selskapene
inntektsfgres som annen finansinntekt.

SELSKAPSREGNSKAP



84 SELSKAPSREGNSKAP e ARSRAPPORT 2010

Varer

Varelager regnskapsfgres til det laveste av anskaffelseskost og
netto salgspris. Kostpris for innkjgpte varer er anskaffelseskost
tillagt fraktkostnader.

Fordringer

Kundefordringer og andre fordringer er oppfgrt til palydende
etter fradrag for avsetning til forventet tap. Kundefordringene
overvakes lgpende og selskapet har policy om a kredittforsikre
alle vesentlige kundefordringer. Avsetning til tap gjgres pa
grunnlag av en individuell vurdering av de enkelte fordringene.

Bankinnskudd, kontanter og lignende

Bankinnskudd, kontanter ol. inkluderer kontanter, bank-
innskudd og andre betalingsmidler med forfallsdato som er
kortere enn tre maneder fra anskaffelse.

Pensjoner

Ved regnskapsfgring av pensjon som er ytelsesplan, kostnads-
fgres forpliktelsen over opptjeningstiden i henhold til planens
opptjeningsformel. Allokeringsmetode tilsvarer planens
opptjeningsformel med mindre det vesentlige av opptjeningen
skjer mot slutten av opptjeningsperioden. Linezer opptjening
legges da til grunn. For pensjonsordninger etter lov om foretaks-
pensjon anvendes saledes linear opptjening.

Estimatavvik og virkningen av endrede forutsetninger amor-
tiseres over forventet gjenveerende opptjeningstid i den grad
de overstiger 10 % av den stgrste av pensjonsforpliktelsen
og pensjonsmidlene (korridor). Virkningen av planendringer
med tilbakevirkende kraft som ikke er betinget av fremtidig
ansettelse, innregnes i resultatregnskapet umiddelbart. Plan-
endringer med tilbakevirkende kraft som er betinget av frem-
tidig ansettelse, fordeles lineaert over tiden frem til ytelsen ikke
lenger er betinget av fremtidig ansettelse.

Skatter

Skattekostnaden sammenstilles med regnskapsmessig resultat
fgr skatt. Skatt knyttet til egenkapitaltransaksjoner er fgrt mot
egenkapitalen. Skattekostnaden bestar av betalbar skatt (skatt
pa arets direkte skattepliktige inntekt) og endring i netto utsatt
skatt. Skattekostnaden er fordelt pa ordineert resultat og resultat
av ekstraordineere poster i henhold til skattegrunnlaget. Utsatt
skatt og utsatt skattefordel er presentert netto i balansen.

NOTE 2 SALGSINNTEKTER

Salg fordelt pa geografiske marked:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Norge 97 155 58 984
EU 1400 189 1147 826
Andre europeiske land 274 800 245616
Asia 214 095 123321
Verden for gvrig 5269 4 958
Sum driftsinntekter 1991 508 1580 705
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NOTE 3 PERSONALKOSTNADER OG GODTGJ@ZRELSER

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Lgnn og honorarer 18 988 17174
Arbeidsgiveravgift 2920 2663
Pensjonskostnader ytelsesbasert ordning 2323 2127
Andre ytelser 337 212
Sum Ignn og personalkostnader 24 568 22 176
Gjennomsnittlig antall arsverk 30 27

For detaljer angaende Ignn og andre ytelser til styret, adm. direktgr og gvrig ledelse se note 5 i konsernregnskapet.

NOTE 4 REVISJONSHONORAR

Deloitte
(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Lovpalagt revisjon 171 185
Andre attestasjonstjenester 4
Skatteradgiving 3
Annen bistand 65
Sum revisjonshonorar 243 185

Alle revisjonskostnader er eks. mva. Det er ikke kostnadsfgrt honorar direkte mot egenkapitalen i forbindelse med egenkapitaltransaksjoner.

NOTE 5 PENSJONSKOSTNADER OG PENSJONSFORPLIKTELSER

Foretaket er pliktig til & ha tjenestepensjonsordning etter lov om obligatorisk tjenestepensjon, og har pensjonsordning som oppfyller

kravene etter denne loven.

Norway Royal Salmon ASA sin pensjonsordning gir rett til definerte fremtidige ytelser. Disse er i hovedsak avhengig av antall
opptjeningsar, lgnnsnivé ved oppnadd pensjonsalder og stgrrelsen pa ytelsene fra folketrygden. Forpliktelsen er fondert giennom

forsikringsselskap.

Pensjonskostnad:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Naverdi av arets pensjonsopptjening 2353 2153
Rentekostnader av pensjonsforpliktelsen 936 845
Forventet avkastning p& pensjonsmidlene -640 -598
Amortisering av avvik 0 9
Ansattes bidrag til ordningen -325 -282
Netto pensjonskostnad ytelsesordning 2 323 2127
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NOTE 5 FORTS.

Forutsetninger 2009
Diskonteringsrente 4,40 %
Forventet avkastning pa pensjonsmidler 5,60 %
Lgnnsregulering 4,25 %
G-regulering/ inflasjon 4,00 %
Pensjonsregulering 1,30 %
Antall personer omfattet av ordningen:

Aktive 27
Pensjonister 2
Totalt 29
Netto pensjonsforpliktelse:

(Tall i NOK 1 000) 2009
Pensjonsforpliktelse 20521
Pensjonsmidler -13775
Periodisert arbeidsgiveravgift 951
Ikke resultatfgrt estimatavvik 433
Pensjonsforpliktelse pr 31. desember 8 130

NOTE 6 VARIGE DRIFTSMIDLER

Driftslgsgre inventar,
kontorutstyr og biler

(Tall i NOK 1 000) 2009
Anskaffelseskost 1. januar 3927
Tilgang 1160
Avgang -750
Anskaffelseskost 31. desember 4337
Akkumulerte avskrivninger 1. januar 3491
Arets ordinzer avskrivning 154
Avgang -337
Akkumulerte avskrivninger 31. desember 3308
Bokfgrt verdi 31. desember 1030
@konomisk levetid 5-7 ar
Avskrivningsplan Lineaer
Arlig leie av ikke balansefgrte driftsmidler 857
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NOTE 7 DATTERSELSKAP OG TILKNYTTET SELSKAP

Forretnings- ansks;fs;t:lses- Ytterligere  Stemme og Bokfgrt

Firma Konsolidert kontor tidspunkt kigp i aret eierandel verdi

Nor Seafood AS Ja Torsken 10.08.2007 82,50 % 39 207
NRS Fegy AS Ja Fegy 10.10.2007 100,00 % 104 603
NRS Finnmark AS Ja Alta 01.08.2008 100,00 % 163 726
Nord Senja Laks AS Ja Botnhamn 22.09.2008 01.07.2010 66,67 % 38 638
Sum datterselskap 346 174
Wilsgérd Fikseoppdrett AS Nei Torsken 19.08.2008 37,50 % 2B 913
Larssen Seafood AS Nei Nord-Solveer ~ 07.07.2004 48,00 % 9577
Mésgval Fishfarm AS Nei Freya 03.01.2003 36,10 % 19917
Hellesund Fiskeoppdrett AS Nei Hgvag 21.02.2004 33,50 % 21 848
Ranfjord Fiskeprodukter AS Nei Mo i Rana 01.10.2010 01.10.2010 27,65 % 15 389
Hardanger Fiskeforedling AS Nei Strandebarm  27.08.1998 31,10 % 1046
Espeveer Laks AS Nei Bgmlo 10.02.2006 37,50 % 1059
Andre Nei 48
Sum tilknyttet selskap 104 797

Datterselskap:
AS Brilliant NRS

Nord Senja Nor NRS Fiskeopp-  Finnmark

(Tall' i NOK 1 000) Laks AS Seafood AS Fegy AS drett AS AS Tri Sum
Anskaffelseskost 41 020 20988 56 525 0 116260 0

Betalt merverdi 24 473 14 045 18 162 0 77 824 0
Inngéende balanse 1.1.2010 0 25375 50 467 20942 78728 60583 | 236 095
Sammenslaing som fglge av fusjon/overgang TS~ 23 521 0 20942 -20 942 60583 -60583 23521
Oppkigp 14 640 0 0 0 0 0 14640
Andel av drets resultat -345 13832 33194 0 20 084 0 66764
Egenkapitaljusteringer og konsernbidrag 822 0 0 0 4331 0 5153
Utgdende balanse pr 31.12.2010 38638 39207 104603 0 163726 0 346 174

Betalt merverdi er i all hovedsak relatert til konsesjonsverdier og avskrives ikke, men er gjenstand for &rlig verdivurdering.

Nord Senja Laks AS

NRS kjgpte med virkning fra 1.7.2010 16,25 % av aksjene i Nord Senja Laks AS. NRS hadde fra far en eierandel pad 50 % og fikk etter
oppkjgpet kontroll pa 66,25 % av aksjene i selskapet. | oktober kjgpte NRS ytterligere 5 aksjer i Nord Senja Laks AS. NRS eier etter siste
oppkjgpet 66,67 % av aksjene. Nord Senja Laks AS ble fra 1.7.2010 ett datterselskap av NRS.

AS Tri — utkjgp av minoritetsinteresser
| oktober 2010 ble det inngatt avtale om & utlgse gjenveerende minorietsaksjonaerer i AS Tri. NRS kjgpte ytterligere 23,76 % av aksjene
i selskapet og eier etter kjgpet 100 % av aksjene.

SELSKAPSREGNSKAP
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NOTE 7 FORTS.

Transaksjonen ble giennomfgrt som en konsernfusjon med Altafjord Laks AS, med oppgja@r i kontanter og vederlagsaksjer i morselskapet.
Det ble betalt TNOK 3 000 i kontanter, samt vederlagsaksjer i morselskapet for TNOK 13 461. AS Tri og Altafjord Laks AS heter etter
fusjonen NRS Finnmark AS og er 100 % eid av NRS.

Fusjon - AS Brilliant Fiskeoppdrett og NRS Fegy AS

De to heleide datterselskapene AS Brilliant Fiskeoppdrett og Fegy Fiskeoppdrett AS ble i 2010 fusjonert og selskapet viderefgres under
navnet NRS Fegy AS.

Tilknyttet selskap:

Ranfjord
Wilsgard Masgval  Hellsund Fiske-

Nord Senja Fiske- Larssen  Fishfarm Fiske- produkter
(Tall i NOK 1 000) Laks AS oppdrett AS Seafood AS AS oppdrett AS AS Andre Sum
Anskaffelseskost 25011 2608 10951 17 472 15952 3622
Betalt merverdi 17 205 1353 7 699 11 807 11161 0
Herav avskrivbar merverdi/ goodwill 0 0 0 0 10 161 0
Merverdi og goodwill pr 31.12.10 17 205 1353 7 699 11 807 10 822 0
Inngdende balanse 1.1.2010 21 688 30325 7039 15205 21379 0 50 95686
Tilgang/ Avgang -23 521 0 0 0 0 15952 1125 -6444
Andel av arets resultat 1833 5585 3463 7 601 520 -224 978 | 19 756
Avskrevet pa merverdi/ goodwill
i perioden 0 0 0 0 0 -339 0 -339
Utbytte 0 0 -924  -2888 -50 0 0 -3862
Utgdende balanse 31.12.2010 0 35910 9578 19918 21 849 15389 2153 104 797

Betalt merverdi er i all hovedsak relatert til konsesjonsverdier og avskrives ikke, men er gjenstand for arlig verdivurdering.
Unntaket er Ranfjord Fiskeprodukter AS. Av total merverdi pa TNOK 11 161, s er TNOK 10 161 allokert til goodwill. Goodwill
avskrives over 5 ar.

NRS kjgpte i Q4 2010 27,65 % av settefiskprodusenten Ranfjord Fiskeprodukter AS. Investeringen er definert som et tilknyttet selskap

av NRS.

Resultat fra investering i tilknyttet selskap 2010
Andel av arets resultat 19 756
Avskrevet pa merverdi og goodwill i perioden -339
Andel av negativ egenkapital - tilbakefgrt tidligere avsatt forpliktelse 612

Totalt inntektsfgrt 20 029
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NOTE 8 AKSJER OG ANDELER | ANDRE FORETAK

Anleggsmidler: Eier Bokfgrt
(Tall i NOK 1 000) Anskaffet andel verdi
Fiskerineeringens Innkjgpslag AS 1
Aqua Gen AS 0,2 % 416
Lingalaks AS 05.12.2005 12,8 % 7002
Sum investering i aksjer og andeler 7 419

NOTE 9 FORDRINGER MED FORFALL SENERE ENN ETT AR

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Lan til foretak i samme konsern 2 000 20 600
Andre fordringer 500 7 526
Lan til ansatte 258 252
Sum fordringer med forfall senere enn ett ar 2 758 28 378

NOTE 10 VARER

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Ferdigvarer 3442 3861
Sum varer 3442 3861

SELSKAPSREGNSKAP
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NOTE 11 AKSJEKAPITAL OG AKSJONARINFORMASJON

Antall Bokfgrt
Aksjekapitalen pr 31.12.2010 bestar av fglgende aksjeklasser: aksjer  Palydende verdi
Ordinzere aksjer 37229198 1,00 37229198

Norway Royal Salmon ASA hadde 173 aksjonaerer pr 31.12.2010. Alle aksjene gir samme rett i selskapet.
Styret har foreslatt et utbytte pa totalt TNOK 35 000. Foreslatt utbytte er regnskapsfgrt som gjeld pr 31.12.2010.
For oversikt over de stgrste aksjonaerene og aksjer eid av styret, adm. direktgr og @vrig ledelse, se note 20 i konsernregnskapet.

Annen Fond for Annen

Aksje- Egne Overkurs- innskutt  vurderings-  egen-
(Tall i NOK 1 000) kapital aksjer fond egenkapital forskjeller  kapital Sum
Egenkapital pr 31. desember 2009 36288 -88 151339 0 18924 52451 258914
Arets endring:
Arets resultat 0 0 0 0 83753 8861 92613
Avsatt utbytte 0 0 0 0 0 -35000 -35 000
Emisjoner - netto etter transaksjonskostnader 941 0 14 186 0 0 0 15127
Nedsettelse overkursfond 0 0 -150000 0 0 150000 0
Kjgp og salg av egne aksjer 0 88 0 88 0 795 971
EK-fgringer i selskap fgrt etter EK-metoden 0 0 0 0 0 822 822
Egenkapital pr 31. desember 2010 37229 0 15525 88 102677 177928 333448

Norway Royal Salmon ASA har i 2010 solgt 88 313 egne aksjer til en kurs pa 11,- pr stk. Aksjene er i sin helhet solgt til selskapets
ledelse til markedskurs pa transaksjonstidspunktet. Pr 31.12.2010 eier ikke selskapet egne aksjer.
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NOTE 12 SKATTEKOSTNAD

(Tall i NOK 1 000)

2009

Betalbar skatt
Endring utsatt skatt

3318
153

Arets skattkostnad

3470

Betalbar skatt i balansen:
(Tall i NOK 1 000)

31.12.2009

Betalbar skatt
Skatt pa konsernbidrag

3318
-3318

Betalbar skatt

Spesifikasjon av utsatt skatt og grunnlag utsatt skatt:
(Tall i NOK 1 000)

31.12.2009

Varige driftsmidler
Varer
Kundefordringer
Pensjon

Andre midlertidige forskjeller

-133
500
-205
8130
612

Grunnlag utsatt skatt

8904

Utsatt skattefordel

Utsatt skatt av poster fgrt direkte mot egenkapital

Avstemming fra nominell til faktisk skattesats:
(Tall i NOK 1 000)

2493

2009

Resultat fgr skatt

Forventet inntektsskatt etter nominell skattesats (28 %)
Permanente forskjeller
Inntekter knyttet til egenkapitalmetoden og aksjegevinst

Skatteeffekt av poster fart direkte mot egenkapital

25976

7273
94
-3 897

Arets skattekostnad

3470

Effektiv skattesats

13,4 %

KONSERNREGNSKAP
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NOTE 13 TRANSAKSJONER OG MELLOMVARENDE MED SELSKAP | SAMME KONSERN

Mellomvaerende med selskap i samme konsern og tilknyttede selskap:

Langsiktige Andre kortsiktige
fordringer Kundefordringer fordringer
(Tall i NOK 1 000) 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Foretak i samme konsern 2000 20600 3 0 16 461 7 540
Tilknyttet selskap 0 0 172 132 0 0
Sum 2000 20600 175 132 16 461 7 540
Leverandgrgjeld Annen k ortsiktig
gjeld
(Tall i NOK 1 000) 2010 2009 2010 2009
Foretak i samme konsern 52 349 12 151 6016 11849
Tilknyttet selskap 30933 36368 0 0
Sum 83282 48519 6016 11849
Annen kortsiktig gjeld til konsernselskap bestar i sin helhet av avgitt konsernbidrag.
Transaksjoner med foretak i samme konsern:
(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Andre driftsinntekter 670 0
Varekostnader 364 777 176 196
Annen renteinntekt 1522 950
Annen finansinntekt 1463 0

NRS har i perioden inntektsfgrt TNOK 1 463 knyttet til gjeld som NRS overtok ved oppkjgpet av AS Brilliant Fiskeoppdrett i 2009. Gjelden
ble pa oppkjgpstidspunktet overtatt il lavere ett lavere belgp enn palydende. | 2010 er fordringen innfridd til palydende og mindreverdien
er inntektsfgrt som annen finansinntekt i NRS.
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NOTE 14 LANGSIKTIG GJELD

Gjeld som forfaller mer enn fem ar etter regnskapsarets slutt:

(Tall i NOK 1 000) 2010 2009
Gjeld til kredittinstitusjoner 0 14 814
Sum 0 14814
Avdragsprofil gjeld til kredittinstitusjoner:

(Tall i NOK 1 000) 2011 2012 2013 2014 2015 Totalt
Gjeld til kredittinstitusjoner 0 0 11250 11250 202500 225000
Sum 0 0 11250 11250 202500 225000

NRS har i 2010 refinansiert langsiktig gjeld og det ble inngatt ny konsernlaneavtale. Langsiktig gjeld knyttet til denne avtalen er pa TNOK
225 000. Lanet er avdragsfritt frem til 2013 og har deretter en avdragsprofil tilsvarende 20 ars nedbetalingstid. Laneavtalen utlgper i
2015 og restlanet skal innfris i sin helhet den 1.1.2015.

Rentevilkarene for det langsiktige lanet er 3 mnd. NIBOR + 2 % margin. For selskapets flervaluta rammekreditt er rentevilkérene 3 mnd.
NIBOR/EURIBOR/LIBOR + 2,40 % margin.

Selskapets hovedlanevilkar (covenants) er basert pa standard forholdstall knyttet til soliditet (egenkapital) og inntjening (netto rente-
baerende gjeld/EBITDA). Pr31.12.2010 er det krav om egenkapitalandel pd minst 35 % og netto rentebaerende gjeld i forhold til EBITDA
som ikke overstiger 5,5. Kravet er med grunnlag i konsernregnskapet.

NOTE 15 PANTSTILLELSER OG GARANTIER M.V.

Balansefgrt gjeld som er sikret med pant

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Langsiktig gjeld til kredittinstitusjoner 225 000 105 315
Kortsiktig gjeld til kredittinstitusjoner 0 56 270
Sum gjeld sikret ved pant 225 000 161 585

Bokfgrt verdi av eiendeler som er pantsatt

(Tall i NOK 1 000) 31.12.2010 31.12.2009
Aksjer 458 390 339 201
Varige driftsmidler 1439 1030
Varebeholdning 3442 3861
Kundefordringer 253 270 210031
Andre fordringer 40111 47 382
Kontanter og bankinnskudd 0 0
Sum bokfgrt verdi av pantsatte eiendeler 756 652 601 505
Garantiansvar 5620 17 818

| tillegg til ovennevnte garantiansvar og pantestillelser sa eksisterer falgende forpliktelser pr 31.12.2010:

1) Norway Royal Salmon ASA har stilt garanti ovenfor kredittinstitusjoner knyttet til deler av datterselskapenes leasinggjeld.
Total bokfgrt leasinggjeld som NRS har stilt sikkerhet for er pr 31.12.2010 TNOK 60 575.

2) Norway Royal Salmon ASA har stilt garanti ovenfor enkelte av datterselskapenes forleverandgrer knyttet til forkjgp. Bokfgrt gjeld
det er stilt garanti for pr 31.12.2010 er pa TNOK 36 647.

3) | tillegg har Norway Royal Salmon ASA solidaransvar i forbindelse med konsernkontokreditt ordning, begrenset oppad til
TNOK 500 000.

SELSKAPSREGNSKAP
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NOTE 16 BETALINGSMIDLER

Pr 31.12.2010 har selskapet et bundet innskudd pa TNOK 4 125. Midlene er stilt som sikkerhet knyttet til selskapets handel pa
fish-pool.

NOTE 17 DERIVATER

Valutaterminkontrakter

1) Valutaterminkontrakter - virkelig verdi sikring

Endring i virkelig verdi knyttet til terminkontrakter som kvalifiserer for sikring av virkelig verdi resultatfgres og klassifiseres som en
finanspost. Virkelig verdi pr 31.12.2010 er klassifisert som annen kortsiktig fordring.

Valuta- Virkelig
31.12.2010 (Tall i NOK 1 000) Type Valuta belgp Valutaperiode  Kursintervall verdi
Valutaterminkontrakter - virkelig verdi sikring Salg EUR 12000 21.03.2011 7,981 1472

2) Valutaterminkontrakter - kontantstramsikring

Terminkontrakter med formal & sikre fremtidige kontantstrgmmer resultatfgres fgrst ved realisasjon. Virkelig verdi pé disse
kontraktene er dermed ikke resultatfgrt pr 31.12.2010.

Valuta- Virkelig
31.12.2010 (Tall i NOK 1 000) Type Valuta belgp Valutaperiode  Kursintervall verdi
Valutaterminkontrakter - kontantstrgmsikring Salg EUR 5785 18.01.11-15.06.11 8,169 - 8,217 1867
Valuta- Virkelig
31.12.2009 (Tall i NOK 1 000) Type Valuta belgp Valutaperiode  Kursintervall verdi
Valutaterminkontrakter - kontantstrgmsikring Salg EUR 7000 15.03.10-15.12.10 8,375-8,478 249

Finansielle fish-pool kontrakter

Kontraktene inngés av salgsavdelingen med det formal & sikre marginer knyttet til leveranser der det er inngétt avtale om fast pris med
kunden.

Det er inngétt avtale om kjgp av 560 tonn pa laksebgrsen fish-pool. Avtaleprisene ligger i intervallet NOK 35,50 - NOK 38,50 og gjelder for
perioden januar 2011 til juni 2011. Gevinst eller tap av kontraktene resultatfgres pé tidspunkt for realisasjon. Virkelig verdi av urealiserte
fish-pool kontrakter pr 31.12.2010 er TNOK 1 516. NRS hadde ikke tilsvarende kontrakter pr 31.12.2009.

NOTE 18 FINANSIELL RISIKO

For naermere omtale av styring av finansiell markedsrisiko i selskapet og konsernet, se note 1.6 i konsernregnskapet.
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ERKLARING FRA STYRETS MEDLEMMER
OG ADMINISTRERENDE DIREKT@R

Styret og administrerende direktgr har i dag behandlet og godkjent arsberetningen, konsernregnskapet og arsregnskapet for Norway
Royal Salmon ASA og Norway Royal Salmon Konsern for regnskapsaret 2010.

Etter styret og administrerende direktgrs beste overbevisning er arsregnskapet og konsernregnskapet for 2010 utarbeidet i samsvar

med gjeldene regnskapsstandarder, og opplysningene i regnskapet gir ett rettvisende bilde av selskapets og konsernets eiendeler,
gjeld, finansielle stilling og resultat som helhet pr 31.12.2010.

Etter styrets og administrerende direktgrs beste overbevisning gir arsberetningen en rettvisende oversikt over utviklingen, resul-

tatet og stillingen til selskapet og konsernet i 2010, sammen med en beskrivelse av de mest sentrale risiko- og usikkerhetsfaktorer

selskapet og konsernet star overfor.

Yiolfue

nge Krlstoff

Trondheim, 7. april 2011

?gw Standal ge Gas;zi Endre ;étad

Styrets leder Styrets nestleder o
&
) VeterClsen /&

rlstme Land Ase Marie Valen Olsen John Binde
Adm. direktdr
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Til generalforsamlingen i Morway Roval Salmon ASA
REVISORS BERETNING

Uttalelse om drsrepnskapet

Wi har reviden drsregmskapet for Norway Royal Salmon ASA som bestdr av selskapsregnskap og
konsemregnskap. Selskapsregnskapet bestiic av balanse per 31. desember 2010, resultatregnskap, og
kontantstramoppstilling, for regnskapsiiret avsluttet per denne datoen, og en beskrivelse av vesentlipe
anvendte repnskapsprinsipper og andre noteopplysninger, Konsernregnskapet bastdr av konsolidest
balanse per 31. desember 2010, konsoliden resultatregnskap, konsolidert oppstilling av totalresultag,
konsolident egenkapitaloppstilling, konsolidert kontantstremoppstilling, for regnskapsret avslutiet per
denne datoen, og cn beskrivelse av vesentlige anvendte regnskapsprinsipper og andre noteopplysninger.

Styret og administrerende direkiors ausvar for drsregnskapet

Btyret of administrerende direktor er ansvarlig for & utarbeide drsregnskapet og for at det gir et
rettwisende bilde | samsvar med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge for
selskapsregnskapet og i snmsvar med International Financial Reporting Standards som fastsant av EU, for
kemsemrcgnskapet, og for slik ivern koatroll som sivrel o daglig leder finner nedverdig for &
mualiggjare utarbeidelsen av et Arsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som
falpe av misligheter eller feil.

Revizors oppgaver og plikicer

Vir oppgave er & gi uttrykk for cn mening om deiie drsregnskapet pd bakgrenn av vir revisjon. Vi has
giennomlan revisjosen | samevar med lov, forskrifl og god revisjonsskikk | Norge, herunder International
Standards on Auditing. Revisjonsstandardene krever at vi eterlever etiske krav og planlegger og
giennomtarer revisjonen for & oppnd betryggende sikkerhet for an drsregnskapet ikke inneholder vesentlig
ferlmformasjon,

En revisjon innchaerer utforelse av handlinger for & innhente revisjonsbevis for belepene og
opplysningene i firsregnskapet. De valgte handlingene avhenger av revisors skjann, herunder vurderingen
av risikoene for a1 drsregnakapet innchalder vesentlig feilinformasjon, enten det skyldes misligheter eller
fieil. Ved en slik risikovardering tar revisor hensyn til den interne kontrollen som er relevant for sclskapets
utarbeidelse av et rsregnskap som gir ef rettvisende bilde. Formdlet er i utforme revisjonshandlinger sam
er hensikismessige efter omstendighetene, men ikke for & gi utirykk for en mening om effektiviteten av
selskapets interne kontroll. En revisjon omfatter oged en vurdering av om de anvendie
regnskapsprinsippens er hensiktsmessige og om regnskapsestimatene utarbeidet av ledelsen er imelige,
sami ¢n vurdering av den samlede presentasjonen av drsregnskapet.

Etter viir oppfatning er innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensikismessig som grunnlag for vir
konklusjon om selskapsregnskapet of vilr konklugjon om konsemregnskapet.

Konkiugion om selibaparegnskape
Eiter vhr mening er morselskapets drsregnskap avgitt | samsvar med lov og forskrifter o gir et
reftvisende bilde av den finansielle stillingen til Norway Royal Salmon ASA per 31, desember 2010 og av
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Deloitte.

selskapets resuliater og kontantstremmer for regnskapsiret som ble avsluited per denne datoen i samsvar
med regnskapslovens regler og god regnskapsskikk i Norge.

Konktusion om konsernregnshapet

Etter wir mening er konsemregnskapet avgilt | samsvar med lov og forskrfier og gir et rattvisende bilde
av den fimansielle stillingen 1l konsernet Norway Boval Salmon ASA per 31. desember 2010 og av
konsernets resultater og kontantstremmeer for det avslutiede repnskapsdret i samsvar med Intemational
Financial Reporting Stondards som fastzatt av ELL

Uttalelse om svrige forhold

Konklusion om drsberetningen og amvendelse av overskidder

Basert pd vilr reviszon av irsregnskapet som beskrevet ovenfor, mener vi al opplysningene i
arsberetningen om drsregnekapet o foraizetningen om fortsait drift, samt forslaget tl anvendelse av
overskudiet, or | samsvar med lov o forskrifter og at opplvsningene er konsistent med rsrepnskaped.

Konklusion om registrering op dokumeniagion

Basert pd vir revisjon av raregnskapet som beskrever ovenfor, og kootrolThandlinger vi har funpes
nisdvendig i henhold til interasjonal standard for attestasjonsoppdrag (ISAE) 3000 «Atestasjonsoppdrag
som ikke er revisjon cller begrenset revisjon av historisk finansiell informasjonm, mener vi at ledelsen har
oppfylt sin plikt til & sarge for ordentlig og oversiktlig registrering og dokumentasjon av selskapets
regnskapsopplysninger | samsvar med lov op god bokferingsskikk | Morge.

Tromdheim, 7. apsl 2001
Deloite AS

@h— SR\ STy
Karl O, 5a
SIATANTOMSErT MeVisoT







HOVEDKONTOR:

NORWAY ROYAL SALMON ASA
Olav Tryggvasonsgt. 40
Postboks 2608, Sentrum

7414 TRONDHEIM

Telefon: +47 73 92 43 00
Telefaks: + 47 73 92 43 01
E-post: nrs@salmon.no

SALGSKONTOR:

NORWAY ROYAL SALMON ASA
Gravane 8

Postboks 110

4662 KRISTIANSAND S

Telefon: +47 38 12 26 66
Telefaks: +47 38 12 26 79
E-post: nrs@salmon.no

DATTERSELSKAP:

NRS FINNMARK AS
Markedsgt. 3
Postboks 1154
9504 ALTA

Mobil: +47 928 96 202
E-post: per.magne.bolgen@salmon.no

NRS FE@Y AS
5548 FE@Y

Mobil:  +47 994 48 090
E-post: stein.ove.tveiten@salmon.no

NOR SEAFOOD AS
9381 TORSKEN

Telefon: +47 77 85 53 08
Telefaks: + 47 77 85 53 10
Mobil:  +47 905 73 554

E-post: wilsgaa@online.no

NORD SENJA LAKS AS
9373 BOTNHAMN

Telefon: +47 77 84 85 86
Telefaks: +47 77 84 85 93
Mobil:  +47 911 23 613
E-post: nords-as@online.no



NORWAY ROYAL SALMON ASA
Olav Tryggvasonsgt. 40
Postboks 2608, Sentrum

7414 TRONDHEIM

Telefon: +47 73 92 43 00
Telefaks: + 47 73 92 43 01
www.norwayroyalsalmon.com

W) Fotos: Jorm Adde, SPOT

Y,

Svanemerket trykksak fra Skipnes Kommunikasjon






