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ARSBERETNING 2019

Virksomhetens art og lokalisering

Aars AS er et 100% familieeid holdingselskap som gjennom aktivt eierskap har som formal a investere i andre virksomheter,
eiendom og verdipapirer. Selskapets forretningsadresse er i Oslo.

Aars har fire forretningsomrader, hvorav tre er organisert som egne hovedselskaper med underliggende datterselskaper.
Disse er Mgller Mobility Group AS (bilvirksomhet), Mgller Eiendom Holding AS (naeringseiendoms- og byutvikling) og
Katalysator AS (direkteinvesteringer). Det fjerde forretningsomradet, kapitalforvaltning, utgves direkte i Aars. Bil- og
eiendomsvirksomhetene er engasjert i Norge, Sverige og Baltikum mens Katalysator har sin investeringsportefglje i Norge
og Sverige. Kapitalforvaltningen investerer globalt.

Aars AS har ogsa ansvaret for drift av familiekontoret.

| tillegg bidrar Aars AS til ulike samfunnsnyttige initiativ primaert i Norge. Konsernets hovedfokus i denne sammenheng de
siste par arene er etablert i et eget selskap, Mgller Medvind AS.

Administrerende direktgr i Aars, Sigurd Haavik, hadde sin siste arbeidsdag 31.12.19. Styrets leder, @yvind Schage Fgrde, har
tradt inn i rollen og vil vaere bade administrerende direktgr og styreleder.

Et godt makrobilde for alle forretningsomradene

2019 var nok et sterkt ar for norsk gkonomi med en BNP-vekst pa rundt 2%. | Baltikum begynte aret bra, men veksten avtok
noe etter hvert. Sverige opplevde et relativt svakt ar med en BNP-vekst pa 1,2%. Arbeidsledigheten har veert stabil i alle
konsernets markeder, med et lavere tall i Norge enn i de andre landene konsernet er involvert i. Lavere global vekst og uro i
finansmarkedene har bidratt til at tilgang pa kreditt har blitt noe strammere og prisingen har blitt dyrere den siste tiden.
Fremtidig utvikling avhenger i stor grad av hvordan den pagaende koronavirussituasjonen utvikler seg.

@kt miljgfokus fgrer til store endringer av rammebetingelser for bilindustrien. Fra 1. januar 2020 gjelder EUs nye
utslippsmal for bilprodusenter. Dette har satt fokus pa utvikling av lavutslippsbiler, da overskridelser i forhold til
utslippsmalet medfgrer store ekstrakostnader i form av bgter for produsentene. | Norge har vi fortsatt Europas mest
gunstige avgiftssystem for elektriske biler. Det er signalisert at dette skal opprettholdes i noen ar til.

Eiendomsmarkedet var i 2019 godt i Norge med et transaksjonsvolum pa 100 milliarder kroner fordelt pa 286 transaksjoner,
hvorav syndikatgrene stod for 31% av volumet. Livselskapene er tilbake pa kjgpersiden og hari 2019 solgt
handelseiendommer i bytte mot kontor og logistikk. Utenlandske aktgrer har vaert netto selgere i 2019 blant annet fordi
norske eiendommer relativt sett har blitt dyrere grunnet gkte valutasikringskostnader. Tilgangen pa kapital i bankmarkedet
har vaert god gjennom hele 2019.

Til tross for svak vekst i Sverige, opplevde det svenske eiendomsmarkedet rekordhgyt transaksjonsvolum i 2019 med
boligsegmentet som det mest populzre. Rekordhgye transaksjonsvolumer kunne en ogsa konstatere i de baltiske landene,
med vekst i innbyggertall og gkt turisme.

For kapitalforvaltningen har investeringspolicy veaert uendret i 2019 i forhold til aret fgr. Det vil si at rammebetingelsene for
forvaltningen har veert stabil giennom flere ar, med hgy grad av likviditet som en viktig premiss.

Katalysators forvaltningsvirksomhet er flerdelt. | tillegg til finansielle malsettinger knyttet til avkastning, utbytte og
langsiktig diversifisering av familiens eiendeler, skal Katalysator strebe etter a utvikle nye hovedvirksomheter i Aars. | tillegg
skal Katalysator gi eierne en arena for aktivt eierskap og muligheten til 3 veere en padriver for a skape lgnnsomme
arbeidsplasser.

1 2019 har Katalysator gjort sin stgrste investering noensinne gjennom oppkjgpet av elektroentreprengren OneCo. Senere
kjgpte OneCo selskapene Relacom Norge og Relacom Sverige. Katalysator har ogsa styrket investeringsteamet og ansatt ny
daglig leder. Det har veaert god tilgang pa mulige nye investeringer.
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Narmere om forretningsomradene

Bilvirksomheten

Kjernevirksomheten i Mgller Mobility Group er import, salg, service, finansiering og skadereparasjoner av bilmerkene
Volkswagen, Volkswagen Nyttekjgretgy, Audi, Skoda og Seat. Virksomheten er lokalisert i Norge, Sverige, Estland, Latvia og
Litauen.

Bilkonsernets resultat fgr skatt for 2019 ble pa 1 031 millioner kroner mot 880 millioner kroner i 2018. Dette er det fjerde
beste resultat i konsernets historie. Aret ble preget av et godt elbilsalg i det norske markedet, gode resultater i
servicemarkedet, samt gkning i avsetningene knyttet til gjenkjgpsbiler.

Omsetningen ble 30,6 milliarder kroner, hvilket er 4,4 milliarder kroner hgyere enn i 2018, en gkning pa 17%. Syv av de ti
mest solgte personbilene i Norge i fjor var helelektriske, og vart sterke salg av elbilmodeller som Audi e-tron og Volkswagen
e-Golf bidro godt til fremgangen. | servicemarkedet har vi gkt bade omsetningen og effektiviteten. De svenske selskapene
har ogsa gkt omsetning og det er fortsatt sterk vekst i de baltiske landene.

Netto kontantstrgm fra drift ble negativt med 301 millioner kroner, hvilket er vesentlig lavere enn i 2018, da tilsvarende tall
var 584 millioner kroner. Hovedarsaken til endringen er den gkte arbeidskapitalen. Som en fglge av EUs 95-gramsmal holdt
Audi tilbake mange ferdigproduserte Audi e-tron i november og desember, som de begynte a fakturere i stort omfang mot

slutten av 2019. Disse bilene var ikke mulig & fa gjennom til kundene, og havnet derfor pa lager pr 31.12.

Oppgraderingen av bilene som ble bergrt av dieselsaken til Volkswagen fortsatte gjennom 2019, og ved utgangen av aret
var 91% av alle bergrte biler i Norge og 62% av bergrte biler i Baltikum oppgradert.

Neeringseiendom og byutvikling

Mgller Eiendom er et eiendomskonsern med betydelige ambisjoner innen barekraftig og fremtidsrettet by- og
eiendomsutvikling. Malet er at energiforbruket i var eiendomsportefglje skal reduseres med 10% innen 2024. Dette skal
gjgres gjennom bruk av klimavennlige produkter, nullutslippsteknologi pa byggeplasser og redusert avfallsmengde. Fra
2020 vil det ogsa stilles miljgkrav til underleverandgrer.

Resultat fgr skatt ble 64,6 millioner kroner i 2019 mot 101,0 millioner kroner i 2018. Arets verdivurdering av
eiendomsportefgljen har medfgrt nedskrivninger og reversering av tidligere ars nedskrivninger med netto 14,8 millioner
kroner (netto nedskrivning).

Driftsinntektene i eiendomskonsernet var pa 379,5 millioner kroner i 2019 mot 395,1 millioner kroner i 2018. | Igpet av
2019 har det blitt kjgpt én eiendom med arlige leieinntekter pa 20,2 millioner kroner.

Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter var 126,3 millioner kroner i 2019 mot 150,6 i 2018. Konsernet hadde et

driftsresultat pa 122,8 millioner kroner i 2019. Forskjellen mellom kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter og
driftsresultatet er hovedsakelig relatert til avskrivninger, betalte skatter og normale tidsavgrensningsposter.

Tilgangen pa kapital i bankmarkedet i Norge var god gjennom 2019. Bankmarginene har holdt seg stabile gjennom aret, noe
som kan veaere en indikasjon pa at finansieringsmarkedet har «satt seg» etter implementering av nye kapitalkrav til bankene.

Kapitalforvaltningen

Investeringspolicy var uendret i 2019 i forhold til aret fgr. Det vil si at rammebetingelsene for forvaltningen har veert stabil i
flere ar, med hgy grad av likviditet som en viktig premiss. Bade avkastning totalt og de manedlige svingningene i avkastning
speiler at portefgljen har hatt lav/moderat risiko.

Den langsiktige avkastningsmalsettingen for portefgljen ble nadd med god margin i 2019, med bakgrunn i positiv utvikling i
bade aksje- og kredittmarkeder, dette pa tross av den relativt defensive innretningen.

Kapitalforvaltningen utgjorde ved arsslutt ca. 2 milliarder kroner. Aars AS har ogsa en ubenyttet trekkfasilitet i
Handelsbanken pa 1,0 milliarder kroner.
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Direkteinvesteringer

Katalysator driver sin direkte investeringsvirksomhet med forretningssted i Oslo. Det legges betydelige ressurser i aktivt
eierskap i de underliggende portefgljeselskapene med fokus pa bade strategisk og operativ utvikling. Ved arsslutt 2019 var
det 6 medarbeidere i Katalysator. Ved arsskiftet bestod portefgljen av 8 selskaper som samlet sysselsetter mer enn 4000
ansatte. Samlet omsetter selskapene for over 4,9 milliarder kroner. Geografisk er portefgljeselskapene hovedsakelig
lokalisert i Norge, men virksomhetene har fotavtrykk i hele Norden og til dels i Asia.

Sa langt i 2020 har Katalysator hatt et hgyt aktivitetsniva og har gjennomfgrt ytterligere en tilleggsinvestering knyttet til
OneCo. Avtale om kj@p av elektroselskapet Sgnnico ble inngatt i fgrste kvartal.

Katalysator med datterselskaper er konsolidert inn i konsernregnskapet for fgrste gang i 2019. Bakgrunnen for dette er
omtalt under «Redegjgrelse for arsregnskapet». Samlet fikk den nye enheten et resultat fgr skatt pa 8,3 millioner kroner.

Samfunnsoppdraget — miljg — mangfold - inkludering

Mgller Medvind representerer eiernes viktigste samfunnsoppdrag og ambisjonen er at selskapet skal veere ledende
innenfor mangfold og inkludering i Norge. Mgller Medvind skal sgrge for et ryddig og inkluderende arbeidsliv ved & dele av
sin kompetanse og bista de ulike virksomhetene ved rekruttering og etablering av egne avdelinger.

Den fgrste og stgrste er avdelingen pa Alnabru. Der klargjgres brukte biler for alle forhandlere i Stor-Oslo samt
lakkforsegling av nye og brukte biler for forhandlere - men ogsa for privatkunder. Avdelingen vil fra mai 2020 foreta mindre
skade -og lakkreparasjoner. Det er pa to ar sysselsatt 40 medarbeidere fra NAV. Malet er, etter grundig opplaering, a tilby
faste stillinger. Sa langt har dette resultert i 16 medarbeidere.

Mgller Medvind AS har allerede etablert seg som en av de stgrste og viktigste aktgrene innenfor det samfunnet vart trenger
sart, nemlig inkludering. De fleste av kandidatene vare har sa langt statt langt fra ordinaert arbeid. Endelig far de muligheten
til 3 ta del i samfunnet gjennom en fast heltidsstilling. Dette dpner nye muligheter for den enkelte pa flere omrader.

| tillegg bidrar Mgller Medvind til a rydde opp i en bransje som historisk har vaert preget av svart arbeid. Utarbeidelsen av
fagbrev innen kosmetisk bilpleie vil vaere pa plass fra 2022. Dette vil dpne for at vare medarbeidere kan jobbe mot et
konkret mal i Mgller Medvind — noe som vil gi dem muligheter pa arbeidsmarkedet.

Mgller Medvind Alnabru drives etter forretningsmessige prinsipper. Selskapet har ambisjoner om a ga i gkonomisk balanse i
Igpet av fa ar. Men likevel er omdgmmeverdien, besparelsen for samfunnet og bedre bruktbilpriser for forhandlerne et
svaert positivt bidrag pa veien.

Mgller Medvind har ambisjoner om a etablere avdelinger andre steder i Norge. | tillegg er det sgkt Plan- og Bygningsetaten i
Oslo om 3 etablere et bruktbilsenter pa Alnabru sammen med Mgller Bil. Her skal det ogsa etableres et miljp der
samhandling og deling av kompetanse skal sgrge for at enda flere medarbeidere jobber seg til faste stillinger og kommer
seg ut av en vanskelig tilvaerelse.

Mgller Mobility Group har gjennom oppkjgp av UIP og sammen med Hyre og ladbare biler blitt en betydelig tiloyder av
privat baerekraftig mobilitet i urbane strgk. Mgller Eiendom tar ogsa ansvar ved a vise hensyn til miljg gjennom valg innen
arealdisponering, arkitektur, materialbruk og energilgsninger. Katalysator og underliggende selskaper vil ogsa ta en aktiv
del i samfunnsoppdraget i tiden som kommer.

Hovedtanken bak initiativene, med Mgller Medvind som fanebaerer, er at relevante samfunnsoppdrag er det samme som a
investere i felles fremtid - hvor viktige miljgmessige Igsninger gar hand-i-hand med god og Ignnsom forretning.

Redegjgrelse for arsregnskapet
Resultat

For fgrste gang er hele portefgljen i Katalysator konsolidert inn pa lik linje med de andre forretningsomradene. Bakgrunnen
for dette er at de siste investeringene som er gjort av Katalysator har vaert av en stgrrelse som har gjort dem vesentlige for
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brukere av konsernregnskapet bade i forhold resultat, balanseverdier og antall ansatte. | stedet for & konsolidere inn
enkeltselskaper fra portefgljen, ble det valgt & konsolidere alle selskapene under Katalysator etter ordinaere
regnskapsregler. Sammenligningstallene for 2018 er omarbeidet og tilsvarende prinsipper lagt til grunn for konsolidering av
Katalysator inn i Aars.

Driftsinntektene i konsernet var pa 35 510 millioner kroner i 2019 mot 27 698 millioner kroner i 2018. Driftsresultat for
konsernet var pa 1 099 millioner kroner i 2019 mot 828 millioner kroner i 2018. For konsernet ble resultat fgr skatt 1 106
millioner kroner mot 834 millioner kroner i 2018. Resultatet fremstar som et meget godt sett i lys av de store endringer og
utfordringer som har preget aret, seerlig pa bilsiden.

Morselskapets driftsinntekter i 2019 var pa 159 millioner kroner med et resultat fgr skatt pa 646 millioner kroner. Aars har
mottatt utbytte og konsernbidrag fra Mgller Mobility Group pa til ssmmen 436 millioner kroner i 2019.

Forutsetningen om fortsatt drift er lagt til grunn for avleggelsen av selskaps- og konsernregnskap for 2019, og styret
bekrefter at denne forutsetningen er til stede. Etter styrets mening gir det fremlagte resultatregnskap og balanse med
tilhgrende noter fyllestgjgrende informasjon om selskapets og konsernets drift og finansielle stilling pr 31. desember 2019.
Forhold etter balansedagen er kommentert i eget avsnitt.

Resultat etter skatt utgjgr 636 millioner kroner. Styret foreslar disponering som fglger:

Overfgrt til annen egenkapital 636,0 millioner kroner
suM 636,0 millioner kroner
Kontantstrgm

Samlet kontantstrgm fra operasjonelle finansierings- og investeringsaktiviteter var pa -260 millioner kroner i 2019.
Kontantstrgm fra driften var pa 277 millioner kroner. Avvik mellom driftsresultat og kontantstrgm drift skyldes hgy
investeringstakt i driftsmidler og unormalt hgy varebeholdning ved arets slutt — se mer utfyllende kommentar under.

Investeringer, salg og finansiering
Konsernets investeringer belgp seg til 2 401 millioner kroner i 2019, mot 1 431 millioner kroner i 2018.

De stgrste investeringene i bilvirksomheten er i digitale Igsninger, samt oppgradering og utvikling av konsernets IT-
systemer. | tillegg er det gjort mindre oppgraderinger pa flere anlegg for & gke kapasitet og tilpasning til nye standarder fra
produsentene.

Lageret av brukte biler er lavt som fglge av malrettede tiltak, mens nybillageret er 755 millioner kroner hgyere enn i fjor.
Lageret av el-biler gkte kraftig mot slutten av aret som en fglge av nye EU-regler knyttet til CO2-utslipp fra 1. januar 2020.
Dermed var kapitalbindingen betydelig hgyere per 31. desember 2019 enn ved utgangen av 2018, og netto rentebarende
gjeld ved utgangen av 2019 utgjorde 1 470 millioner kroner mot 564 millioner kroner pa samme tid aret fgr. Varelageret
forventes redusert gjennom fgrste halvar 2020, men svingningene i arbeidskapitalen ventes a vaere store de kommende
arene pa grunn av omleggingen til elektriske biler.

Mgller Mobility Group er finansiert med et obligasjonslan pa 400 millioner kroner som forfaller i mars 2022. Obligasjonene
er notert pa Nordic ABM-bgrsen for & sikre likviditet for investorene. | tillegg har konsernet et syndikatlan pa 1 milliard
kroner som forfaller i april 2022. Lanet er en rammeavtale med fleksible trekk for a finansiere de Igpende svingningene i
arbeidskapitalen. Utover dette finansieres arbeidskapitaltopper gjennom sertifikatlan og kortere pengemarkedslan. Per 31.
desember trakk konsernet 800 millioner kroner av syndikatlanet og hadde to utestaende sertifikatlan, et pa 200 millioner
kroner med forfall i mars 2020, og et pa 300 millioner kroner med forfall i juni 2020. Finansieringssituasjonen er fortsatt
god, men presset pa likviditeten har gkt midlertidig som fglge av hgye varelagre ved arsskiftet.

Konsernets forhandlere har forpliktelser pa totalt 7,7 milliarder kroner knyttet til fremtidig gjenkjgp av biler fra
finansieringsselskaper. Dette er en nedgang pa 4,9 prosent fra 2018. Det er en markedsmessig risiko for at markedsprisen
pa bilene blir lavere enn garantert gjenkjgpsverdi. Det er avsatt for antatte tap pa portefgljen. Samlet sett er det god
inntjening pa salget av brukte gjenkjgpsbiler og styret er av den oppfatningen at risikoen er under kontroll basert pa dagens
finansielle stilling og markedsforhold.
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Ved import av biler og deler er transaksjonsvalutaen EUR, med unntak for import av Skoda, hvor betaling skjer i norske
kroner. Priser i EUR reguleres i henhold til valutaavtaler, hvilket innebaerer at det meste av risikoen baeres av fabrikkene.

For eiendom har konsernet i Igpet av regnskapsaret 2019 kjgpt en eiendom pa Holmen i Drammen med eiendomsverdi pa
400 millioner kroner. Det er ikke foretatt noen salg.

Konsernet har flere stgrre utviklingsprosjekter under produksjon ved utgangen av aret, hvorav Harbitz Torg pa Skgyen i Oslo
er det stgrste. Dette bestar av 59 000 BRA med en kombinasjon av bolig, naering og handelsarealer. Boligene utvikles i
samarbeid med Profier AS. Alle leilighetene er solgt og har blitt overlevert til boligkjgperne i perioden fra varen 2019 til
utgangen av april 2020. Ferdigstillelsen av naeringsbygget er helt i sluttfasen og de fgrste kontorleietakerne flytter inn i
Igpet av 2. kvartal 2020. | handelsarealene apnet de fgrste leietakerne, Coop Mega og Apotek 1, 5. mars 2020. Pr. i dag er
det tegnet leiekontrakt for ca. 88 % av arealene og det forventes at bygget vil vaere fullt utleid innen utgangen av 2020.
Kontorarealene utvikles med mal om & oppna energiklasse A og miljgsertifisering i henhold til BREEAM-Excellent.

Total rentebarende gjeld for eiendomsvirksomheten er pa 4 293 millioner kroner per 31.12.2019, hvorav 2 328 millioner
kroner er trekk pa revolverende rammer og 1 965 millioner kroner er faste lan. 2 384 millioner kroner forfaller i Igpet av
2020. Konsernet har pr. 31.12.2019 en forfallstruktur pa gjelden som er kortere enn normalt, med hgy andel forfall i 2020.
Denne forfallsstrukturen er tilpasset ferdigstillelse av byggeprosjekter og en plan om refinansiering av gjelden i 2020.
Refinansieringsrisikoen anses som lav. Konsernet har tilstrekkelig likviditet til & betjene Igpende renter og avdrag.

Den ubenyttede delen av lanerammene i eiendomsvirksomheten utgjorde 951,6 millioner kroner per 31.12.2019.
Trekkfasilitetene benyttes til Igpende drift, kjgp og utvikling av nye eiendommer. For kortsiktig likviditetsstyring er det
etablert kassekreditt pa 100 millioner kroner.

Eiendomsfinansieringen er basert pa flytende rente, noe som gjgr at konsernet er utsatt for risiko knyttet til endringer i
rentenivaet i Norge, Sverige og Baltikum. Denne risikoen sikres ved at det inngas langsiktige rentebytte-avtaler for deler av
gjelden. Ved utgangen av 2019 var 45% av konsernets gjeld sikret med rentebytte-avtaler.

Mgller Eiendom har en konservativ finansieringsstrategi og ved utgangen av aret var den verdijusterte belaningsgraden pa
44,8%.

Mgller Eiendom eier ogsa eiendommer i Sverige og i de baltiske landene, hvilket medfgrer valutarisiko. Finansieringen i de
utenlandske datterselskapene gjgres enten direkte i bank lokalt eller internt fra Mgller Eiendom Holding AS. Gjelden
valutasikres ved at den tas opp i lokal valuta og/eller ved bruk av terminkontrakter ved intern finansiering. Bade interne
fordringer og terminkontraktene vurderes Igpende (mark-to-market). Ved arsskiftet var totalt sikret belgp 382 millioner
svenske kroner. Egenkapitalen i de utenlandske datterselskapene er ikke valutasikret.

Per 31.12.2019 utgjgr bokfgrt egenkapital i eiendomskonsernet 2 102 millioner kroner, tilsvarende 30 % av totalkapitalen.
Eiendomskonsernets verdijusterte egenkapital vurderes a vaere vesentlig hgyere som fglge av at eiendommenes
markedsverdier overstiger bokfgrte verdier.

Historisk har direkteinvesteringene i Katalysator AS vaert egenkapitalfinansiert. | den nye strategien som er lagt er malet a
gjeldsfinansiere investeringene med inntil 50%. Katalysator vil tilfgres ny egenkapital ved behov slik at ny strategi kan
giennomfgres. Ambisjonene er a befeste posisjonen som det ledende privateide investeringsselskapet for mellomstore
bedrifter i Norge. Med mellomstore bedrifter menes selskaper som har en selskapsverdi pa 200-500 millioner kroner.

Godt arbeidsmiljg og lavt sykefravaer — gkt fokus pa milje

Ved utgangen av 2019 hadde konsernet i alt 8 311 medarbeidere. Det var omlag 15% kvinner representert i bildelen med
tre stykker i konsernledelsen, mens eiendom har en kvinneandel pa rundt 35%.

Det er et gnske om a gke antallet kvinner, noe som reflekteres ved at det alltid sgkes & ha kvinner med i vare interne

lederprogrammer. Arbeidsmiljget ansees som godt. | samarbeid med Bedriftshelsetjenesten foretas en Igpende kartlegging
av helse-, miljg og sikkerhetsforhold.
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Mgller Mobility Group er medlem av FNs Global Compact. Dette er beskrevet i en egen rapport for samfunnsansvar.
Rapporten omhandler personal, arbeidsmiljg, miljg og samfunnsansvar. For naermere beskrivelse av disse omradene
henvises det derfor til denne rapporten pa bilkonsernets hjemmesider.

Det totale sykefraveeret i 2019 er pa ca.2,5%. Det er ikke gjennomfgrt spesielle likestillingstiltak gjennom aret.
For naermere detaljer henvises det til de enkelte forretningsomraders hjemmesider.

| Aars AS er det 8 medarbeidere og kvinneandelen er 50 prosent. Ingen direkte aktiviteter forurenser det ytre miljg.
Arbeidsmiljget ansees som godt. Det har ikke vaert arbeidsulykker og sykeprosenten har vaert under 1 prosent.

| alle forretningsomrader star den ansatte i sentrum. Det er Igpende fokus pa a ivareta eiernes grunnverdier som skal veere
viktige veiledere for bade ledere og medarbeidere i hvordan man skal behandle kolleger og alle man kommer i kontakt med
i sin arbeidshverdag. Praktiske retningslinjer for dette er nedfelt i en egen «Code of Conduct».

Det jobbes kontinuerlig og systematisk med trivsel pa arbeidsplassen. Konsernet bestreber seg pa a veaere en attraktiv
arbeidsgiver for alle medarbeidere uansett kjgnn, funksjonsevne, religion, livssyn, etnisitet og nasjonal opprinnelse.
Etableringen av Mgller Medvind forsterker ytterligere konsernets innsats pa omradet. Det har ikke vaert ngdvendig a
iverksette spesielle tiltak for a hindre diskriminering eller forskjellsbehandling.

Fremtidig utvikling

Pa tidspunkt for avleggelse av konsernets arsregnskap er bade norsk og internasjonal gkonomi preget av effekter av
koronapandemien. | tillegg er norsk gkonomi hardt rammet av fall i oljeprisen. Med sa stor usikkerhet pa makrogkonomiske
forhold er det vanskelig a vurdere hvordan fremtiden vil utvikle seg.

Erfaringer fra krisene i 2008 og 2014 i eiendomsmarkedet tilsier at leietakere raskt nedskalerer sitt kontorbehov i de fgrste
manedene etter at krisen har rammet, men at opphentingen starter ganske raskt sa fort aktiviteten i gkonomien er tilbake.
Pa naveerende tidspunkt er det vanskelig a forutsi hvordan markedet vil utvikle seg, annet enn at 2020 vil inneholde lavere
behov for kontorarealer enn fjoraret.

Risiko for reduserte leieinntekter for Mgller Eiendom forventes imidlertid a veere lav da tenkte utviklingsscenarioer viser at
Mgller Mobility Group vil vaere i stand til & overholde sine leieforpliktelser. Hovedvekten av Mgller Eiendoms leietakere er
bilforhandlere ved siden av at gvrige leietakere ikke er engasjert i de bransjer som er tvunget til a stenge.

Mgller Mobility Group har laget scenarioer for mulige utfallsrom i tiden som kommer, og har allerede tatt mange grep for a
sikre likviditet og resultatutvikling. Permitteringer er iverksatt fra 26. mars 2020, ledige biler i bestilling er kansellert og
fokus er rettet mot salg av biler fra lager. Konsernet har etablert ekstra |anefasiliteter pa 1 100 millioner kroner og har
oppnadd avtale om utvidet betalingsfrist til fabrikkene. Mgller Mobility Group vurderer tiltakene som tilstrekkelige pa
naveerende tidspunkt, men ser Igpende mot behovet for ytterligere tiltak.

Etterspgrselen etter nye biler er redusert, mens etterspgrselen etter verkstedstjenester forelgpig ikke er pavirket i samme
grad. Tilgangen pa biler, deler og tilbehgr er usikker, da fabrikkene i Europa har veert midlertidig stengt. Den norske kronen
er betydelig svekket, hvilket kan medfgre gkte priser pa biler og tilbehgr.

Bildriften har de siste arene satset pa netthandel i form av reservasjonslgsninger for nye elektriske bilmodeller, samt full
netthandelslgsning for SEAT i Norge. Satsningen pa nettbasert handel opprettholdes i tiden som kommer. Det samme
gjelder satsningen pa bildelingslgsninger, der konsernet er majoritetseier i bildelingsselskapet HYRE. Konsernet er ogsa
minoritetseier i sykkeldelingsselskapet UIP.

For direkteinvesteringer er det lagt en plan om kapitaltilfgrsel fra Aars de kommende ar i trdd med ny strategi. God tilgang
pa investeringsmuligheter, til tross for sterk konkurranse, gir ogsa her en positiv oppfatning om fremtiden.

For kapitalforvaltningen var vurderingen ved inngangen til 2020 at vi var inne i en periode med et avventende til positivt
investeringsklima. Vi fremholdt likevel at vi ikke kunne utelukke en viss risiko for resesjon, og at det var lav sannsynlighet
for sterk bedring i makro.
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Vi forventet svaert ekspansiv pengepolitikk og mulig ekspanderende finanspolitikk i Eurosonen, men en mer ngytral politikk
pa begge omradene i Norge gjennom aret. Oppsummert var forventningen en svak positiv avkastning i aksje- og
kredittmarkedene.

Covid-19 snudde dette bildet dramatisk i manedsskiftet februar/mars. En lokal kinesisk utbredelse av virus gikk over til & bli
en global pandemi hvor mange land i praksis stengte ned. Dette fgrte til sveert sterke verdifall i aksje- og kredittmarkedet -
og ravaremarkeder som eksempelvis olje. Situasjonen har lagt grunnlaget for et meget svakt makrobilde gjennom 2020, og
sannsynligvis ogsa for 2021.

Covid-19 - hendelser etter balansedagen

I lys av koronakrisen har som nevnt bilkonsernet laget scenarier for mulige utfallsrom i tiden som kommer, og det er
allerede gjort mange grep for a sikre bade likviditet og resultatutvikling pa kort sikt.

Det aller meste av utviklingsaktiviteter er midlertidig stoppet, og i den norske delen av bilvirksomheten er om lag 600
arsverk enten permitterte eller sykemeldt per 2. kvartal 2020. Sykefravaeret i Baltikum og Sverige er ogsa hgyt og ca. 80
arsverk i Baltikum er sagt opp som en fglge av sviktende omsetning.

Som tidligere nevnt er ledige biler i bestilling kansellert og fokus er rettet mot salg av biler fra lager. Konsernet har etablert
ekstra lanefasiliteter og har oppnadd avtale om utvidet betalingsfrist til fabrikkene. Det gjgres fortlgpende vurderinger av
behovet for ytterligere tiltak. Styrets vurdering er at bilkonsernet har satt seg i en god posisjon for & kunne komme styrket
ut av krisen og sikre flest mulig arbeidsplasser.

Pa eiendomssiden er enkeltbransjer rammet hardere enn andre gjennom myndighetenes virksomhetsforbud. Mgller
Eiendoms leietakerportefglje er i begrenset grad eksponert mot de hardest rammede sektorene.

Selskaper med solide leietagere og begrenset eksponering mot tapsutsatte bransjer vil etter alt 8 dgmme vise en raskere
innhenting til niva fgr koronakrisen. Dette kan vaere med pa a underbygge at Mgller Eiendom er godt rustet til 3 komme seg
gjennom krisen uten a bli pavirket i vesentlig grad.

For Katalysators investeringsportefglje er den langsiktige konsekvensen av viruset vanskelig a forutse. Utfallsrommet er
stort. Sa langt ser vi at portefgljeselskapene er pavirket i ulik grad av de vanskelige forholdene vi lever under. Situasjonen
felges imidlertid ngye opp av de investeringsansvarlige i Katalysator og portefgljeselskapenes administrasjoner. Ngdvendige
tiltak blir giennomfgrt Igpende og mulig oppfelgingskapital holdes i beredskap hvis behov.

Oslo, 27. august 2020

| styret for Aars AS
@yvind Schage Fgrde Jon Morten Mgller Anne Catrine Mgller
styreleder/daglig leder Styremedlem Styremedlem
Harald Mgller John Giverholt Tine Wollebekk
Styremedlem Styremedlem Styremedlem

Henning @glaend
Styremedlem
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RESULTATREGNSKAP

Belgp i millioner kroner

Aars AS Konsernet
2019 2018 Note 2019 2018
DRIFTSINNTEKTER
Salgsinntekter 34 824 27 025
159 109 Andre driftsinntekter 685 673
159 109 1,19 Sum driftsinntekter 35510 27 698
DRIFTSKOSTNADER
Varekostnader 25760 21017
39 21 2 Lonns- og andre personalkostnader 5298 3411
4 3 7 Av- og nedskrivninger 633 454
26 19 3 Andre driftskostnader 2721 1987
69 44 Sum driftskostnader 34 411 26 870
90 65 DRIFTSRESULTAT 1099 828
FINANSPOSTER
436 560 4 Inntekter pa investering i datterselskaper
5 Inntekter pa investering i tilknyttede selskaper 147 164
141 47 6 Finansinntekter 363 221
Renteinntekter fra foretak i samme konsern
(21) (73) 6 Andre finanskostnader (504) (379)
556 535 Sum finansposter 7 6
646 600 RESULTAT FOR SKATTEKOSTNAD 1106 834
(10) 7 23 Skatter (252) (200)
636 606 ARSRESULTAT 853 634
Herav:
Majoritet 853 549
Minoritet 0 86
Forslag til disponeringer i Aars AS:
0 200 Utbytte
636 406 Overfert til annen egenkapital
636 606 Disponert




BALANSE pr 31.12

Belgp i millioner kroner

Aars AS Konsernet
2019 2018 Note 2019 2018
EIENDELER
7 Immaterielle eiendeler 280 299
23 Utsatt skattefordel 564 172
7 Gooduwill 955 350
0 0 Sum immaterielle eiendeler 1800 822
9 13 7 Varige driftsmidler 7370 6130
5185 4174 8 Investeringer i datterselskap
5 Investeringer i tilknyttede selskap 1905 1887
34 29 10 Investeringer i aksjer og andeler 79 59
9 Andre fordringer 69 57
5218 4203 Sum finansielle anleggsmidler 2 052 2003
5227 4216 SUM ANLEGGSMIDLER 11 222 8 955
0 0 12 Varer 4775 3763
2 3 13,19 Kundefordringer 2 336 1596
14 Andre fordringer 1295 766
61 378 14 Fordringer pa konsernselskap
63 381 Sum fordringer 3 632 2 361
0 Aksjer 0 0
1845 1862 15 Finansinvesteringer 1845 1862
1845 1862 Sum finansinvesteringer 1845 1862
375 543 16 Bankinnskudd og kontanter 1108 1170
2283 2785 SUM OML@PSMIDLER 11 360 9 155
7511 7000 SUM EIENDELER 22 582 18 110
EGENKAPITAL
100 100 17 Aksjekapital 100 100
4278 4278 Annen innskutt egenkapital
3039 2403 Annen egenkapital 9106 8 137
Minoritetens egenkapital 515 543
7417 6781 18 SUM EGENKAPITAL 9721 8780
GJELD
19 9 23 Utsatt skatt 242 82
11 Pensjonsforpliktelser 51 53
22 Andre avsetninger og betingede forpliktelser 32 30
19 9 Sum avsetninger for forpliktelser 325 165
Gijeld til kredittinstitusjoner 4 926 4298
0 0 Annen langsiktig gjeld 369 45
0 0 20,21 Sum langsiktig gjeld 5295 4343
20 Gijeld til kredittinstitusjoner 1509 154
19 Leverandergjeld 1399 933
23 Betalbar skatt 272 176
2 2 Skyldige offentlige avgifter 1055 863
0 200 Utbytte 0 227
24 8 24 Annen kortsiktig gjeld 3 006 2470
48 Gjeld til konsernselskaper 0
74 210 Sum kortsiktig gjeld 7241 4823
93 219 SUM GJELD 12 861 9 330
7511 7000 SUM EGENKAPITAL OG GJELD 22 582 18 110

Oslo, 27. august 2020

| styret for Aars AS
dyvind Schage Fgrde Anne Catrine Mgller Jon Morten Mgller
Styreleder & daglig leder Styremedlem Styremedlem
Harald Mgller Henning Jglaend Tine Wollebekk
Styremedlem Styremedlem Styremedlem

John Giverholt
Styremedlem



KONTANTSTROMOPPSTILLING

Belgp i millioner kroner

Aars AS Konsernet
2019 2018 Note 2019 2018
KONTANTSTR@M FRA DRIFTEN
646 600 Resultat for skatter 1086 834
(8) (249) Inntektsfart utbytte / konsernbidrag ikke betalt
4 3 Av- og nedskrivninger 633 454
0 4 Nedskrivninger aksjer
(144) (104) Gevinst ved salg av anleggsmidler / selskap (18) (60)
0 0) Betalt skatt (248) (297)
498 253 Egenfinansiering 1452 931
0 (0) Endring varebeholdninger (1012) (303)
1) (0) Endring kundefordringer og leverandgrer (274) )
14 0) Endring andre poster 111 (169)
511 253 NETTO KONTANTSTRGM FRA DRIFTEN 277 457
KONTANTSTR@M FRA INVESTERINGER
(5) 7) Investert i varige driftsmidler og immaterielle eiendeler (2 628) (1391)
5 5 Salg av driftsmidler (salgssum) 171 185
249 183 Netto mottatt konsernbidrag og utbytte
Utbetaling ved kjgp av aksjer (omlgpsmidler) (8) 0
(192) (37) 26 Utbetaling ved kjgp av aksjer i datterselskap og TS (63) (196)
(959) (140) Utbetaling aksjeemisjoner datterselskap
Innbetalt kapital og investering i TS
284 170 26 Innbetaling fra salg av aksjer i datterselskap
Tilbakebetalt kapital / utbytte fra TS 140 39
Innbetaling fra salg av aksjer - omlgpsmider 7 (4)
121 (127) Utbetalinger knyttet til finansielle anleggsmidler (20) (64)
(496) 48 NETTO KONTANTSTRGM FRA INVESTERINGER (2 401) (1431)
KONTANTSTR@M FRA FINANSIERING
Opptak av ny langsiktig gjeld 3 540 841
Nedbetaling av langsiktig gjeld (1414) (80)
Inn-/utbetalinger til minoritet (33) 47
(200) (200) Utbetalt utbytte (227) (230)
(200) (200) NETTO KONTANTSTRGM FRA FINANSIERING 1865 577
(184) 101 Endring i likvider gjennom aret (260) (399)
2404 2303 Likviditetsbeholdning 01.01 3032 3318
2220 2404 Likviditetsbeholdning 31.12 2772 2919
Spesifikasjon av likviditetsbeholdning 31.12:
375 543 Betalingsmidler 1108 1170
1845 1862 Finansinvesteringer 1845 1862
Kassekreditt / markedslan (181) (113)

2220 2404 Likviditetsbeholdning 31.12 2772 2919
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Prinsipper for utarbeidelse av regnskapet
Ars- og konsernregnskapet er utarbeidet i samsvar med regnskapsloven og god regnskapsskikk i Norge.

Konsernregnskapet viser konsernets gkonomiske stilling nar konsernselskapene betraktes som en regnskapsmessig enhet. Selskaper
der Aars har bestemmende innflytelse konsolideres. Det konsoliderte regnskapet omfatter morselskapet Aars AS og de selskaper som
fremgar av note 8, samt deres datterselskaper. Investeringer som er klassifisert som omlgpsmidler i henhold til regnskapsloven § 3-8 er
utelatt fra konsolidering da de er anskaffet med sikte pa midlertidig eie og holdes i pavente av salg. Datterselskaper blir konsolidert fra
det tidspunkt kontrollen er overfert til konsernet (oppkjapstidspunktet) og konsolideringen opphgrer nar kontrollen over datterselskapet
opphgrer.

For farste gang er hele portefgljen i Katalysator konsolidert inn pa lik linje med de andre forretningsomradene. Bakgrunnen for dette er at
de siste investeringene som er gjort av Katalysator har veert av en stgrrelse som har gjort dem vesentlige for brukere av
konsernregnskapet bade i forhold resultat, balanseverdier og antall ansatte. | stedet for & konsolidere inn enkeltselskaper fra portefgljen,
ble det valgt & konsolidere alle selskapene under Katalysator etter ordinaere regnskapsregler. Sammenligningstallene for 2018 er
omarbeidet og tilsvarende prinsipper lagt til grunn for konsolidering av Katalysator inn i Aars. Fordi sammenligningstallene for 2018 er
omarbeidet har dette ingen effekt pa egenkapital i 2019.

Eliminering av interne transaksjoner
Alle transaksjoner og mellomveaerende mellom konsernselskaper er eliminert. Varebeholdningene og avrige driftsmidler er korrigert for
urealisert internfortjeneste.

Eliminering av aksjer i datterselskaper

Aksjer i datterselskaper er konsolidert etter oppkjgpsmetoden. Kostpris pa aksjene i det enkelte datterselskap er eliminert mot
datterselskapets egenkapital pa oppkjgpstidspunktet. De mer/mindreverdier som fremkommer, tillegges de eiendeler og forpliktelser i
balansen som mer/mindreverdiene knytter seg til og periodiseres over eiendelens gjenveerende levetid. Mer/mindreverdier som ikke kan
henfares til aktuelle eiendeler eller forpliktelser oppferes som goodwill/negativ goodwill i balansen og avskrives/inntektsfares over
gkonomisk levetid.

Ved kjgp av datterselskaper med minoritet oppferes 100 prosent av identifiserbare eiendeler og gjeld i balansen.

Avhending av datterselskaper
Dersom konsernet selger seg ned til en eierandel pa 50 % eller lavere, resultatfgres gevinst/ tap som om hele selskapet var solgt. Dette
innebeerer at den resterende eierandel regnskapsfares til virkelig verdi.

Omregning av utenlandske datterselskaper
Balanseposter i utenlandske selskaper blir omregnet til kursen pa balansedagen, mens resultatet omregnes til veid gjennomsnittskurs.
Omregningsdifferanser vedrgrende utenlandske datterselskaper fares mot egenkapitalen.

Minoritetsinteresser
Minoritetsinteressene er trukket ut som egne poster i resultatregnskapet og balansen. | resultatregnskapet beregnes og vises
minoritetenes andel av resultatet etter skatter.

Minoritetsinteresser i balansen representerer minoritetenes andel av selskapenes egenkapital hensyntatt minoritetenes andel av
mer/mindreverdier og interne gevinster.

Tilknyttede selskaper og felles kontrollert virksomhet

Eierandeler i selskaper der konsernet eier mellom 20 og 50 prosent, og der konsernet har betydelig innflytelse og investeringen er av
langsiktig art, konsolideres etter egenkapitalmetoden i konsernregnskapet. Dette innebaerer at konsernets andel av resultatet etter skatt
og etter avskrivninger av eventuelle merverdier resultatfgres under finansposter og tillegges bokfert verdi for andelen. Internt salg av
driftsmidler til tilknyttede selskap er korrigert for urealisert internfortjeneste.

Eierandeler i felles kontrollert virksomhet behandles etter samme prinsipp.

Enkelte eierandeler i mindre selskap med begrenset verdi og resultat, er behandlet som ordinzere aksjeinvesteringer som vurderes til
laveste verdi av kostpris og virkelig verdi.

Hovedregelen er at ensartede regnskapsprinsipper anvendes for like transaksjoner og hendelser, for & gi et mest mulig informativt bilde
av investors samlede virksomhet. Volkswagen Mgller Bilfinans konverterte til IFRS pr 01.01.2018. Det er praktisk ikke mulig & omarbeide
dette regnskapet slik at det er i trad med regnskapslovens bestemmelse og god regnskapsskikk. Vi har derfor valgt a benytte forskjellige
prinsipper, i samsvar med NRS (F) Investering i tilknyttet selskap og deltakelse i felles kontrollert viksomhet (Juni 2018), kap 3.8. Den
starste forskjellen i regnskapsprinsippene pr 31.12.2018 relaterer seg til avsetning til tap i leasingportefaljen (IFRS 9).
Konverteringseffekten i Volkswagen Mgller Bilfinans utgjer -13 millioner kroner pa inngaende balanse av egenkapitalen, og effekten er
fort direkte mot egenkapitalen i Aars AS konsern pa lik linje som en prinsippendring.

Periodiserings-, klassifiserings- og vurderingsprinsipper

Grunnleggende regnskapsprinsipper

Arsregnskapet er satt opp i samsvar med regnskapslovens bestemmelser og god regnskapsskikk som er basert pa grunnleggende
prinsipper om historisk kost, sammenlignbarhet, fortsatt drift, kongruens og forsiktighet. Transaksjoner regnskapsfares til verdien av

vederlaget pa transaksjonstidspunktet. Inntekter resultatfares nar de er opptjent og kostnader sammenstilles med opptjente inntekter.

Klassifisering av eiendeler og gjeld
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Varer, kortsiktige fordringer og kortsiktig gjeld omfatter poster som forfaller til betaling innen ett ar etter transaksjonstidstidspunktet, samt
poster som knytter seg til varekretslgpet. Kortsiktig del av langsiktig gjeld som forfaller innen ett ar er klassifisert som langsiktig gjeld.
@vrige poster er klassifisert som anleggsmiddel eller langsiktig gjeld.

Estimater

Ved vurdering av inntekter, kostnader, balanseposter og avrige forpliktelser hvor det ikke foreligger markedsverdier brukes estimater.
Dette gjelder vurdering av garantiforpliktelser, ukurans i varebeholdninger, pensjoner, verdivurdering av eiendommer og goodwill, gvrige
langsiktige avsetninger samt latent tap pa gjenkjgpsforpliktelser. Fremtidige hendelser kan medferes at estimatene endres. Estimater og
underliggende forutsetninger vurderes Igpende. Endringer i regnskapsmessige estimater regnskapsfgres i den perioden endringen
oppstar.

Inntektsforing
Inntekter fra salg av varer og tjenester resultatfgres nar levering har funnet sted og det vesentligste av risiko og avkastning er overfart.

Ved salg av nye biler med gjenkjgpsavtaler blir salget inntektsfart ved levering. Senere tilbakekjgp og salg av tilbakekjgpte biler, fares
som egne transaksjoner. Totale gjenkjgpsforpliktelser fremgar av note 21.

Ved salg av nye biler utgjgr engangsavagifter til Staten betydelige belap. Dette vises ikke som inntekt, men tas kun med som kortsiktig
gjeld i regnskapet. Andelen av salgsinntekter som knytter seg til fremtidige servicekontrakter balansefgres som uopptjent inntekt ved
salget og inntektsfares deretter i takt med leveringen av ytelsene.

Leieinntekter inntektsfares lineaert over leieperioden. Anleggskontrakter regnskapsfares ved Igpende avregning, slik at inntekt
resultatfgres i takt med fullfering av prosjektet. Kontraktskostnadene sammenstilles med opptjent inntekt. Opptjent inntekt som ikke er
gjort opp, anses som fordring pa kunden. Fullfgringsgraden pa et gitt tidspunkt males som andel palgpte kontraktskostnader av totale
estimerte kontraktskostnader.

Vedlikehold/pakostning

Anskaffelser til bygg kostnadsfgres dersom det anses som vedlikehold. Det aktiveres dersom det anses som en pakostning. Normalt
omfatter pakostninger standardheving eller tilbygg. Tekniske installasjoner aktiveres i forbindelse med nyanskaffelse eller full utskiftning,
men kostnadsferes i forbindelse med vedlikehold av delkomponenter

Varige driftsmidler og immaterielle eiendeler

Varige driftsmidler og immaterielle eiendeler er i balansen oppfert til kostpris med fradrag for ordinaere avskrivninger. Ordinaere
avskrivninger i resultatregnskapet er beregnet linezert og er basert pa anslag over driftsmidlenes gkonomiske og tekniske levetid.
Byggelansrenter som pélaper i byggeperioden aktiveres.

Ved indikasjon om at balansefert verdi av et anleggsmiddel er hgyere enn virkelig verdi, foretas det test for verdifall. Testen foretas for
det laveste niva av anleggsmidler som har selvstendige kontantstremmer. Hvis balansefert verdi er hgyere enn bade salgsverdi og
gjenvinnbart belgp (naverdi ved fortsatt bruk/eie), foretas det nedskrivning til det hgyeste av salgsverdi og gjenvinnbart belgp.
Nedskrivninger reverseres i den utstrekning grunnlaget for nedskrivning ikke lenger er til stede.

Leieavtaler som ikke balansefgres (operasjonell leasing), vises i regnskapet som driftskostnad og arlig leiebelgp er vist i note 7. Leide
(leasede) driftsmidler balansefgres som driftsmidler hvis leiekontrakten anses & overfgre den vesentlige av den gkonomiske og risikoen
knyttet til driftsmiddelet.

Aksjer og andeler

Aksjer i datterselskaper av strategisk karakter og andre langsiktige investeringer klassifiseres som anleggsmidler og regnskapsfgres til
laveste verdi av kostpris og virkelig verdi. Utbytte fra datterselskapet inntektsfares i samme ar som givende selskap foretar avsetningen.
Utbytte fra gvrige selskaper inntektsfares nar utbytte utbetales.

Investeringer av kortsiktig karakter er klassifisert som omlgpsmidler og er vurdert til laveste verdi av kostpris og virkelig verdi.

Varebeholdninger

Varelager regnskapsfaeres til det laveste av anskaffelseskost og netto salgspris. Netto salgspris ved orninzer drift etter fradrag for
beregnede ngdvendige utgifter for gjennomfagring av salget. Anskaffelseskost tilordnes ved bruk av FIFO metoden og inkluderer utgifter
palept ved anskaffelse av varene og kostnader for & bringe varenen til narvaerende tilstand og plassering.

Varebeholdningene av biler er vurdert til laveste verdi av kostpris og antatt salgspris etter fradrag for salgskostnader. Det foretas en
individuell vurdering av den enkelte bil. Deler og utstyr er bokfart til gjennomsnittlig anskaffelseskost (etter FIFO metoden).

Det foretas nedskrivning for ukurans.

Kundefordringer og andre fordringer
Kundefordringer og andre fordringer er oppfart i balansen med fordringenes palydende etter fradrag for konstaterte og forventede tap.

Andre finansinvesteringer
Kortsiktige finansinvesteringer regnskapsfarers til markedsverdi og avkastningen behandles som finansinvesteringer.

Skatter

Arets skattekostnad bestar av betalbar skatt og endringer i utsatt skatt. Betalbar skatt er fastsatt pa grunnlag av arets skattemessige
resultat. Utsatt skatt i balansen beregnes pa grunnlag av midlertidige forskjeller mellom skattemessig og regnskapsmessig verdi samt
skattemessig underskudd til fremfgring. Utsatt skattefordel hvor det er usikkerhet knyttet til fremtidig bruk blir ikke balansefgrt. Utsatt skatt
og utsatt skattefordel er presentert netto i balansen, nar det er grunnlag for nettofgring. Ved endret skattesats pafelgende ar, legges ny
skattesats til grunn for beregning av utsatt skatt.
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Utsatt skatt og utsatt skattefordel ved oppkjop er beregnet basert pa forskjellen mellom virkelig verdi og bokfarte verdier i oppkjgpte
selskaper pa identifiserbare eiendeler og forpliktelser. Det beregnes ikke utsatt skatt pa goodwill og merverdier pa eiendommer ved
oppkjop. Ved kjgp av eiendommer skjer transaksjonen gjennom kjgp av "single purpose selskaper" og eventuelle fremtidige salg vil ogsa
normalt foretas som aksjetransaksjoner, og ut fra dagens skatteregler vil dette skje skattefritt.

Utsatt skatt pa skatteskende midlertidige forskjeller knyttet til investeringer i datterselskap innregnes, med unntak av nar det er
sannsynlig at den midlertidige forskjellen ikke vil reversere i uoverskuelig fremtid.

Pensjoner
Norske selskaper har en innskuddsbasert kollektiv pensjonsforsikring som er dekket i forsikringsselskaper.

| tillegg har de norske selskapene noen fa usikrede pensjonsforpliktelser, som belastes direkte over driften og aktuarberegnes. De fleste
norske selskap er omfattet av AFP-ordningen gjennom LO/NHO. Selv om dette er en ytelsesordning, er det ingen direkte allokering av
midler og forpliktelse til hvert enkelt selskap. Ordningen behandles derfor regnskapsmessig som en innskuddsordning hvor premien
kostnadsfares fortlgpende.

Svenske selskaper har kollektive pensjonsforsikringer (ytelses-, og innskuddsbaserte) som er regulert av tariffavtaler. Selskaper i
Litauen, Latvia og Estland har ingen pensjonsavtaler.

Regnskapsfering av pensjoner er endret fra & falge Norsk Regnskapsstandard (NRS 6) til & regnskapsfgres i trad med IAS 19.

Innskuddspensjon kostnadsfares Iapende i regnskapet ved at konsernet innbetaler til forsikringsselskapet en viss prosentandel av den
ansattes Ignn. Innskuddet investeres i fond hvor de ansatte kan velge mellom ulike spareprofiler. Ut over dette har konsernet ingen
forpliktelser overfor de ansatte pa denne ordningen

Finansielle instrumenter

Ved sikring av fremtidige rentekostnader, hvor sikringsinstrumentene skal sikre konsernet mot variasjoner i fremtidige kontantstrammer,
bokfgres ikke sikringsinstrumentet i balansen sa lenge sikringen er vurdert & veere effektiv. Gevinst eller tap resultatfgres netto i takt med
resultatferingen av sikringsobjektet. Ved renteswapavtaler hvor sikringen ikke er vurdert & veere effektiv, bokfgres sikringsinstrumentet til
markedsverdi i balansen. Endringer i markedsverdi fares lgpende over resultatet.

Ved valutaterminkontrakter som skal sikre eiendeler og forpliktelser, hvor sikringen er vurdert a veere effektiv, vurderes bade
sikringsinstrumentet og sikringsobjektet til virkelig verdi, og gevinst og tap resultatfgres. Ved sikring av nettoinvesteringer i utenlandsk
valuta og hvor sikringen er vurdert som effektiv, er valutaterminkontrakten vurdert til virkelig verdi. Endringer i virkelig verdi fares direkte
mot egenkapitalen.

Utenlandsk valuta

Pengeposter i utenlandsk valuta vurderes til balansedagens kurs og tilhgrende valuta gevinst/tap resultatfgres som finanspost. Dette
gjelder likvide midler, fordringer og gjeld. For ikke pengeposter legges kursen pa transaksjonstidspunktet til grunn for anskaffelseskost og
regnes ikke om senere. Dette gjelder i hovedtrekk varer og varige driftsmidler. Salg og kjep av varer og tjenester i utenlandsk valuta
regnskapsfares til kursen pa transaksjonstidspunktet.

Konsernet har norske kroner som presentasjonsvaluta. Konsernet er eksponert for kursendring i SEK og EUR. Innen konsernet er det
ytet 1an i SEK og EUR.

Garantiforpliktelser

Konsernet har ved salg av nye biler garantiforpliktelser i henhold til garantier gitt av ulike produsenter og lover gitt i det enkelte land. |
hovedtrekk dekker produsentene garantiene etter gitte retningslinjer, men importgrer og forhandlere dekker garantier ut over dette i
henhold til lokale lover og eventuell kulanse. Garantiperioden varierer fra ett til inntil 12 ar.

Ved salg av brukte biler dekker i hovedtrekk bilforhandleren garantiforpliktelsen, utover resterende fabrikkgaranti.

Det foretas lgpende avsetning og vurdering av fremtidige forpliktelser.

Betingede forpliktelser
Betingede forpliktelser er ikke regnskapsfert i arsregnskapet. Betingede forpliktelser regnskapsferes nar det er mer enn 50 prosent
sannsynlighet for at forpliktelsen inntreffer og forpliktelsen kan males palitelig

Gjenkjopsavtaler

Konsernet har en portefglje av solgte nye biler med garanterte gjenkjopspriser. Gjenkjapsprisene varierer fra ca 50 -70 prosent avhengig
av leieperiode, kjgrelengde og bilmodell. Avtalene blir ikke balansefert. Det foretas Iepende vurdering av forpliktelsene og det foretas
avsetning til eventuelle forventede tap.

Kontantstremoppstilling

Ved utarbeidelse av kontantstreamoppstillingen er den indirekte metoden lagt til grunn. Likvider omfatter kontanter, bankinnskudd,
finansinvesteringer (pengemarkedsfond) og trukket kassekreditt.

Langsiktige samarbeidsavtaler
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Volkswagen AG, Audi AG, og Skoda Automobilava AS (selskaper i Volkswagen-gruppen)
Avtalene for Harald A. Mgller AS for Volkswagen, Volkswagen Nyttekjgretay, Skoda og Audi har en gjensidig oppsigelsesfrist pa to ar.

Avtalene med Audi og Volkswagen i Baltikum har en gjensidig oppsigelsesfrist pa to ar. Volkswagen-avtalen gjelder for Estland, Latvia og
Litauen, mens Audi-avtalen gjelder for Latvia og Litauen.

Volkswagen Financial Services AG (selskap i Volkswagen-gruppen)

| 2009 etablerte Volkswagen Financial Services AG og MallerGruppen selskapet Volkswagen Mgller Bilfinans AS som skal selge
bilfinansieringsprodukter i Norge. Volkswagen Financial Services AG eier 51 prosent og MgllerGruppen Bil AS 49 prosent av selskapet.
Dagens aksjonaer har fortrinnsrett ved eventuelt salg av aksjer.

Volkswagen Mgiller Bilfinans AS behandles som et tilknyttet selskap og innarbeides etter egenkapitalmetoden.
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De pafelgende notene gjelder konsernregnskapet og er i milloner kroner dersom ikke annet er angitt.
Alle balansetall er pr 31.12.
Note 1 - Segmentinformasjon
Virksomheten bestar av forretningsomradene bil (Mgller Mobility Group), eiendom (Mgller Eiendom) og investeringer (Katalysator)
Mgller Medvind er investering i beerekraftige og fremtidsrettede samfunnsoppdrag.
Juridisk er Mgller Mobility Group, Megller Eiendom og Katalysator organisert i egne underkonsern og finansiert separat.
Forretningsomradene viser fglgende hovedtall:
2019
Mgller Mobility Moller @vrige Elimin-
Underkonsern / forretningsomrader: Group Eiendom Investeringer Mgller Medvind selskap * eringer Konsern
Driftsinntekter
Norge 20 469 301 3947 24717
Sverige 4229 44 690 4963
Danmark 106 106
Finland 172 172
Baltikum 5863 34 5897
Driftsinntekter 30 561 379 4915 13 6 (364) 35510
Driftsresultat 1001 123 55 (13) (53) (13) 1099
Av- og nedskrivninger * 308 134 174 0 3 13 633
Inntekt pa invest. i TS 108 37 3 0 (0) (1) 147
EBITDA 1416 294 232 (13) (50) (1) 1878
@vrige finansresultat (77) (95) (50) 0 127 (45) (140)
Resultat for skatt 1031 65 8 (13) 74 (59) 1106
Eiendeler 9 787 6 876 3 396 18 2387 118 22 582
2018
Mgller Mobility Mgller dvrige Elimin-
Underkonsern / forretningsomrader: Group Eiendom Investeringer Mgller Medvind selskap * eringer Konsern
Driftsinntekter
Norge 17 081 299 891 18 271
Sverige 3890 56 360 4 306
Danmark 30 30
Finland 49 49
Baltikum 5202 41 5243
Driftsinntekter 26173 396 1330 1 6 (208) 27 698
Driftsresultat 762 191 (56) (14) (39) (16) 828
Av- og nedskrivninger * 291 83 60 0 3 16 454
Inntekt pa invest. i TS 126 11 28 1 164
EBITDA 1179 286 32 (14) (35) 1 1448
@vrige finansresultat (8) (88) (40) 0 9) (13) (158)
Resultat for skatt 880 114 (53) (14) (48) (29) 834
Eiendeler 8172 5890 1339 15 2908 (213) 18 110

EBITDA er driftsresultat for av- og reverserte nedskrivninger og inkludert inntekter pa investeringer i TS.

* @vrige selskap er Aars AS og andre ikke operative selskap. Finansresultat er eksklusiv konserninternt utbytte og konsernbidrag.
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Note 2 - Lognns- og andre personalkostnader

NOTER 2019

Aars AS Konsernet
2019 2018 Personalkostnader 2019 2018
33 16 Lenninger 4 255 2712
3 3 Arbeidsgiveravgift 651 400
1 1 Pensjonskostnader 248 167
1 0 Andre personalkostnader 144 132
2 2 Styrehonorar
39 21 Sum 5298 3411
7 7 Gjennomsnittlig antall ansatte 7 165 5523
Lan til ansatte 8 21

Lan til ansatte gjelder i vesentlig grad rentebzerende billan hvor selskapene har pant i bil. Renter pa lan til andre ledende ansatte er 2,0 prosent.

Ved salg, avvikling eller annen omorganisering har daglige ledere i konsernet, pa visse vilkar, rett til lonn i inntil ett ar.

Aars AS (i 1.000 kr)

Konsernet ( i mill kr)

2019 2018 Kostnadsfert honorar til revisor 2019 2018
362 230 Revisjonshonorar og revisjonsrelaterte tjenester 11 7
211 20 Skatt, avgift og andre konsulenttjenester 2 1
573 250 Sum 13 7
Adm. direktor Styre Ytelser til ledende personer
6 890 Lenn, bonus, pensjonskostnader og andre godtgjerelser til konsernsjefen
2000 Styrehonorar
6 890 2000 Sum

Se note 18 for styremedlemmer som eier aksjer i Aars AS.
Ett styremedlem har 4,3 prosent eierandel i Maller Ml AS.

Det er etablert bonusordninger hvor utbetalingens starrelse avhenger av oppnadd resultat for &ret samt andre kvalitative vurderingskriterier og hvor bonusen

ansees & vaere en del av normal avlgnning innen denne type stillinger.

Note 3 - Andre driftskostnader

Aars AS Konsernet
2019 2018 2019 2018
9 10 Kostnader driftsmidler (husleie, strem, vedlikehold, bilkostnader mm) 1225 825
- - Salgskostnader (reklame, garanti mm) 916 719
7 9 Administrasjonskostnader (IT-tjenester, honorarer, reisekostnader, gaver, tap pa krav.mm) 574 443
Tap ved salg av anleggsmidler 6 0
10 - Tap ved salg av konsernaksjer
26 19 Sum 2721 1987

Note 4 - Inntekter pa investeringer i datterselskaper

2019 2018
315 521 Mgller Mobility Group AS
70 0 Mgller Eiendom Holding AS
41 39 Mgller MI AS
5 0 MI Aars AS
5 0 Mgller Eiendom MI AS
436 560 Sum

Gjelder konsernbidrag og aksjeutbytte.



AARS ARS- OG KONSERNREGNSKAP NOTER 2019
Note 5 - Inntekter og investeringer i tilknyttede selskap Konsernet
Stemme- Egenkapital Bokfort Tilgang/avgang Resultatandel Bokfort

andel / i selskapet verdi Interne endring i etter skatt verdi

Selskapets navn eierandel 31.12.2019 01.01.2019 fortjenester egenkapital 2018 31.12.2018
Volkswagen Mgller Bilfinans AS, Oslo * 49,0 % 3247 1212 15 118 1345
UIP Holding AS, Oslo ** 20,6 % 73 74 (10) 64
Digerneset Neeringspark AS, Alesund 47,5 % 46 131 (5) 5 132
Fjetland Eiendom AS, Stavanger 50,0 % 30 59 (5) 4 58
Fabro Eiendom AS, Oslo 50,0 % 132 93 4 97
Gardermoen Log Invest Holding AS 60,0 % 83 210 (60) 7 157
Harbitzalleen Bolig AS, Oslo **** 50,0 % 58 100 (70) 15 45
Rosenlund Bydelssenter AS, Lilleh. *** 31,5% 2 7 (1) 6
Rosenlund Kontorbygg AS, Lilleh. ***** NA NA NA 2 NA
Langgya Vest Eiendom AS, Oslo 50,0 % 2 1 (3) 3 1
Sum 1887 15 (143) 147 1905

| konsernregnskapet er investeringene i tilknyttede selskap innarbeidet etter egenkapitalmetoden.

* Hovedregelen er at ensartede regnskapsprinsipper anvendes for like transaksjoner og hendelser, for & gi et mest mulig informativt bilde av investors samlede virksomhet.
Volkswagen Mgller Bilfinans konverterte til IFRS pr 01.01.2018. Det er praktisk ikke mulig & omarbeide dette regnskapet slik at det er i trad med regnskapslovens bestemmelse
og god regnskapsskikk. Vi har derfor valgt & benytte forskjellige prinsipper, i samsvar med NRS (F) Investering i tilknyttet selskap og deltakelse i felles kontrollert virksomhet
(Jun 2018), kap 3.8. Den starste forskjellen i regnskapsprinsippene pr 31.12.2018 relaterer seg til avsetning til tap i leasingportefgljen (IFRS 9). Konverteringseffekten i
Volkswagen Mgiller Bilfinans utgjer - 13 millioner kroner pa inngdende balanse av egenkapitalen, og effekten er fart direkte mot egenkapitalen pa linje som en prinsippendring.

** Regnskap for 2019 er ikke avlagt, egenkapital pr 30.11.2019.

*** Det er gitt ansvarlige lan til Rosenlund Bydelsenter AS pa 34,9 millioner kroner.

**** Harbitzalléen Bolig AS inntektsfarer salg av boliger basert pa lgpende avregning med linezer opptjening ettersom samtlige boliger er solgt og man antar

lineeer produksjon pa byggeprosjektet. Vi har valgt a fglge Harbitzalléen Bolig AS sin valgte metode, slik at vi ogsa innarbeider var resultatandel fra selskapet

pa samme grunnlag.

***** Rosenlund Kontorbygg AS var tidligere et tilknyttet selskap, som ble solgt i 2016. | forbindelse med salget ble det gjort avsetninger for forhold selger forpliktet seg til &

utbedre. Resterende avsetninger ble frigitt i 2019 og er folgelig inntektsfort som resultat fra tilknyttet selskap.

*xx* Eierandel i Gardermoen Log Invest Holding AS er 60%, men pa bakgrunn av aksjonzeravtale har konsernet ikke bestemmende innflytelse. Investeringen er derfor

ikke konsolidert.

Note 6 - Finansinntekter og finanskostnader

Aars AS Konsernet
2019 2018 2019 2018
10 6 Renteinntekter 24 42
6 12 Valutagevinst 243 133
10 8 Aksjeutbytte 15 13
17 Gevinst salg aksjer 1 0
0 0 Verdiregulering av konsernaksjer

72 Verdiregulering av finansielle omlgpsmidler 72 0
26 21 Andre finansinntekter 9 33
141 47 Sum andre finansinntekter 363 221
0 0 Rentekostnader 162 124
4 2 Tap ved salg aksjer 6 43
15 8 Valutatap 294 118
0 56 Verdiregulering av finansielle omlgpsmidler 59

0 4 Verdiregulering av konsernaksjer ( jf note 8)
2 2 Andre finanskostnader 42 35
21 73 Sum andre finanskostnader 504 379
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Note 7 - Varige driftsmidler, immaterielle eiendeler og goodwill
Aars AS Konsernet
Varige Biler, maskiner Anlegg under
driftsmidler og inventar Bygg Tomt utforelse Sum
19 Anskaffelseskost 01.01 1470 5120 1044 931 8 564
Omregningsdifferanse (11) (22) (7) 0) (40)
Tilgang ved oppkjep i ar 145 348 80 0 572
Avgang solgte selskap 0 0 0 0 0
Tilgang 273 258 24 701 1257
Avgang 157 23 18 19 218
17  Anskaffelseskost 31.12 1719 5680 1123 1613 10 136
Akkumulerte avskrivninger 01.01 946 1368 70 49 2434
Omregningsdifferanse (6) (6) (1) (21) (34)
Tilgang ved oppkjep i ar 58 55 0 0 113
Avgang solgte selskap 0 0 0 0 0
4 Arets av- og nedskrivning * 168 158 19 0 346
3  Avgang 73 2 18 0 93
8  Avskrevet 31.12 1094 1573 70 28 2766
9  Bokfert verdi 31.12 626 4107 1052 1585 7 370
3-5ar  Lineeer avskrivningsplan 3-7 ar 20-50 ar
Arlig leie av ikke balansefgrte driftsmidler 14 404 524
3-5ar  Varighet pa leie av driftsmidler 1-5 ar 5-15 ar
Konsernet har en leieforpliktelse ovenfor Frysjaveien 31 AS om leie av forretningseiendommen Frysjaveien 31B. Forpliktelsen Igper frem til 2028.
Immaterielle Goodwill/
eiendeler badwill* Sum
Anskaffelseskost 01.01 735 531 1266
Omregningsdifferanse 0 (2) 2)
Tilgang ved oppkjep i ar 29 632 661
Tilgang 136 149 286
Avgang 17 0 17
Anskaffelseskost 31.12 883 1310 2193
Akkumulerte avskrivninger 01.01 436 181 616
Omregningsdifferanse 20 40 59
Arets av- og nedskrivning 153 134 287
Avgang 5 0 5
Avskrevet 31.12 604 355 958
Bokfort verdi 31.12 280 955 1235
3-5ar  Lineeer avskrivningsplan 3ar 5-10 ar
* Goodwill ved oppkjep nye selskap, samt goodwill i selskapsregnskapene.
4 Arets av - og nedskrivninger pa biler, maskiner, inventar, bygg og tomt 346
Arets av - og nedskrivninger pa immaterielle eiendeler og goodwill 287
4  Arets av- og nedskrivninger 633
Avskrivningstid pa goodwill som er strategiske investeringer der Aars har et langsiktig perspektiv og ligger innenfor konsernets kjernevirksomhet avskrives
normalt over 10 ar. @vrige poster avskrives over 5 ar.
Immaterielle eiendeler pa 276 millioner gjelder software og utviklingskostnader til IT-systemer.
Spesifikasjon av goodwill/badwill ved oppkjep:
Kjops- Avskrivnings- Anskaffelses- Akkumulerte Bokfort Arets
Goodwill/badwill tidspunkt periode kost avskrivninger* verdi avskrivninger
Forretningsomrade
Investeringer 2016-2019 10 ar 1186 260 926 114
Bilforhandlere Norge 2016 10 ar 4 1 3 1
Bilforhandlere Sverige 2008/2014 10 ar 66 54 12 2
Mgller Mobility Group- etablering nytt konsern 01.01.11 2011 10 ar 8 (1) 10 10
Bilforhandlere Baltikum 2011 10 ar 32 28 4 3
Eiendom Baltikum 2011 10 ar 5 4 1 0
Sum goodwill 1301 346 955 15

* Inkl omregningsdifferanse
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Note 8 - Investeringer i datterselskap

Eier-/
Aars AS Forretnings- stemme Egenkapital Arsresultat Bokfort
Selskapets navn kontor andel 31.12.2019 2019* verdi
Mgller Mobility Group AS Oslo 87,3 % 3055 831 1718
Mgller Eiendom Holding AS Oslo 93,1 % 1639 15 1350
Katalysator AS Oslo 90,1 % 1162 (49) 1204
Mgller MI AS Oslo 100,0 % 323 34 430
Mgller Mobility Group MI AS Oslo 62,8 % 192 (8) 126
Mgller Eiendom MI AS Oslo 80,7 % 236 5 190
MI Aars AS Oslo 86,5 % 35 5 28
MI Katalysator AS Oslo 92,5 % 126 0 115
Mgller Medvind AS Oslo 100,0 % 13 (6) 25
6179 830 5185
* Inkluderer mottatt aksjeutbytte / konsernbidrag fra datterselskap pa totalt 1.284 millioner kroner.
Mgller Signatur AS og Mgller Medvind AS har fusjonert i 2019. Aksjene i Mgller Medvind AS er samlet nedskrevet med MNOK 15 pr 31.12.2019.
Tabellen over viser kun aksjer eiet direkte av Aars AS. Samlet bestar konsernet av 128 selskaper direkte og indirekte eiet av Aars AS
Oversikt over selskapene i konsernet er vist pa siste siden i arsrapporten.
Note 9 - Andre finansielle fordringer
Aars AS Konsernet
2019 2018 2019 2018
Lan til ansattte 8 9
Lan til tilknyttede selskap 6 0
Andre langsiktige fordringer 55 48
- - Sum 69 57
Note 10 - Investeringer i andre aksjer og andeler
Aars AS Bokfort
Selskapets navn verdi
Diverse mindre aksjeposter 34
Sum 34
Konsernet Bokfort
Selskapets navn Eierandel verdi
Pine Chip HB 10,0 % 1
Diverse mindre aksjeposter 78
Sum 79

Note 11 - Pensjoner

Norske og svenske selskap i konsernet har sikrede, kollektive pensjonsavtaler. Selskapene i de tre baltiske landene har ingen pensjonsavtaler.

I Norge har vi en Igpende innskuddsordning. Innskuddsordningen kostnadsferes fortlepende i regnskapet ved at konsernet innbetaler til forsikringsselskapet et sparebelap
basert pa Iennsnivaet til den enkelte ansatte. Ordningen er tilpasset ny lov om tjenestepensjon, knekkpunktet mellom lav og hgysparesats er 7,1 x Folketrygdens Grunnbelap
(G). | tillegg til sparing til alderspensjon dekkes ufarepensjon og barnepensjon. Disse dekningene har ikke fripoliseoppbygging, og det er dermed ingen framtidig forpliktelse
knyttet til ufere- og barnepensjon utover Ilgpende premieinnbetalinger.

Konsernet er medlem av AFP-ordningen gjennom LO/NHO. AFP-ordningen gir et livslangt tillegg til den ordineere pensjonen. De ansatte kan velge a ta ut AFP fra og med fylte
62 ar. Den nye AFP-ordningen er en ytelsesbasert flerforetakspensjonsordning og finansieres gjennom premier som fastsettes som en prosent av lgnn. Det foreligger ingen
palitelig maling og allokering av forpliktelse og midler i ordningen. Regnskapsmessig blir ordningen derfor behandlet som en innskuddsbasert pensjonsordning hvor
premiebetalinger kostnadsfares Ieapende og ingen avsetninger foretas i regnskapet.

Vare svenske selskap har pensjonsavtaler i henhold til tariffavtale. Ordningen i Sverige er en kombinasjon av ytelse og innskudd basert pa stillingskategori, alder og inntekt.
Opptjeningen i Ytelsesordningen er delvis finansiert med premieinnbetaling, mens resten er finansiert ved oppbygging av pensjonsgjeld i balansen. Pensjonsforpliktelsen
knyttet til den delen som ikke er forsikret, blir aktuarberegnet. Denne gjelden vil reduseres i takt med lgpende pensjonsutbetalinger. All fremtidig opptjening er na forsikret, men
dette blir ikke aktuarberegnet, da ordningen er slik at midler og forpliktelse ikke er direkte allokert til hvert enkelt selskap i pensjonskollektivet. Ved bokfering av ytelsespensjon
benytter Mgller Mobility Group IAS 19, jf prinsippnoten. Dette medfgrer at arets estimatavvik regnskapsferes mot selskapets egenkapital.
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Note 11 - Pensjoner
Fortsetter
Aars AS Konsernet
2019 2018 Pensjonskostnad 2019 2018
Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen 1 1
- - Arets pensjonskostnad til sikrede og usikrede pensjoner samt AFP 1 1
1 1 Innskuddspensjon 193 118
Ikke aktuarberegnet pensjon AFP 54 48
1 1 Samlede pensjonskostnader 248 167
2019 2018 Balansefort pensjonsforpliktelse 2019 2018
0 0 Beregnede pensjonsforpliktelser 01.01.2017 (53) (54)
Effekt ved endring av regskapsprinsipp 0 (2)
Omregningsdifferansen (1) 1)
Arets pensjonskostnad 2 2
0 0 Arets pensjonsutbetalinger 2 2
0 0 Netto balansefort pensjonsforpliktelse (51) (53)
7 7 Antall personer omfattet av ordningene 3517 3 467
Pkonomiske forutsetninger 2019: Sverige Norge
Avkastning pa pensjonsmidler - 0,0 %
Diskonteringsrente 2,3% 2,6 %
Arlig lennsvekst / &rlig G-regulering 2,0 % 0,0 %
Som aktuarmessige forutsetninger for demografiske faktorer er det lagt til grunn vanlig benyttede forutsetninger innen forsikring, tilpasset konsernets
aldersstruktur og avgang. Alle pensjonsforpliktelser er inklusiv arbeidsgiveravgift.
Note 12 - Varer Konsernet
2019 2018
Nye biler 2638 1883
Brukte biler og demonstrasjonsbiler 1608 1419
Deler og utstyr 288 263
@vrige beholdninger 240 198
Sum 4775 3763
Note 13 - Kundefordringer
Aars AS Konsernet
2019 2018 2019 2018
2 3 Kundefordringer 2 357 1604
Avsetning tap pa fordringer (21) (8)
2 3 Sum 2 336 1596
Note 14 - Andre fordringer og fordringer pa konsernselskaper
Aars AS Konsernet
2019 2018 2019 2018
Forskudd til leverandgrer 13 45
Lan til ansatte 8 12
Netto til gode MVA 52 33
Andre forskuddsbetalte kostnader 268 198
Palgpt inntekt 728 246
Lan til investeringsselskaper 0 0
61 378 Andre kortsiktige fordringer 227 231
61 378 Sum 1295 766

Aars AS har kortsiktige fordringer pa andre konsernselskaper pa totalt 59 millioner kroner pr 31.12.2019.

Likviditetslanet renteberegnes. Fordring pa andre konsernselskaper i fjor var 250 millioner kroner.

51 millioner er et kortsiktig likviditetslan til et datterselskap.
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Note 15 - Finansinvesteringer

Aars AS Konsernet

2019 2018 2019 2018

775 803 Pengemarkedsfond 775 803

837 808 Markedsbaserte obligasjoner 837 808

233 250 Andre markedsbaserte investeringer 233 250

1845 1862 Sum 1845 1862

Aars AS har kortsiktige norske pengemarkedsfond, markedbaserte obligasjoner og andre markedsbaserte investeringer som er bokfert til virkelig verdi.

Note 16 - Bankinnskudd

Konsernet har bankinnskudd og kontanter pa totalt 1.108 millioner kroner. Det er 61,6 millioner kroner i bundne midler til dekning av skyldig skattetrekk.
Mgller Mobility Group AS, Mgller Eiendom Holding AS Katalysator AS har stillet garanti for skyldig skattetrekk i datterselskapene for henholdsvis 119, 9 og 10 millioner kroner.

Bundne midler i Aars AS utgjer 3,5 millioner kroner pr 31.12.2019 .

Note 17 - Aksjekapital og aksjonaerinformasjon

Aksjonaerer i Aars AS pr 31.12.18 Antall Palydende Aksjekapital Eierandel
Pinjong AS (Harald Mgller m/ familie) 25000 1000 25 25,0 %
Vena Saphena AS (Anne Catrine Mgller m/ familie) 25000 1000 25 25,0 %
Netrom AS (Jon Morten Mgller m/ familie) 25000 1000 25 25,0 %
Lancelot Holding AS ( @yvind Schage Ferde m/ familie) 25000 1000 25 25,0 %
Sum 100 000 100 100,0 %
Aksjekapitalen bestar av 100 000 aksjer palydende 1 000 kroner. Det finnes kun en aksjeklasse. Alle aksjer har lik stemmeandel.

@yvind Schage Forde er styrets leder. Anne Catrine Mealler, Jon Morten Mgller og Harald Mgller er styremedlemmer.

Note 18 - Egenkapital

Konsern 2019 Majoritet Minoritet Totalt
Egenkapital 01.01. 8 237 543 8780

Arsresultat 853 0 853

Arets utbytte 0 (10) (10)
Endring i minoritetsinteresser 0 0 0

Omregningsdifferanser i ar (16) 0 (16)
Minoritetens andel av goodwill ved oppkjap 109 0 109

@vrige poster 5 0 S

Egenkapital 31.12. 9 188 533 9721

Akkumulert omregningsdifferanse pr 31.12.2019 er 100 millioner kroner.

Konsern 2018 Majoritet Minoritet Totalt
Egenkapital 01.01. 7 811 606 8417

Arsresultat 548 86 634

Arets utbytte (200) (27) (227)
Endring i minoritetsinteresser 121 (121) 0
Omregningsdifferanser i ar 7) (1) (7)
@vrige poster (37) (37)
Egenkapital 31.12. 8 237 543 8780

Minoritetsaksjonaerer bestar blant annet av daglige ledere og ledende ansatte som har aksjer i MMG MI AS, Mgller Eiendom MI AS, MI Katalysator AS og Ml Aars AS

Note 18 - Egenkapital

Fortsetter
Aksje-  Annen innsk. Annen
Aars AS 2019 kapital egenkapital egenkapital Sum
Egenkapital 01.01 100 4278 2403 6 781
Arets resultat 636 636
Avsatt til utbytte 0 0
Egenkapital 31.12 100 4278 3039 7417
Aksje-  Annen innsk. Annen
Aars AS 2018 kapital egenkapital egenkapital Sum
Egenkapital 01.01 100 4278 1997 6 375
Arets resultat 606 606
Avsatt til utbytte (200) (200)
Egenkapital 31.12 100 4278 2403 6 781
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Note 19 - Narstaende parter
Transaksjoner med nzerstaende parter:
Konsernet
Konsernselskapet har falgende transaksjoner med nzerstaende parter:
Selskap Selskapsforhold Transaksjonsart 2019 2018
Volkswagen Mgller Bilfinans AS Tilknyttet selskap Salg av biler 2800 3572
Volkswagen Mgller Bilfinans AS Tilknyttet selskap Kjop av biler 2036 1439
Sum kjop 2036 1587
Volkswagen Mgller Bilfinans AS Tilknyttet selskap Mellomvaerende 90 49
Rosenlund Bydelsenter AS Tilknyttet selskap Langsiktig fordring 35 34
Forlaget Press AS Tilknyttet selskap Langsiktig fordring 37 0
Langgya Vest Eiendom AS Tilknyttet selskap Utbytte 1 0
Sum fordring/(gjeld) 163 184
Aars AS
Selskap Selskapsforhold  Transaksjonsart 2019 2018
Mgller MI AS Datter Salg av aksjer 0 6
MI Katalysator AS Datter Salg av aksjer 7 0
Mgller Eiendom MI AS Datter Salg av aksjer 12 23
MI Aars AS Datter Salg av aksjer 1 1
Mgller Mobility Group MI AS Datter Salg av aksjer 64 0
Mgller Eiendom Holding AS Datter Salg av aksjer til MI selskap 0 140
Mgller Mobility Group AS Datter Salg av aksjer til Ml selskap 200 0
Mgller Eiendom Holding AS Datter Salg administrasjonstjenester 3 2
Mgller Mobility Group AS Datter Salg administrasjonstjenester, biler mv 5 5
Katalysator AS Datter Salg administrasjonstjenester 1 1
Mgller Signatur AS Datter Salg administrasjonstjenester 0 0
Mgller MI AS Datter Kjep av aksjer 188 26
Mgller Eiendom MI AS Datter Kjep av aksjer 2 4
MI Aars AS Datter Kjep av aksjer 2 2
Pinjong AS, Netrom AS, Vena Saphena / Eierselskap Rentekostnader 0 0
Bygdgy Alle 4 AS Konsernselskap Leie, felleskostnader 6 6
Mgller Mobility Group AS Datter Kjep administrasjonstjenester, biler mv 5! 8
Eierselskap jft note 18 Eierselskap Adm.tjenester / kortsiktige fordringer 1 1
Note 20 - Gjeld, finansiering og finansiell risiko

Konsernet

Mgller Mobility

Kortsiktig gjeld Katalysator Aars AS Group Mgller Eiendom 2019
Kassekreditt 152 0 0 30 183
Annen kortsiktig gjeld 22 0 1298 6 1326
Sum kortsiktig rentebaerende gjeld 175 - 1298 36 1 509
Langsiktig gjeld Katalysator Aars AS Group Mgller Eiendom 2019
Pantegjeld 119 - 3264 3383
Obligasjonslan - - 400 400
Annen langsiktig gjeld 145 - 373 993 1512
Sum 264 - 773 4257 5295
Forfall
Forfall under 2 ar 311 1298 3019 4628
Forfall mellom 2 og 5 ar 115 773 1275 2163
Forfall over 5 ar 13 13
Sum 439 - 2071 4294 6 802
Nokkeltall
Ubenyttede kommitert lanerammer pr 31.12 379 1000 300 951 2630

Konsernet

Mgller Mobility

Kortsiktig gjeld Katalysator AS Aars AS Group Mgller Eiendom 2018
Trekk pa kommitert lAaneramme 0 0 0
Kassekreditt 141 0 9 150
Annen kortsiktig gjeld 4 4
Sum kortsiktig rentebaerende gjeld 141 - 9 4 154
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Note 20 - Gjeld, finansiering og finansiell risiko
(fortsetter)

NOTER 2019

Mgller Mobility
Langsiktig gjeld Katalysator AS Aars AS Group Mgller Eiendom 2018
Pantegjeld 205 - 3114 3319
Obligasjonslan - 799 799
Annen langsiktig gjeld 45 - 17 163 225
Sum 250 - 816 3277 4343
Forfall
Forfall under 2 ar 374 409 2715 3498
Forfall mellom 2 og 5 ar 8 416 566 990
Forfall over 5 ar 9
Sum 391 - 825 3281 4497
Nokkeltall
Ubenyttede kommitert lanerammer pr 31.12 53 1000 1100 1187 3340

Morselskapet Aars AS er et holdingselskap som eier aksjene i Mgller Mobility Group AS, Mgller Eiendom Holding AS og Katalysator AS. Dette er selvstendige operative
enheter som finansieres separat. Aars AS eier i tillegg Mgller MI AS, Mgller Eiendom MI AS, Ml Aars AS, Ml Katalysator AS og Mgller Signatur AS. Disse selskapene er
egenkapitalfinansiert.

Konsernets virksomhet finansieres gijennom langsiktig pantelan og obligasjonslan.
Mgller Mobility Group

Kortsiktig gjeld

Mgller Mobility Group har en kommitert laneramme pa 1 000 millioner kroner som Igper frem til 2022. Lanerammene er ikke pantesikret, men alle vesentlige selskap i
Mgller Mobility Group er solidarisk ansvarlig for gjelden. Mgller Mobility Group AS star som lantaker. Pr 31.12.2019 er det itrukket 800 millioner av rammen. Det er
stilt krav (covenants) til finansielle ngkkeltall i [aneavtalen, knyttet til egenkapital og kontantstrgm, som er oppfylt ved rsskiftet. Denne gjelden er klassifisert som
kortsiktig gjeld da det kun vil vaere trekk pa rammen av kortsiktig art. For mer informasjon, se note 15.

Mgller Mobility Group har i tillegg en kortsiktig finansiering gjennom utstedelse av to sertifikatldn pa til sammen 500 millioner kroner. Lanene har forfall i mars og juni
2020.

Langsiktig gjeld

Mgller Mobility Group har en langsiktig finansiering gjennom obligasjonslan pa 400 millioner. Dette lanet Igper frem til mars 2022. Obligasjonslanet er ikke pantsikret,
men er samordnet med det syndikerte bankldnet med hensyn til solidarisk ansvar innen konsernet, og med samme krav til egenkapitalandel. Annen langsiktig gjeld
gjelder innskudd fra ansatte.

FINANSIELL RISIKO

Konsernet har virksomhet innen salg, finansiering og service av biler. Konsernets aktiviteter medfgrer finansiell risiko knyttet til valuta, renter, kreditt og likviditet.
Konsernet styrer risikoen ut fra en malsetting om & sikre forutsigbare kontantstremmer og for & sikre tilstrekkelig likviditet til & mgte naturlige svingninger i
arbeidskapitalen.

Valutarisiko

Konsernet selger produkter i lokal valuta. | Norge er konsernet pa kort sikt valutaeksponert relatert til import av produkter i EUR. Bilprodusentene bzerer gjennom
avtaler i all vesentlighet langsiktig valutarisiko. Den korte valutarisikoen sgkes sikret Ippende i spot- og terminmarkedet. Terminkontraktene blir markedsvurdert
(mark-to-market) og verdien bokfgrt som urealisert agio ved arsskiftet. Urealisert disagio ved utgangen av aret er resultatfgrt med 2,4 millioner kroner.

I tillegg har konsernet valutarisiko knyttet til de svenske og baltiske selskapene. Risikoen sgkes begrenset ved a ha lokal ekstern gjeld i egen valuta. Mgller Mobility
Group sikrer generelt ikke egenkapitalen i utenlandske virksomheter, men sgker & sikre forventet utbytte med ett ars horisont. Ved arsskiftet har Mgller Mobility
Group sikret 65 millioner SEK og 10,8 millioner EUR. Urealisert disagio ved utgangen av aret var 0,1 millioner kroner.

Renterisiko

Mgller Mobility Group er i hovedsak finansiert med et langsiktig obligasjonslan med flytende rente. Dette innebzerer en risiko i forhold til utviklingen i rentekostnadene.
Denne risikoen er delvis sikret ved at en del av gjelden er byttet til fast rente ved bruk av renteswap-avtaler. Pr 31.12.19 er det inngdtt renteswap-avtaler pa 200
millioner kroner til en fastrente pa i snitt 2,2 prosent, med en gjenvaerende Igpetid tilsvarende de underliggende lanene. Renteswap-avtalene sikrer 50 prosent av
rentekostnadene knyttet til obligasjonslanene ved arsskiftet. Tidspunkt for fastsettelse av det flytende element i sikringskontrakten er tilpasset rulleringen av
underliggende 13n. Avtalene er inngatt med den hensikt a Igpe til forfall. P4 basis av dette har Mgller Mobility Group valgt & sikringsbokfgre avtalene hvilket medfgrer
at Igpende endring i markedsverdi ikke fgres over resultatet. Pr balansedagen er markedsverdien av kontrakten positiv med 2,9 millioner kroner.

Kredittrisiko

En vesentlig del av konsernets omsetning er kontantbasert. Det vil imidlertid vaere kredittrisiko knyttet til salg fra importgrvirksomheten til eksterne forhandlere og i de
tilfellene det selges biler eller verkstedtjenester pa kreditt. Risikoen sgkes sikret med stramme kredittrutiner og tett oppfglging av utestdende kundefordringer.
Historisk har tap pa krav veert lave. Per 31.12.19 er det avsatt 9 millioner kroner til tap pa krav og faktisk tap i 2019 ble 5 millioner kroner.

Likviditetsrisiko
Konsernet opererer i en syklisk bransje med relativt store svingninger i arbeidskapitalen. Det er derfor risiko knyttet til kortsiktig tilgang pa likviditet. Dette er sikret ved
a ha en fleksibel kommitert rammefinansiering pa 1 000 millioner kroner hvor trekk reguleres Igpende ut fra behov.

Gjenkjgpsavtaler

Konsernet har risiko knyttet til gjenkjgpsavtaler. Samlede gjenkjgpsforpliktelser er 7,7 milliarder kroner pr 31.12.2019. Risikoen er knyttet til fremtidig markedspris for
brukte biler. Risikoen sgkes sikret ved gitte rutiner for inngaelse av avtaler og tilbakelevering av bilene. Det foretas Igpende vurdering av forpliktelsene og det foretas
avsetning til eventuelle forventede tap.
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Note 20 - Gjeld, finansiering og finansiell risiko
(fortsetter)

Moller Eiendom

Finansiell risiko
Av Mgller Eiendom Holding sin ubenyttede laneramme pa 1.087 millioner pr 31.12.2019, er 427 millioner tilgjengelig i forhold til allerede nedlagte verdier, mens
resterende 660 millioner er tilgjengelig for fremtidig investeringer i datterselskapene.

Alle konsernets 1an i Norge ligger i morselskapet, Mgller Eiendom Holding AS. Datterselskapene i Baltikum er finansiert med separate pantelan med garanti fra
morselskapet, mens datterselskapet Méller Fastigheter Fyrislund KB har eget pantelan med garanti fra morselskapet.

Konsernet har pr. 31.12.2019 en forfallstruktur pa gjelden som er kortere enn normalt, med hgy andel forfall i 2020. Denne forfallsstrukturen er tilpasset ferdigstillelse
av byggeprosjekter og en plan om refinansiering av gjelden i 2020. Refinansieringsrisikoen anses som lav.

For lanene er det stilt krav (covenants) til finansielle ngkkeltall vedrgrendeandel utviklingseiendom, utleiegrad, gjeldsandel og rentedekningsgrad som er oppfylt per
31.12.2019.

Mgller Eiendom Holding AS finansierer flesteparten av datterselskapene gijennom en konsernkontoordning. Lan fra konsernselskap er selskap som har netto
innestaende i konsernkontoordningen. Denne gjelden anses & ha forfall utover fem ar i sin helhet. Lan til konsernselskap er selskap som har netto utestaende i
konsernkontoordningen. Dette blir presentert som en langsiktig fordring.

Kredittrisiko
Mgller Eiendom har betydelige leieinntekter fra eksterne selskap. Det vil alltid veere en risiko forbundet med leietagernes evne til 3 overholde leiekontraktene. Denne
risikoen sgkes kontrollert via lange leieavtaler med solide leietagere, samt i stgrst mulig grad diversifisering pa leietagere. Historisk har tap pa krav veert lave.

Likviditetsrisiko

Mgller Eiendom opererer i en kapitalkrevende bransje. Eksisterende eiendomsportefglje er finansiert med en solid egenkapitalandel og Ipende leieinntekter dekker
kostnader med god margin. Mgller Eiendom Holding AS gar ikke inn i nye prosjekter uten at finansiering er avklart pa forhdnd. | tillegg har selskapet en ubenyttet
kommitert trekkramme for a sikre tilgang pa finansiering nar behov oppstar. Likviditetsrisikoen anses derfor som lav.

Renterisiko
Renterisiko oppstar pa kort og mellomlang sikt som et resultat av at deler av selskapets gjeld har flytende rente.

Mgller Eiendoms finansiering er basert pa flytende rente. Det er inngatt renteswap-avtaler hvor Mgller Eiendom har byttet flytende rente mot fast rente. Dette er gjort
for a sikre mer stabile rentebetalinger over flere ar. Konsernet praktiserer sikringsbokfgring i henhold til norsk standard for finansielle eiendeler og forpliktelser og
anvender et prinsipp der markedsverdien av derivatet ikke balansefgres og endring i markedsverdi ikke resultatfgres. Markedsverdi av renteswap-avtalene utgjorde -
16,4 millioner kroner pr 31.12.2019 mot -34,7 millioner kroner pr 31.12.2018. Tidspunkt for fastsettelse av det flytende renteelementet i sikringskontraktene er
tilpasset rulleringene av underliggende lan. Avtalene er inngatt med den hensikt & Igpe til forfall. Differansen mellom fast og flytende rente gjgres opp for hver periode
og periodiseres over renteperioden. Per 31.12.2019 er det inngdtt renteswap-avtaler pa til sammen 1.900 millioner kroner til en gjennomsnittlig rente pa 2,3 % og med
en gjennomsnittlig gjenvaerende Igpetid pa 4,8 ar. Renteswap-avtalene sikrer 45 % av Mgller Eiendoms langsiktige gjeld ved arsskiftet. Gjennomsnittlig lanerente for
konsernet er 3,6 % med rentedurasjon pa 2,3 &r per 31.12.2019. | Igpet av regnskapsaret er det aktivert byggelansrenter pa igangvaerende byggeprosjekter med totalt
34,2 millioner.

Valutarisiko

Mgller Eiendom eier eiendommer i Sverige og i de baltiske landene, hvilket medfgrer valutarisiko. Finansieringen i de utenlandske datterselskapene gjgres enten
direkte i bank lokalt eller internt fra Mgller Eiendom Holding AS. Gjelden sikres ved at lokal gjeld tas opp i lokal valuta og ved bruk av terminkontrakter ved intern
finansiering. Bade interne fordringer og terminkontraktene markedsvurderes Igpende (mark-to-market). Ved arskifte var totalt sikret belgp 382 millioner SEK med
terminkontrakt og konsernet hadde gjeld i lokal valuta pa 15,2 millioner EUR og 45 millioner SEK. Beholdningen av terminkontrakter 13 i sin helhet i morselskapet per
31.12.19. Terminkontrakten forfaller 31.01.2020 og hadde pr 31.12.2019 en makredsverdi pa -8,5 millioner SEK (-11,5 millioner SEK pr 31.12.2018).

Aars og investeringsselskap

Kredittrisiko
Aars AS har betydelige midler til forvaltning i egen regi. Risikoprofilen pa plasseringen er lav. Kredittrisiko er liten.

Investeringsvirksomheten har som et naturlig supplement til sine egenkapitalplasseringer i enkelte tilfeller gitt ansvarlige lan til de samme selskapene. Arsakene til
dette kan vaere flere, men henger ofte sammen med tidshorisonten og gnsket fleksibilitet pa plasseringen. Lanene gis pa forretningsmessige vilkar. Tap pa fordring
og tap pa investeringer generelt henger sammen og vil vaere en naturlig del av en investeringsvirksomhets forretningssyklus. Gjeldsbetjeningsevnen svekkes sjelden
veldig bratt, og en vil ofte ha god tid til & planlegge tiltak i portefgljebedriftene nar det kommer.

Likviditersrisiko
Midlene Aars har til forvaltning er delvis ment som en likviditetsreserve for hele konsernet ved eventuelle kriser. | morselskapet Aars AS ansees likviditetsrisikoen
som lav.

Investeringsvirksomheten har i sine likviditetsprognoser et fast belgp som holdes tilbake for oppfglgingsinvesteringer i eksisterende portefglje. Dette skal sikre
kapitaltilgang ivanskelige tider overfor portefgljebedriftene, og vil samtidig gi trygghet rundt den daglige drift i investeringsselskapet.

Renterisiko
Investeringsvirksomheten er i stor grad egenkapitalfinansiert.

Markedsrisiko

Investeringer er utsatt for generelle svingninger i aksje- og rentemarkedet samt markedene selskapene driver sin virksomhet i. Unoterte aksjer fglger trendene i
aksjemarkedet, dog med noe forsinkete utslag i forhold til bgrsnoterte aksjer. Risikoen sgkes sikret med tett oppfglging av driften i de enkelte selskapene og
markedsutviklingen.

Valutarisiko
Katalvsator har investeringer i Sverige og Finland. hvilket medfarer valutarisiko. Investeringene er finansiert i Norge.
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Note 21 - Pantstillelser, garantiansvar og forpliktelser

Konsernet
Pantstillelser 2019 2018
Bokfart gjeld som er sikret ved pant og lignende 4241 3283
Bokfert verdi av eiendeler med panteheftelser:
Driftslesere 1028 47
Kundefordringer og varebeholdninger 1125 879
Bygninger og tomter 5957 4797
Sum 8110 5723
Garantiansvar
Gjenkjgpsavtaler for biler 7675 8073
Engangsavgift, Tollregion Oslo og Akershus 177 135
Skattetrekk 130 127
Ansatte 0 7
@vrige garantier 16 13

Moller Mobility Group

Mgller Mobilty Group AS har et langsiktig obligasjonslan pa 400 millioner kroner, samt en kommitert |aneramme pa totalt 1 000 millioner kroner, pr 31.12.2019 var
det trukket 800 millioner pd denne rammen. Datterselskaper som utgjgr mer enn 80 prosent av brutto omsetning og eiendeler i konsernet er garantister. | tillegg har
Mgller Mobility Group en kassekredittramme pa 100 millioner NOK som er sikret ved solidaransvar (konsernkontoordning). Pr 31.12.19 var det ikke trukket noe pa
denne rammen.

Konsernets selskaper som inngar i fellesregistrering for merverdiavgift, har solidaransvar for eventuell gjeld. Pr 31.12.19 skylder Mgller Mobility Group AS via
fellesregistrering registrert pa Aars AS 317,6 millioner kroner i merverdiavgift.

Konsernets selskaper i Latvia ble i 2014 ilagt en foretaksbot pa tilsammen 7 millioner EUR pa grunn av pastatt ulovlig prissamarbeid. Mgller Mobility Group er sterkt
uenigi grunnlaget for boten, og mener botens stgrrelse er urimelig og diskriminerende i forhold til de pastatte ulovlighetene. Saken er brakt inn for det latviske
rettsvesenet og det falt dom i Administrative Regional Court i oktober 2018. To av selskapene er frifunnet fullstendig, noe som representerer 5,2 millioner EUR av
bgtene, mens to av selsakpene er funnet delvis skyldig, men i en mindre alvorlig grad enn opprinnelig vedtak var basert pa. Konkurransetilsynet har anket dommen til
Supreme Court of Latvia (tilsvarende Hgyesterett). Supreme Court kan ta saken opp til behandling eller avvise den etter egen vurdering. Det er ikke avsatt noe for
dette i regnskapet for 2018.

Mgller Eiendom
Mgller Eiendom har stillet eiendommer som pantsikkerhet for hele den rentebaerende gjelden pa 4.257 millioner pr 31.12.2019. Mgller Eiendom Holding AS har i

tillegg en kassekredittramme pa 100 millioner kroner som er sikret ved solidaransvar (konsernkontoordning). Per 31.12.2019 var det trukket 30 millioner pa
kassekreditten.

Note 22 - Andre avsetninger og betingede forpliktelser

Konsernet har pr 31.12.2019 ikke andre avsetninger eller betingede forpliktelser enn det som fremkommer i egne noter.

Note 23 - Skatter

Aars AS Konsernet
2019 2018 Skatt i resultatregnskapet 2019 2018
646 600 Resultat for skattekostnad 1106 834
0 0 Betalbar skatt Norge 308 193
Betalbar skatt utlandet 37 16

0 0 Sum betalbar skatt 345 210
10 (7) Endring i utsatt skatt (92) (15)
Effekt av endret skattesats i Norge fra 23 til 22 % (gjelder 2018) 0 6

10 (7) Skattekostnad 252 200
636 606 Arsresultat 853 634
1,5 % (1,1 %) Effektiv skattesats 22,7 % 21,7 %
142 138 22 % av resultat for skattekostnad (23 % i 2018) 243 192
10 (7) Faktisk skattekostnad 252 252
132 145 Avvik skattekostnad (8) 11

Skatteeffekten utgjer:

0 0 Permanente forskjeller 14 16
(143) (138) Gevinst, tap aksjer og utbytte 3 % 2 8
Resultati TS (32) (32)

Avskrivning goodwill /merverdi bygg 10 5
Utenlandske selskap (lavere skattesats) (16) (2)

0 (1) Endret skattesats Norge - netto utsatt skatt fordel 13 6

1 (6) @vrige poster 1 11

(132) (145)  Sum (8)

11
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Note 23 - Skatter
(fortsetter)
Skatt i balansen
Ved beregning av utsatt skatt er det tatt hensyn til falgende midlertidige forskjeller pr. 31.12:
Aars AS Konsernet
2019 2018 Poster med midlertidige forskjeller 2019 2018
85 36 Kunder, andre fordringer og investeringer 51 (97)
Varebeholdninger (363) (275)
2 4 Varige driftsmidler 622 534
Kortsiktig og langsiktig gjeld (1448) (914)
Pensjoner (28) (16)
Gevinst og tapskonto 188 272
Underskudd til fremfering (675) 2
Latent utbytteskatt - Estland 159 49
87 40 Sum grunnlag utsatt skatt (1 493) (445)
19 9 Norge 22,0 % 350 135
Sverige 22,0 % (30) (26)
Litauen og Latvia 15,0 % (0) (3)
Estland 26,6 % 3 (17)
Latvia 20 % (22) 0
19 9 Netto utsatt skatt 322 90
- - Balansefart utsatt skattefordel 564 172
19 9 Balansefort utsatt skatt gjeld (242) (82)
19 9 Balansefort netto utsatt skatt 322 90
Utsatt skatt er i balansen medtatt netto innen de ulike skattekonsern.
Endring utsatt skatt i balansen fremkommer som falger:
(15) (6) Utsatt skatt 01.01 187 92
Forskjell mellom beregnet og illignet skatt tidligere (2) 0
Tilgang/avgang kjepte /solgte selskap 74 27
Kursjustering mm 3 3
Utsatt skatt intern fortjenste TS i ar * 4 (13)
Betalt utbytteskatt i Estland 0 1
Redusert utsatt skatt vedr konsernbidrag gitt til sgsterselskap 0 (8)
(10) (10) Arets endring utsatt skatt 55 (12)
(25) (15) Utsatt skatt netto 31.12 322 90
* Utsatt skatt vedr intern fortjenste TS - balansefares som del av investeringen.
Betalbar skatt balanse fremkommer som fglger:
0 0 Betalbar skatt 310 198
Forskuddsbetalt skatt utlandet (38) (22)
0 0 Skyldig betalbar skatt 272 176

12019 var inntektsskatt i Norge, Sverige, Litauen og Latvia henholdsvis 22, 22, 15 og 15 prosent. Estland har ikke inntektsskatt, men utbytteskatt. Det er avsatt latent

skatt for utbytte.

Note 24 - Annen kortsiktig gjeld

Aars AS Konsernet
2019 2018 2019 2018

Avsetning garanti og andre forpliktelser 1031 863

S 2 Palgpte kostnader og forskuddsbetalte inntekter 872 745

19 6 Feriepenger og palept lgnn 804 441

Forskudd fra kunder 214 273

48 Annen kortsiktig gjeld 84 148

72 8 Sum 3 006 2470
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Note 25 - Betydelige transaksjoner i regnskapsaret
Transaksjoner | 2019

Maller Mobility Group

Mgller Mobility Group har ikke hatt vesentlige transaksjoner i 2019.
Mgller Eiendom

Mgller Eiendom har hatt ett kjgp i 2019:

Kjopstidspkt Kostpris aksjer Eiendomsverdi _Inntekter Kpstnader an_tsresultat
innregnet innregnet innregnet

Drammen Kabelinvest AS 25.6.2019 183 363 10 -6,4 3,9

Mgller Eiendom har ogsa investert 1.030 millioner kroner i eksisterende eiendomsportefalje, hvorav 623 millioner kroner er knyttet til utviklingsprosjektet

Harbitz Torg.

Katalysator

Katalysator har i 2019 kjgpt opp elektroentreprengren OneCo. Senere kjopte OneCo selskapene Relacom Norge og Relacom Sverige.

Investeringene er fullt ut konsolidert inn i 2019.

Aars AS har ingen kjgp eller salg av selskaper i 2019.

Transaksjoner i 2018

Mgller Mobility Group

Kjop:

Mgller Mobility Group har kjept 20,55 prosent andel i UIP Holding AS. Dette er klassifisert som en TS andel i konsernregnskapet.

Mgller Eiendom

Konsernet har i 2018 hatt fglgende salg:

Selskap: tidspunkt: aksjer eiendoms-verdi (konsern) innregnet i innregnet i innregnet i
Peterburi tee 2b & 2d OU Desember 24103 20453 7 506 394 (145) 249
Matt Johanssons vag AB Oktober 10 648 10 962 10 539 - - -
Periodisert salgsgevinst Harbitzalleen Bolig AS 34 607 na na na
@vrige salg / avregning salg fra tidligere ar (1813) na na na
SUM 34751 31416 50 839 394 (145) 249
Konsernet har i 2018 kjept 100% av falgende eiendomsselskaper:

Selskap: tidspunkt aksjer eiendoms-verdi innregnet i kostnader innregnet i
Mgllergata 12 AS Juni 118 193 175 000 2912 (1704) 1208
Mpgllergata 8 AS Oktober 64 119 120 000 602 (1408) (806)
SUM 182 312 295 000 402
Katalysator

Katalysator kjgpte i 2018 opp Infocare Holding AS.

Aars AS har ingen kjgp eller salg av selskaper i 2018.

Note 26 - Hendelser etter balansedagen

Pa tidspunkt for avleggelse av konsernets arsregnskap er bade norsk og internasjonal skonomi preget av effekter av koronapandemien. | tillegg er

norsk gkonomi hardt rammet av fall i oljeprisen. Med sa stor usikkerhet p4 makrogkonomiske forhold er det vanskelig & vurdere hvordan fremtiden vil utvikle seg.

Se arsberetningen for utfyllende informasjon.
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Aars AS (morselskap)
MI Aars AS MI Katalysator AS
Mgller MI AS Maller Mobility Group MI AS
MI Eiendom AS Norsk Film AS
Mogller Medvind AS
Moller Mobility Group AS
Mgller Synergi AS Mgller Digital AS

Hyre AS
Harald A. Moller AS

Moller Baltic Import SE
Mgller Bil AS (holdingselskap)

Mgller Bil Ost AS

Moller Bil Vest AS

Mgller Bil Molde AS

Moller Bil Bergen AS

Maller Bil Oppland AS

Mgller Bil Ser-Rogaland AS

Mgller Bil Storhamar AS

SIA Moller Auto Krasta

SIA Moller Auto Ventspils

SIA Moller Auto

UAB Moller Auto

Moller Bil Sverige AB
Tilknyttede selskap

Mgller Bil Haugesund AS
Moller Bil Hedmark AS
Mogller Bil Romerike AS
Mgller Bil Trendelag AS
Mgller Bil Vestfold AS
Mller Bil Alesund AS
SIA Moller Auto Latvia
UAB Moller Auto Keturi Ziedai
UAB Moller Auto Alytus
Moller Auto Tallinn OU
Moller Auto Parnu OU
Moller Auto Viru OU

Volkswagen Mgller BilFinans AS (TS)
UIP Holding AS (TS)

Mogller Eiendom Holding AS

Mgller Eiendom Norge AS

Alfasetveien Naeringsbygg AS

Baldermoen AS
Baldersgate 28 AS
Bilittveien 6 AS

Billingstadsletta Neeringsbygg AS

Bygdoy Allé 4 AS
Drammen Kabelinvest AS

Enebakkveien Neeringsbygg AS

Forus Forretningsbygg AS

Frysjaveien 31 Tomteselskap AS

Gran Boligbygg AS
Gran Eiendomsutvikling AS

Grenseveien Neaeringsbygg AS

Harbitz Cowork AS

Harbitz Service AS

Harbitz Torg AS

Harbitz Torg Barnehage AS
Harbitz Torg Handel AS
Harbitz Torg Parkering AS
Harbitz Utleiebolig AS
Haslevangen 13 AS
Haslevangen 15 AS
Haslevollen utvikling AS

Janaflaten Neeringsbygg AS
Jernkroken Neeringsbygg AS
Kanalvegen 3 Nzeringsbygg AS
Kieerlighetsstien Naeringsbygg AS
Knudsredveien 7 - seksjon 2 AS
Kokstadveien Neeringsbygg AS
Langmyra 6 AS

Leiraveien Forretningsbygg AS
Leiraveien Logistikkbygg AS
Leiraveien Logistikkpark AS
Lille Frogner Allé 8a AS
Litleasveien Neeringsbygg AS
Lenningsflaten 22 Eiendom AS
Mgller Eiendom Skeyen Holding AS
Moller Hylleselskap 6 AS
Mllergata 4 AS

Mollergaten 6 AS

Mllergata 8 AS

Mollergata 12 AS
Smedstadmoen Handelshus AS
Solbergkrysset As AS
Stavanger Naeringsbygg AS
Tungasletta Naeringsbygg AS

Hvamstubben Neeringsbygg AS @kemveien 94 AS

Ingvald Ystgaardsvei Naeringsbygg AS Asveien Neeringsbygg AS
Maller Eiendom Sverige AS (holdingselskap)

Moller Fastigheter i Malardalen AB

Argonet AB Méller Fastigheter i Fyrislund KB
G. Persson Gruppen AB Moller Fastigheter i Fyrislund KB AB
Moller Real Estate Baltic AS (holdingselskap)
Autohaus Holding AS UAB Moller Realty
SIA Eizensteina 6 UAB Laiseves 127
SIA Krasta 54 UAB Ukmerges 252
SIA Mukupurva 1 UAB Putinu 31

SIA Zvaigznu 11

Mgller Eiendom Baltikum AS (holdingselskap)

Linamée 1 & 1A OU Rahu 3d OU
SIA Moller Real Estate Savanoriu Prospektas 220 UAB
SIA Ulmana 86

Tilknyttede selskap (TS)

Fjetland Eiendom AS (50%) Gardermoen Log Invest Holding AS (60%)
Fossveien 4 AS * Gardermoen Logistikkbygg AS **
Kvalveien 1 AS * Digerneset Neeringspark AS (47,5%)
Vassbotnen 17 AS * Fabro Eiendom AS (50 %)

Vassbotnen 6 AS * Rosenlund Bydelssenter AS (29,98 %)

Harbitzalléen Bolig AS (50%)

*100 % datter av Fjetland Eiendom AS
**100% datter av Gardermoen Log Invest Holding AS

Katalysator AS
NRG Pizza AB Sobo AS
Alfa Skofabrikk AS WinCo AS

Norske Byggeklosser AB
MMN Holding AS

Nordic Restaurant Concept AB
Kataskylift MI AS

OC Industrier AS

InfoCare AS

InfoCare Norge AS
InfoCare Services Norge AS
InfoCare AB

InfoCare Service A/S
InfoCare Service AB
InfoCare OY

InfoCare Proffs IT AB
Mayday IT Service A/S
Micromatic Norge AS

Oc Industrier AS

Oneco AS

Oneco @st AS

Oneco Vest AS

Oneco Telecom AS

Oneco Technologies AS
Autokey AS

Oneco Safe Yards AS

Oneco Greenenergy AS
Oneco Ser AS

Oneco Networks AS

Orbion Consulting AS

WinCo Invest AS
Vakas Invest AS
Infocare Holding AS
ITP AS

OCI Mipco AS
Vinestor AS
Vinum AS
Vinarius AS

Plus Vini AS

B & R Wine AS
Divini AS

Innvino AS

Trulli Wines AS
Servco AS
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Til generalforsamlingen i Aars AS
Uavhengig revisors beretning

Uttalelse om revisjonen av drsregnskapet

Konklusjon

o

Vi har revidert Aars AS' drsregnskap, som bestér av:

» selskapsregnskapet, som bestar av balanse per 31. desember 2019, resultatregnskap og
kontantstremoppstilling for regnskapséaret avsluttet per denne datoen og noter til
arsregnskapet, herunder et sammendrag av viktige regnskapsprinsipper, og

» konsernregnskapet, som bestar av balanse per 31. desember 2019, resultatregnskap og
kontantstremoppstilling for regnskapsaret avsluttet per denne datoen og noter til
arsregnskapet, herunder et sammendrag av viktige regnskapsprinsipper.

Etter var mening:

e er irsregnskapet avgitt i samsvar med lov og forskrifter

» gir det medfolgende selskapsregnskapet et rettvisende bilde av den finansielle stillingen til
Aars AS per 31. desember 2019 og av selskapets resultater og kontantstremmer for
regnskapsaret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med regnskapslovens regler og
god regnskapsskikk i Norge.

o gir det medfolgende konsernregnskapet et rettvisende bilde av den finansielle stillingen til
konsernet Aars AS per 31. desember 2019 og av konsernets resultater og kontantstremmer for
regnskapsaret som ble avsluttet per denne datoen i samsvar med regnskapslovens regler og
god regnskapsskikk i Norge.

Grunnlag for konklusjonen

Vi har gjennomfort revisjonen i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge, herunder de
internasjonale revisjonsstandardene International Standards on Auditing (ISA-ene). Vare oppgaver og
plikter i henhold til disse standardene er beskrevet i Revisors oppgaver og plikter ved revisjon av
arsregnskapet. Vi er uavhengige av selskapet og konsernet slik det kreves i lov og forskrift, og har
overholdt vare gvrige etiske forpliktelser i samsvar med disse kravene. Etter var oppfatning er
innhentet revisjonsbevis tilstrekkelig og hensiktsmessig som grunnlag for var konklusjon.

Jvurig informasjon

Ledelsen er ansvarlig for gvrig informasjon. @vrig informasjon omfatter informasjon i &rsrapporten
bortsett fra drsregnskapet og den tilhgrende revisjonsberetningen.

Var uttalelse om revisjonen av arsregnskapet dekker ikke gvrig informasjon, og vi attesterer ikke den
gvrige informasjonen.

PricewaterhouseCoopers AS, Dronning Eufemias gate 71, Postboks 748 Sentrum, NO-0106 Oslo
T: 02316, org. no.: 987 009 713 MVA, www.pwc.no
Statsautoriserte revisorer, medlemmer av Den norske Revisorforening og autorisert regnskapsforerselskap
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I forbindelse med revisjonen av arsregnskapet er det var oppgave a lese gvrig informasjon med det
formal 4 vurdere hvorvidt det foreligger vesentlig inkonsistens mellom gvrig informasjon og
arsregnskapet, kunnskap vi har opparbeidet oss under revisjonen, eller hvorvidt den tilsynelatende
inneholder vesentlig feilinformasjon.

Dersom vi konkluderer med at den gvrige informasjonen inneholder vesentlig feilinformasjon er vi
péalagt & rapportere det. Vi har ingenting & rapportere i s henseende.

Styrets og daglig leders ansvar for darsregnskapet

Styret og daglig leder (ledelsen) er ansvarlig for & utarbeide arsregnskapet i samsvar med lov og
forskrifter, herunder for at det gir et rettvisende bilde i samsvar med regnskapslovens regler og god
regnskapsskikk i Norge. Ledelsen er ogsa ansvarlig for slik intern kontroll som den finner ngdvendig
for & kunne utarbeide et drsregnskap som ikke inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som folge
av misligheter eller utilsiktede feil.

Ved utarbeidelsen av arsregnskapet er ledelsen ansvarlig for & ta standpunkt til selskapets og
konsernets evne til fortsatt drift, og pa tilberlig méte & opplyse om forhold av betydning for fortsatt
drift. Forutsetningen om fortsatt drift skal legges til grunn for arsregnskapet sa lenge det ikke er
sannsynlig at virksomheten vil bli avviklet.

Revisors oppgaver og plikter ved revisjonen av arsregnskapet

Vért mal med revisjonen er & oppna betryggende sikkerhet for at drsregnskapet som helhet ikke
inneholder vesentlig feilinformasjon, verken som falge av misligheter eller utilsiktede feil, og & avgi en
revisjonsberetning som inneholder var konklusjon. Betryggende sikkerhet er en hgy grad av sikkerhet,
men ingen garanti for at en revisjon utfert i samsvar med lov, forskrift og god revisjonsskikk i Norge,
herunder ISA-ene, alltid vil avdekke vesentlig feilinformasjon som eksisterer. Feilinformasjon kan
oppsté som fglge av misligheter eller utilsiktede feil. Feilinformasjon blir vurdert som vesentlig dersom
den enkeltvis eller samlet med rimelighet kan forventes & pavirke gkonomiske beslutninger som
brukerne foretar basert pa arsregnskapet.

For videre beskrivelse av revisors oppgaver og plikter vises det til:

https://revisorforeningen.no/revisjonsberetninger

Uttalelse om andre lovmessige krav

Konklusjon om drsberetningen

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

Konklusjon om registrering og dokumentasjon

Basert pé var revisjon av arsregnskapet som beskrevet ovenfor, og kontrollhandlinger vi har funnet
nedvendig i henhold til internasjonal standard for attestasjonsoppdrag (ISAE) 3000
«Attestasjonsoppdrag som ikke er revisjon eller forenklet revisorkontroll av historisk finansiell
informasjon», mener vi at ledelsen har oppfylt sin plikt til & serge for ordentlig og oversiktlig
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registrering og dokumentasjon av selskapets regnskapsopplysninger i samsvar med lov og god
bokferingsskikk i Norge.

Oslo, 27. august 2020
PricewaterhouseCoopers AS

Vidar Lorentzen
Statsautorisert revisor
(elektronisk signert)
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