AKSIONAERRAPPORT PER 4. KVARTAL 2002

Til aksjonaerenei Hafslund ASA
(Sammenlignbare proforma resultater for 2001 i parentes).

Hovedtrekk for konsernet i 4. kvartal

EBITDA (driftsresultat far avskrivninger) ble NOK 540 mill (NOK
351 mill). Driftsresultatet ble NOK 333 mill (NOK 129 mill).
Resultatet viser en god utvikling i den underliggende driften.
Samordning av vedlikeholdss og investeringsaktivitetene innen
nettvirksomheten gir fortsatt positiv resultatutvikling. Krafthandels-
virksomheten viste gode resultater, som falge av riktig posigonering i
forhold til den svaat kraftige prisoppgangen pa kraft som var i siste
del av kvartaet. Innenfor kraftproduksion var produksjonen 39
prosent lavere sasmmenlignet med samme periode i fjor, som falge av
den historisk terre sensommeren og hgsten. Bedre oppnadde
salgspriser for kraft og en dom i Borgarting Lagmannsrett gir
imidlertid positive resultatbidrag sammenlignet med fjoraret.
Hafslund Stremsalg viser en positiv resultatutvikling blant annet som
fdge av et hayt solgt volum og normale marginer. Resultatet for
Hafslund Sikkerhet reflekterer at selskapet er i en vekstfase.
Selskapet er dimensjonert for en fortsatt videre ekspangon. Antall
nye boligalarmkunder gkte med 15 prosent i kvartalet.

Konsernets resultat fra akseinvesteringer og tilknyttede selskaper o.
var NOK 64 mill (NOK 57 mill), og inkluderer blant annet
nedskrivning med NOK 34 mill knyttet til Tensil-engasjementet og
en gevinst pA NOK 22 mill fra salg av aksene i Kraftinor. Resultat
far finansieringskostnader ble NOK 397 mill (NOK 186 mill).

Resultat for skatt i kvartalet ble NOK 130 mill (NOK -18 mill).
Kvartalets skatteinntekt pd NOK 81 mill inkluderer en netto
engangsinntekt pd NOK 195 mill og gir et resultat etter skatt pa
NOK 211 mill (NOK -49 mill). Dette tilsvarer et resultat per akse
p& NOK 1,07 (NOK -0,25). Utvannet resultat per aksje tilsvarer
resultat per aksje.

Resultat for aret 2002

Som falge av fugonen melom Hafdund og Viken Energinett og
oppkjgpene av Odlo Energi og Tindra, som ble gjennomfart i slutten
av 2001, har fokus i 2002 i ferste rekke veat rettet mot
konsolidering, effektivisering og omorganisering av virksomheten
samt realisering av ikke-kjernesktiva. EBITDA pa NOK 1 576 mill
er en gkning pa 23 prosent sammenlignet med proforma resultat for
2001 (NOK 1.283 mill). Resultatforbedringen oppnas til tross for
resultatferte restruktureringskostnader pad NOK 74 mill i 2002.
Driftsresultatet ble NOK 728 mill (NOK 403 mill) og skyldes
primaat bedre resultater fra krafthandel og salg av strem, som falge
av riktig posigonering, avvikling av virksomhet og normale marginer.
Justert for engangsinntekter pa NOK 161 mill i 2001, er det en
positiv resultatutvikling innenfor nettvirksomheten pad NOK 225
mill. Konsernet har i 2002 lagt ned betydelig ressurser i & etablere seg
som en betydelig akter innen sikkerhetssektoren. Denne veksten
trekker som forventet konsernets resultat ned sammenlignet med
fjordret. Hafslund Sikkerhet er na det tredie stearste sikkerhets-
selskapet i Norge.

Konsernets samlede resultat fra akgeinvesteringer og tilknyttede
selskaper hadde i 2002 en svak utvikling med et resultat pad NOK-
108 mill (NOK -97 mill). Resultat fratilknyttede selskaper var NOK
61 mill (NOK 82 mill). Resultatet fra den finandelle
omigpsportefgjen ol var NOK -196 mill (NOK -57 mill).
Portefgljen skal avvikles og i 2002 er portefaljens kostpris redusert
med 546 mill. Arbeidet med kapitafrigjering innenfor alle deler av
konsernet fortsetter. Frigjering av kapital vil salig skje innenfor
omrader som ikke har tilknytning til konsernets kjernevirksomhet.

Resultat far netto finanskostnader ble NOK 620 mill. Dette er en
resultatforbedring p& NOK 314 mill sammenlignet med fjoraret.

Resultat far skatt ble NOK -254 mill (NOK -529 mill). Konsernet
fikk en regnskapsmessig skatteinntekt pa NOK 175 mill og
inkluderer engangsinntekter pd NOK 215 mill. Dette gir et resultat

etter skatt pa NOK -79 mill (NOK -622 mill). Hafslunds resultat
pr. akge ble -0,39 kroner, mot -3,17 kroner foregéende &. Utvannet
resultat per akgetilsvarer resultat per aksje.

Styret anser det gnskelig & styrke konsernets finansielle stilling og
foresdr derfor at det ikke utdeles ordinaat utbytte for 2002.

Nett

EBITDA for Hafdlund Nett i 4. kvartal ble NOK 258 mill (NOK
285 mill). Driftsresultatet ble NOK 100 mill (NOK 111 mill) og
investeringene var pd NOK 43 mill (NOK 131 mill). Samordnet
investerings- og vedlikeholdsaktivitet reduserte investeringsbehovet i
kvartalet. Driftsresultatet for 4. kvartal i 2001 inkluderer en
engangsinntekt pa NOK 43 mill. Av en arlig inntektsramme p& NOK
2150 mill er 27,0 prosent inntektsfert i 4. kvartal. Denne
inntektsfaringen baseres pa historisk kraftforbruk.

Hovedfokus i kvartalet har veat fortsatt arbeid med samordning,
effektivisering og realisering av synergier. Hafdunds nettvirksomhet i
@stfold og sendre deler av Akershus ble i januar 2003 slétt sammen
til Hafslund Nett @st. Etter dette best&r Hafslunds heleide
nettvirksomhet av Viken Nett AS og Hafslund Nett @st AS.

Det er innarbeidet NOK 22 mill (NOK 64 mill) i resultat fra
konsernets  minoritetsinvesteringer,  hovedsakelig fra Viken
Fjernvarme (33 prosent) og Mjaskraft (49 prosent).

Kraftprodukson

Samlet EBITDA for Hafslund Kraftproduksjon i kvartalet ble NOK
90 mill (NOK 93 mill), mens driftsresultatet ble NOK 84 mill (NOK
70 mill). Investeringene var pANOK 6 mill (NOK 11 mill).

Produksionen i kvartalet var lavere enn i samme periode i fjor. Bedre
oppnadde kraftpriser, som falge av kraftig prisoppgang i slutten av
2002, trekker imidlertid resultatet noe opp. Som felge av en dom i
Borgarting Lagmannsrett vedrgrende prisregulering av en evigvarende
kraftleveranse til Odo Lysverker, er det i kvartaet inntektsfart
NOK 47 mill.

EBITDA for den norske kraftproduksjonsvirksomheten i kvartalet
ble NOK 91 mill (NOK 87 mill). Driftsresultatet ble NOK 88 mill
(NOK 84 mill). Volumveid oppnadd salgspris var 15,3 grelkWh
(14,4 erelkWh), mens gjennomsnittlig veid spotpris var 17,2
arelkWh (17,5 are/lkWh). Kraftproduksjonen i kvartalet e 471
GWh (773 GWh). Dette er 32 prosent lavere enn normal nivaet.

Som falge av en svaat nedberfattig hest, var magasinnivaet i Mjgsa
betydelig lavere enn hva som er normalt ved inngangen til 2003. Med
bakgrunn i normal tilsigsnedber for perioden indikerer dette lavere
kraftproduksion frem til sngsmeltingen starter.

EBITDA for kraftproduksonsvirksomheten i USA i kvartalet ble
NOK -1 mill (NOK 6 mill). Driftsresultatet ble NOK -4 mill (NOK -
14 mill). Vannkraftproduksonen var 13 GWh, og utgjorde kun 61
prosent av normalnivaet. Biomasseanlegget i Greenville ble startet
opp igien i desember og forventes i farste omgang & vaae i drift ut
mars. Som felge av okt fokusering pd den norske delen av
virksomheten, vurderes produksjonsvirksomheten i USA solgt.

Strgmsalg
EBITDA for Hafslund Stremsalg ble NOK 81 mill (NOK 0 mill) i
kvartalet. Driftsresultatet ble NOK 53 mill (NOK -16 mill).

Resultatet reflekterer et heyt solgt volum i massemarkedet, som
falge av en kald periode og normale marginer. Resultatet inkluderer
en gevinst pA NOK 9 mill fra salg av Hafslund Tele (tidligere Kan
Kan). Totalt solgt volum av kraft var 4,6 TWh (4,7 TWh). Dette er
en nedgang pa 2 prosent og fordeler seg med en nedgang pa 16
prosent i nagingsmarkedet og en gkning pd 6 prosent i



massemarkedet sammenlignet med fjoréret. Forretningsomradet har
ved utgangen av kvartalet ca’590.000 kunder i massemarkedet.

Rask prisoppgang kombinert med pdlagte vardingsfrister overfor
kundene, har medfart marginpress i siste del av kvartalet og fokus
har saalig vaat rettet mot & sikre tilfredsstillende marginer i den
krevende markedssituasonen. Virksomheten som tidligere var
organisert i flere selskaper er effektivisert og samordnet, og i |gpet av
1. kvartal 2003 vil Tindra, Oslo Energi og Gjerma Kraft fusjoneresttil
ett selskap.

Det er videre innarbeidet NOK 13 mill (NOK 2,7 mill) i resultat fra
minoritetsinvesteringer, der gevingt for salg av akgene i Kraftinor
utgjorde NOK 22 mill.

Sikkerhet

EBITDA for Hafslund Sikkerhet ble NOK -38 mill og
driftsresultatet ble NOK -48 mill i 4. kvartal. Kundetilfanget i
privatmarkedet er fortsatt stort, med en vekst i antall boligalarm-
kunder p& 15 prosent. Samlede investeringer i kvartalet var pa NOK
5mill.

Selskapet er inne i en vekstfase med oppbygging av sdgs- og
Stetteapparatet og har nd etablert i alt 27 salgskontorer. Resultatet
reflekterer sdledes kostnader med & tilpasse virksomheten til denne
veksten. Stettefunksionene er na dimensjonert for & handtere opp til
100 000 kunder innen privat- og bedriftsmarkedet.

Entreprengr

EBITDA for Hafslund Entreprengr i kvartalet ble NOK -17 mill og
driftsresultat ble NOK -24 mill. Det arbeides marettet med &
effektivisere driftsprosesser og markedstilpasse virksomheten.

Tjenester

EBITDA for Hafslund Tjenester i kvartaet ble NOK -1 mill.
Forretningsomrédet ble etablert 1. januar og sammenlignbare tall for
2001 er ikke utarbeidet, da disse er integrert i resultatene til gvrige
forretningsomréder.

Investeringer

EBITDA for Hafslund Investeringer i kvartalet (inkludert resultatet
fra akgeinvesteringene) ble NOK 168 mill (NOK 41 mill).
Driftsresultatet i kvartalet ble NOK 139 mill (NOK 3 mill)og
skyldes svaat gode resultater fra krafthandelsvirksomheten, som
falge av riktig posigonering i den kraftige prisoppgangen markedet
hadde i siste del av 2002.

Samlet resultat fra akgeinvesteringer i 4. kvartal ble NOK 28 mill
(NOK -10 mill). Dette inkluderer et resultatet fra den finansielle
omlgpsportefgjen pa NOK 15 mill. Ved utgangen av aret har
omlgpsportefaljen en kostpris pa NOK 281 mill og et urealisert,
men resultatfert tap pa NOK 105 mill. Det er resultatfart NOK 15
mill fra anleggsinvesteringer, hvorav en nedskrivning av investeringen
i Tensil-engagementet utgjer NOK 34 mill.

@vrig virksomhet

@vrig virksomhet inkluderer blant annet konsernstabene, Jobb- og
servicesenteret, Landoruk og Hovedgarden. Driftsresultatet for 4.
kvartal ble NOK 2 mill (NOK -37 mill).

Som felge av avsluttede bemanningstilpasninger er resultatferte
restruktureringskostnader i 3. kvartal p&A NOK 100 mill tilbakefart
med NOK 26 mill i 4. kvartal.

Viktige hendelser

Dom i Borgarting Lagmannsr ett

Borgarting lagmannsrett avsa dom 19. desember 2002 i ankesak
mellom Oslo Lysverker AS og Hafdund. Saken dreier seg om
hvilken pris som ska gjelde for en evigvarende forpliktel se Hafslund
har til & levere et arlig kraftvolum pa 175,2 GWh til Oslo Lysverker
AS. Borgarting lagmannsrett opprettholdt Byrettsdommen og gav
Hafdund fullt medhold.

Oslo Lysverker har meddelt a de aksepterer Borgarting
lagmannsretts dom sa vidt gjelder fastsettelse av gjeldende grunnpris
mellom partene til 11,12 gre kWh per 1.1.1996. Dette innebager at
Hafslund med endelig virkning kan inntektsfare om lag NOK 35 mill,
og er sikret en minimumspris pa 11,12 ere kWh for al fremtid. Oslo
Lysverker har péanket til Hoyesterett prisreguleringen av
grunnprisen. Borgarting lagmannsrett fastsatte at grunnprisen skal
reguleres &lig f.o.m. 1.1.1997 i samsvar med endringen i konsumpris-
indeksen. Etter lagmannsrettens dom skal  kontraktsprisen fra
1.1.2003 vage 13,04 gre/kWh. Hafslund vil levere inn anketilsvar
innen den fastsatte frist og opprettholde kravet om fortsatt
konsumprisregulering. Hvorvidt Hoyesterett vil behandle anken
avgjeres av kjaaemalsutvalget i 1gpet av varen 2003.

Kontantstrgm — I nvesteringer og kapitalforhold

Som falge av den kraftige gkningen i kraftprisene mot slutten av aret,
hadde konsernet en negativ kontantstrem fra den operasonelle
driften pd NOK -689 mill. Dette skyldes at kraftkjep betales
ukentlig pd NordPool, mens kundene hovedsakelig faktureres
etterskuddsvis. Dette har medfert at netto rentebaerende gjeld er gkt
med 0,8 mrd i kvartalet og var 12,2 mrd ved &rsskiftet.

Gjennomsnittlig I8nerente ved arsskiftet var 7,7 prosent. Andelen
rentebagrende gjeld med flytende rente var ved utgangen av &ret 33
prosent. Hafslund har ved utgangen av &ret en totalkapital pa ca
NOK 20,9 mrd og en egenkapitalandel pa 26,6 prosent.

Generalforsamling — kvartalspr esentasj oner

Ordineg generdforsamling avholdes 5. mai 2003 kI 16.00 i
Sommerrogt. 1, Oslo. Arsrapporten vil bli sendt ut i uke 18.
Hafslund vil legge frem kvartalsresultatene for 2003 henholdsvis 5.
mai, 21.august og 6. november 2003.

Odlo, 20. februar 2003

HAFSLUND ASA
Styret

HOVEDTALL PER 4. KVARTAL 2002

SAMMENDRAG
NOK mill. 4.kv 2002 4. kv 2001* 2002 2001*
Driftsinntekter 2.500 1.926 7.229 7.080
Driftskostnader 1.986 1.575 5.578 5.797
Restruktureringskostnader -26 - 74 -
EBITDA 540 351 1.576 1.283
Avskrivninger 208 222 849 880
Driftsresultat 333 129 728 403




Resultat fra akgeinvesteringer og tilknyttede sel skaper 64 57 -108 -97

Resultat for finansieringskostnader 397 186 620 306
Netto finanskostnader -267 -204 -874 -835
Resultat far skatt 130 -18 -254 -529
Skattekostnad 81 -31 175 -93
Periodensresultat 211 -49 -79 -622
Majoritetens andel av resultat 209 -49 -77 -619
Minoritetens andel av resultat 2 0 -2 -3
Resultat pr. aksje (NOK) 1,07 -0,25 -0,39 -3,17
Ant. aksjer ved beregning av res. pr. akge (i 1.000) 195.223 195.223 195.223 195.223
*Proformatall

FORRETNINGSOMRADER

NOK mill. 4.kv 2002 4. kv 2001* 2002 2001*
Hafslund Nett 901 858 3.073 3.210
Hafslund Kraftproduksjon 135 143 523 596
Hafslund Stremsalg 1.272 899 3.309 3.430
Hafdund Sikkerhet 55 51 203 84
Hafslund Entreprengr 185 - 405 -
Hafdund Investeringer 156 70 214 37
Hafslund Tjenester 107 - 350 -
@vrig /dimineringer -311 -95 -848 -277
Sum driftsinntekter 2.500 1.926 7.229 7.080
Hafslund Nett 100 111 505 441
Hafslund Kraftproduksjon 84 70 318 340
Hafslund Stremsalg 53 -16 73 -146
Hafdund Sikkerhet -48 -2 -97 -2
Hafslund Entreprengr -24 - -30
Hafdund Investeringer 139 3 142 -100
Hafslund Tjenester 2 - -58 -
@vrig virksomhet 2 -37 -51 -130
Restruktureringskostnader 26 - -74 -
Sum driftsresultat 333 129 728 403

*Proformatall

BALANSE
NOK mill. 31.12.2002  30.09.2002  31.12.2001
Immaterielle elendeler 3.157 3.198 3114
Varige driftsmidler 11.969 12.038 11.905
Finansielle anleggsmidier 2.293 2.189 2.484
Fordringer og varer 2.920 1.312 2.287
Investeringer 396 375 908
Bankinnskudd og lignende 229 570 1.094
Sum eiendeler 20.963 19.682 21.791
Egenkapital (inkl min int) 5.568 5.266 5.720
Avsetning for forpliktel ser 491 273 825
Rentebagende gjeld 12.730 12.369 13.063
Ikke rentebagrende gjeld 2.174 1.774 2.183
Sum gjeld & egenkapital 20.963 19.682 21.791

KONTANTSTR@ZMSANALYSE
NOK mill 4. kv 2002 2002
EBITDA (driftsresultat far avskrivninger) 541 1.577
Endring i netto driftskapital -1.230 -1.356
Kontantstrgm fra oper asjonelle aktiviteter -689 221

Driftsinvesteringer -40 -276




Kjapte sel skaper- ekspansjonsaktiviteter 0 -491
Fri kontantstr gm fra oper asjonelle aktiviteter -729 -546
Kontantstrem aksjeinvesteringer fer kjegp/salg av aksjer -34 3
Netto kjep/salg akser 148 664
Kontantstregm etter aksjeinvesteringer -615 121
Endring netto rentebaaende gjeld 496 -89
Betalte finansposter -197 -643
Utbytte - kapitaltransaksjoner -25 -254
Kontantstrgm etter finansieringsaktiviteter -341 -865
Likviditetsbeholdning pr. inngangen av perioden 570 1.094
Likviditetsbeholdning pr. utgangen av perioden 229 229

Internett-adresse: http://www.hafslund.no




