Nordnet

Den kompletta Internetmaklaren =

Delarsrapport januari — juni 2004

Forvirv av Stocknet starker Nordnets marknadsledande position i
Norden samt tillfor Tyskland som ny marknad

Resultatutveckling

Resultatet efter skatt steg till 45,0 (3,2) mkr

Resultatet efter skatt per aktie forbattrades till 0,29 (0,02) kr

Intidkterna 6kade med 79 % till 146,6 (82,1) mkr

Kostnaderna (ex. goodwillavskrivn.) 6kade med 11% till =76,2 (-68,9) mkr
Resultatet fore goodwillavskrivningar och skatt forbattrades med till 70,4 (13,2) mkr
Resultatet fore skatt forbattrades till 64,2 (6,4) mkr

Det operativa kassaflodet fran rorelsen uppgick till 74,2 (6,6) mkr

Det operativa kassaflodet fran rorelsen per aktie uppgick till 0,48 (0,04) kr

Verksamhetsutveckling

Avtal om forvirv av den norska Internetméklaren Stocknet

Antal avslut per handelsdag uppgick under halvérsperioden till 12.878 (5.753) varav
under forsta kvartalet till 16.141 (5.572) och under andra kvartalet till 9.398 (5.943)

Antal aktiva depder jamfort med foregaende ar 6kade med 19% till 70 000 (58 800)

Det samlade depavirdet jamfort med foregdende ar 6kade med 92% till 14,8 (7,7)
mdr kr

Inlaningen inklusive klientmedel jamfort med foregadende ar 6kade med 29% till
1.998 (1.543) mkr

Utlaningen jamfort med foregdende ar 6kade med 219% till 1.041,3 (326,6) mkr
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VD-kommentar

” Vi bygger Nordens bésta foretag for dig att skota ditt spararande hos. Vi bygger en verksamhet dér vi
vill ge dig alla placeringsmojligheter till de ldgsta avgifterna. Nu flyttar vi snabbt fram positionerna och
tar ett jirngrepp pa den nordiska marknaden samtidigt som vi gér in i Tyskland. Att vi blir stérre gynnar
alla véra kunder darfor att vara investerings- och utvecklingsresurser totalt sett okar.

Vi har ingétt avtal om att forvirva en av véra nordiska konkurrenter, Stocknet. Férvirvet av Stocknet
starker var stéillning hogst vésentligt pa den norska och danska marknaden dér vi blir helt dominerande,
men tillfor ocksa en ny spédnnande strategisk inriktning med hog potential till 14g risk. I och med forvérvet
gar vi utanfor Norden och in i Tyskland, en av Europas storsta marknader. Tillvaxtmojligheterna for
Nordnet dkar med detta kraftigt och lyckas vi i Tyskland ser jag ingen anledning att inte ga vidare in 1
ytterligare marknader om forutséttningarna finns. Med Stocknets 26 800 kunder nérmar vi oss 100 000
aktiva depakunder med ett samlat depavarde overstigande 18 mdr kr. Vi mer dn dubblerar vara
marknadsandelar pa Oslobdrsen och Kopenhamnsbdrsen samt vi realiserar betydande synergieffekter.

Arets andra kvartal blev inte alls lika aktivt som det forsta. Bérshumdret svalnade av betydligt. Att vara
kunder gjorde 9.400 avslut per dag under andra kvartalet jamfort med 16.100 avslut per dag under det
forsta visar tydligt att borsintresset avtog samt att forsta kvartalet var ett extraordinart aktivt kvartal.

Som jag brukar séiga i mina VD-ord sé bryr vi oss dock inte sa mycket om borsaktiviteten &r tillfalligtvis
hog eller 1ag. Vi jobbar pa oavsett med att bygga Nordnet till en dominerande privatkundsméklare i
Norden. Foérutom en rad olika projekt sdsom Nordnet Finland, IPS, m.m. s& 6kar vi marknadsforingen pé
alla marknader for att 6ka kinnedomen om vara varumérken och tjénster.

Marknadsforing och forsiljningsarbete dr viktigt. En bidragande orsak till detta ar att var dominerande
stdllning pa den svenska, norska och danska marknaden gor att en stor andel av de mest aktiva aktie-
spararna redan &r kunder hos oss och vi dkar fokus pé att attrahera kunder inom andra nérliggande kund-
och aktivitetssegment. Detta kriaver marknads- och forsdljningsarbete. Detta medfor ocksé att vi okar
forsédljningsinsatserna genom att starta ett forsaljnings- och telemarketingbolag, Nordnet Forsdljning AB, i
Haparanda for bearbetning av frimst den svenska och finska marknaden. For att sdlja mer tjanster till vara
befintliga kunder och for att attrahera nya kunder inom néarliggande kund- och aktivitetssegment fortsétter
vi ocksa investera i produkt- och tjansteutveckling.

Det &r kul att leda Nordnet. Det &r kul dérfor att jag och mina medarbetare ser som var uppgift att skapa
nya losningar med béttre villkor och mojligheter for kunden. Nya 16sningar i en bransch dir vi framst tar

kunder frén storbanker och gamla traditionella aktorer.

Vilkommen pé en resa som fortfarande bara har borjat.

Klas Danielsson
vd
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Koncernens intikter och resultat

Halvaret

Intdkterna for halvaret 6kade med 79 % till 146,6 (82,1) mkr. Av intdkterna ar 94,9 (49,4) mkr provisionsnetto, 39,4
(21,2) mkr rantenetto, 10,9 (9,9) mkr avgifter och dvriga intidkter samt 1,4 (1,6) mkr nettoresultat av finansiella
transaktioner. Rorelsekostnaderna exklusive goodwillavskrivningar 6kade med 11% och uppgick till =75,9 (-68,3)
mkr. I/K talet uppgick till 1,92 (1,19). Resultatet for halvaret fore goodwillavskrivningar och skatt uppgick till 70,4
(13,2) mkr. Rorelsemarginalen uppgick till 48 (16) %. Fore skatt uppgick resultatet till 64,2 (6,4) mkr. Efter skatt
uppgick resultatet till 45,0 (3,2) mkr. Vinstmarginalen uppgick till 31 (4) %. De planenliga goodwillavskrivningarna
uppgick till -6,2 mkr. Periodens skattekostnad om -19,2 mkr dr ej likviditetspaverkande da den 4r en uppldsning av
aktiverade skattefordringar. Resultatet per aktie efter skatt for halvaret uppgick till 0,29 (0,02) kr och efter utspéd-
ning till 0,29 (0,02) kr. Det operativa kassaflddet fran rorelsen uppgick till 74,2 (6,6) mkr. Per aktie uppgick det
operativa kassaflodet till 0,48 (0,04) kr.

Andra kvartalet

Intdkterna for andra kvartalet 6kade med 44% till 59,5 (41,2) mkr. Av intdkterna ar 35,5 (23,7) mkr provisionsnetto,
20,9 (10,8) mkr rantenetto, 5,5 (5,2) mkr avgifter och 6vriga intdkter samt -2,4 (1,5) mkr nettoresultat av finansiella
transaktioner. Rorelsekostnaderna exklusive goodwillavskrivningar 6kade med 17% och uppgick till —=39,0 (-33,4)
mkr. I/K talet uppgick till 1,52 (1,23). Resultatet for andra kvartalet fore goodwillavskrivningar och skatt uppgick till
20,4 (7,6) mkr. Rorelsemarginalen uppgick till 34 (18) %. Fore skatt uppgick resultatet till 17,3 (4,2) mkr. Efter skatt
uppgick resultatet till 11,6 (2,1) mkr. Vinstmarginalen uppgick till 19 (5) %. De planenliga goodwillavskrivningarna

uppgick till 3,1 mkr. Periodens skattekostnad om —5,7 mkr dr ej likviditetspaverkande da den 4r en uppldsning av
aktiverade skattefordringar. Resultatet per aktie efter skatt f6r andra kvartalet uppgick till 0,07 (0,01) kr och efter
utspadning till 0,07 (0,01) kr. Det operativa kassaflodet fran rérelsen uppgick till 19,1 (14,8) mkr. Per aktie uppgick
det operativa kassaflodet till 0,12 (0,1) kr.

Koncernens utv. per kvartal/ar (mkr)j] Q202] Q302 Q402 2002 Q103] Q203] Q303) Q403 2..0.03' Q_LOAI Q.Z_I.IAI
kvartal/ar (mKkr)

Rorelsens intékter 334 36,3 53,2 171,0I 40,9 41,2 539 54,7 190,7 87,2 59,5

Rorelsens kostnader -42,0 -33.5 -30,6) -148.8] -31,0 -299) 29,6 -29,5 -120,0 -33,0 -34.3

Avskrivningar -35 -3.9 -4,5 -17.,2 -4,3 -3,7 -4,0 -39 -15,9 -4,2 -4.,8

Resultat fore jaimforelsestor. poster,

goodwillavskrivningar och skatt -12,1 -1,1 18,1 5,00 5,6 7,6 20,3 21,3 54,8] 50,04 20,41
Nedskrivningar -0,3 - - -0,3 - - - - - - -

Omstruktureringskostnader 9.8 - - -9,84 - - - - - - -

Goodwillavskrivningar 34 -3,4 -3.,4 -13,6] -3,4 -3.4 =34 34 -13,6 -3,1 -3,1

Resultat fore skatt -25,6 -4,5 14,7 -18,7 2,2 4,2 16,9 17,9 41,2 46,9 17,3
Statistik per kvartal/dr 02| oize2f osoo] 200 1oy ozos] ozes| oses| 2008)| Q10 0204
Antal aktiva depaer 628001 62 700] 63 000§ 63000 59 600 58800 59100 62200 62 200 67 100§ 70 000
Depévirde (mdr kr) 72 5,6 6,6 6,6| 6,4 7,7 9,3 11,0 11,00 14,1 14,8
Genomsnittligt depavirde (kr) 115 650 89 172] 105015f 105019 107 108 130969 156 778 176 550 176 550 209 769 211071

Antal avslut 259 379] 344 232] 517048)149493 345 486) 350663 5325308 581 281) 1809960 1033 034 563 894

Antal handelsdagar 59 66 62 249 62 59 66 62 249 64 60

Antal avslut per dag 4396 5216 8 339 6004 5572 5943 8069 9376 7 269 16 141 9398
# avslut per aktiv depa och manad 1,4 1,8 2,7 2,04 1,9 2,0) 3,0 3,2 2,5 5,3 2.7
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Intikter, kostnader och resultat fordelat pa geografiska marknader

Forsta halvéret Sverige Norge Danmark Luxemburg Eliminering Koncernen
2004] 2003 20041 2003 20041 2003 20043 2003 2004| 2003 2004] 2003
Rorelsens intdkter 119,11 71,6 13,4 4,0 9,1 2,8 5,1 3,7 -0,1 0,0) 146,6] 82,1
Rorelsens kostnader -63,1] -59,5 -5,7 -33 -4,0 2.4 -3,5 -3,8 0,1 0,1 -76,2] -68,9
Resultat fore goodwill-
avskrivningar och skatt 56,0 12,1 7,7 0,7 5,1 0,4 1,6 -0,1 - - 70,4 13,2
Goodwillavskrivningar -5,8 -6,4 - - - - -0,4 -0,4 - - -6,2 -6,8
Resultat fore skatt 50,2 5,7 7,7 0,7 5,1 0.4 1,2] -0,5 - - 64,2 6,4
Forsta halvaret Sverige Norge Danmark Luxemburg Eliminering Koncernen
2004| 2003 2004 2003 20041 2003 20041 2003 2004 2003 2004 2003
Virdepappersrorelse Nordnet 112,6] 67,8 13,4 4,0 9,1 2,8 - - 0,5 0,0 135,6] 74,6
Virdepappersrorelse Aktiedirekt 3,5 - - - - - - - - - 3,5 -
Virdepappersrorelse EuroTrade - - - - - - 5,1 3,7 - - 5,1 3,7
Ovriga verksamheter 3,0 3.8 = - = - = - -0,6 - 2,4 3.8
119,1f 71,6 13,4 4,0 9,1 2,8 5,1 37 -0,1 0,0 146,6| 82,1

Samtliga av Nordnets geografiska marknader visade under halvéret en stark utveckling med god l6nsamhet. Andra
kvartalet var i jimforelse med det forsta kvartalet resultatméssigt svagare med anledning av visentligt ldgre bors-
omséttning och handel. Rorelsemarginalen for halvaret var for; Sverige 47 (17) %, Norge 57 (18) %, Danmark 56
(14) % och Luxemburg 31 (-3) %. I Sverige ingér Nordnet Sverige, Aktiedirekt, Nordnet Forsékringsmiklare och
VCW. Norge bestér av Nordnet Norge, Danmark bestar av Nordnet Danmark och Luxemburg bestar av Eurotrade

Securities.

Verksamhetens utveckling och utsikter for de kommande kvartalen

Under halvaret gjorde Nordnet totalt 1.596.928 (696.149) avslut vilket motsvarade 12.878 (5.753) avslut per dag
samt 4,0 (1,9) avslut per ménad och aktiv depa. Under andra kvartalet sjonk aktiviteten visentligt jaimfort med forsta
kvartalet. Antal avslut per dag under andra kvartalet uppgick till 9.398 jamfort med 16.141 under forsta kvartalet.
Antal avslut per manad och aktiv depd uppgick under andra kvartalet till 2,7 jamfort med 5,3 under forsta kvartalet.

Breakevennivéan for koncernen under halvaret med avseende pa antal avslut per dag forbéttrades och sjonk till 2.700
(4.100). For andra kvartalet uppgick breakevennivan till 3.600 och for forsta kvartalet uppgick den till 1.800.
Breakevennivan paverkades negativt under andra kvartalet frimst av en sémre utveckling for likviditetsforvaltningen
samt hogre kostnader i jimforelse med forsta kvartalet. Breakevenmal exklusive forvarv av Stocknet f6r koncernen
for de kommande kvartalen dr 2 700 avslut per dag. Breakevennivan paverkas forutom av kostnadsnivén och olika
intdktsomraden av flera faktorer som varierar mellan kvartalen sdésom antal handelsdagar, intdkt per avslut samt
kopplingen mellan vissa fasta avgifter och rorligt courtage. Marknadsforing, expansion och nysatsningar paverkar
kortsiktigt breakevennivan negativt. Variationer mellan kvartal forekommer och kan ibland vara relativt kraftiga.

Kostnaderna (ex. goodwillavskrivn.) uppgick under halvéret till —12,7 mkr per ménad. Under 2004 kommer kost-
nadsnivan att overstiga 2003 p.g.a. expansion, nya tjinster, starkare marknadsklimat, 6kad marknadsforing och
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forvarv av Stocknet. Kostnaderna for aret exklusive forvirv av Stocknet berdknas i genomsnitt uppga till 12,5 — 13,0
mkr per manad.

Intdkterna exklusive courtage steg och uppgick under halvéret till 75% av rorelsekostnaderna. Under andra kvartalet
uppgick de till 68% och under forsta kvartalet till 83% av rorelsekostnaderna. Malet for kostnadstackning exklusive
courtageintikter for de nistkommande kvartalen dr 75%.

Fordelning av antal avslut under andra kvartalet

O Nordnet Sverige
Nordnet Norge

O Nordnet Danmark
O Aktiedirekt
Eurotrade

O NASP

Diagrammet visar fordelningen av antal avslut mellan verksamheterna under andra kvartalet.

Den genomsnittliga nettocourtageintikten per avslut var under halvaret 56 (65) kr. Under andra kvartalet var den 59
kr och under forsta kvartalet var den 55 kr. Ett avslut r en registrerad transaktion pa en marknadsplats eller motsvar-
ande och dirmed ej detsamma som en order, en affar eller en avrdkningsnota. Den genomsnittliga nettocourtage-
intdkten per avslut har de senaste aren fallit. Anledningen till detta &r bl.a.; den harda konkurrensen som rader i
Sverige, Norge och Danmark med prispress som f6ljd, generellt sett lagre courtage i Danmark och Norge jamfort
med Sverige, starten av Aktiedirekt, kampanjer, nykundserbjudanden samt variationer i hur ménga avslut som samlas
pa en avrakningsnota under ett courtage. For andra halvéret forvéntas nettocourtageintikten per avslut exklusive
forvarv av Stocknet vara oforandrad 1 jamforelse med forsta halvaret.

Borsuppgangen under framst forsta kvartalet samt starkt nysparande i form av infléde av kapital fran nya och
befintliga kunder medforde att det totala depéavirdet steg jamfort med foregdende &r och jamfort med arsskiftet . Det
totala depavérdet uppgick per den 30 juni till 14,8 (7,7) mdr kr. ROA (Revenues On Assets, intékter relativt depa-
virde) for halvaret pé arsbasis uppgick till 2,2%, vilket understiger det langsiktiga malet om 2,5% 6ver perioder dven
med ett mindre aktivt borsklimat.
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Antal avslut och breakeven per dag
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Diagrammet visar for perioden december 2002 till och med juni 2004 antal gjorda avslut i genomsnitt per dag under
varje manad i jdmforelse med breakevennivdin per dag, dvs de antal avslut per dag som behdvs for att uppnd ett +-0
resultat fore goodwillavskrivningar och skatt. Fér andra kvartalet 2004 ér den forvintade breakevennivan om 2 700

avslut per dag inlagd.

Mal
Breakevenanalys per minad Q12002 Q42002 Q12003 Q22003 Q32003 Q42003 Q12004 Q2 2004 Q3-Q4 2004
Kostnader (mkr) 16,0 12,0 11,7 11,1 11,1 11,1 12,3 13,0 12,5-13,0
[ntikter exklusive courtage (mkr) 6,0 6,2 5,6 6,4 6,2 7.3 10,2 8,8 9,5
Kostnadstickning i % 38% 52% 48% 58% 56% 66% 83% 68% 75%
Courtageintiktskrav for breakeven (mkr) 10,0 5.8 6,1 4,7 49 3,8 2,1 4,2 3,0-3,5
Nettointikt per avslut 77 66 69 62 66 57 55 59 56
Antal avslut per dag for breakeven 6 000 4200 4200 3700 3400 3200 1 800 3600 2700
Antal gjorda avslut per dag 6 000 8 300 5600 5900 8 100 9 400 16 100 9400

Breakevenanalys: Tabellen visar ungefir hur manga avslut per dag som koncernen (Nordnet Sverige, Nordnet
Norge, Nordnet Danmark, Aktiedirekt och Eurotrade Securities S.A.) behévt géra, samt mal for framtiden, for att nd

breakeven fore jamforelsestérande poster, goodwillavskrivningar och skatt. Variationer mellan kommande kvartal
kommer att forekomma.
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Per den 30 juni uppgick inldningen samt forvaltade klientmedel jaimfort med arsskiftet till 1.998 (1.723) mkr och
utldningen jamfort med arsskiftet till 1.041 (621) mkr. Utldningen 6kade nagot dven under det andra kvartalet. Per 31
mars uppgick utlaningen till 922 mkr. Overskottslikviditeten placeras inom likviditetsforvaltningen frimst hos
kreditinstitut, i statsskuldsvixlar, i statsobligationer och/eller i motsvarande derivatinstrument motsvarande samman-
taget en hogsta genomsnittlig 16ptid om 15 ménader. Nordnet arbetar aktivt med att utveckla utldningen genom
tjdnsteutveckling inom vérdepappersbelaning samt 4ven genom viss annan utlaning. I april lanserades en blanco-
kredit, Kredit50, till de svenska depékunderna.

Netto antal aktiva depder per 30 juni 6kade jamfort med motsvarande period foregdende &r med 11 200 motsvarande
19% till 70 000 (58 800). Jamfort med forsta kvartalet 6kade antal aktiva depder med 2.900 motsvarande 4%. Jam-
fort med arsskiftet 6kade antal aktiva depaer med 7.800 motsvarande 13%.

Marknadsandelsutvecklingen for Nordnet var god under forsta kvartalet. De senaste dren har Nordnet stirkt sina
marknadsandelar inom samtliga viktiga nordiska marknadssegment. Marknadsandelen av antal avslut for andra
kvartalet var pa Stockholmsbdrsen 7,92 (6,42) %, pa Oslobdrsen 5,8 (2,83) % och pad Képenhamnsborsen 2,91
(0,95) %. For helaret 2003 var marknadsandelen av antal avslut pa Stockholmsbdrsen 7,11%, pa Osloborsen 3,64%
och pé Kdpenhamnsborsen 1,60%.

Stigande marknadsandelar Q12002 Q22002 Q32002 Q42002 012003 022003 Q32003 Q42003 | Q12004 | Q22004

Antal avslut Stockholmsbérsen 6,43% 5,12% 5,75% 6,99% 6,05% 6,42% 7.86% 7.81%  10,07% 7,92%
Volym Stockholmsborsen 1,08% 0,80% 1,18% 1,70% 1,38% 1,41% 1,94% 1,75% 1,99% 1,70%
Indexoptioner OM 9,23% 948%  1018%  1329%  1382%  18,61%  1907% 15499 1697%| 21,30%
Aktieoptioner OM 3,87% 3,93% 4,58% 5,16% 4,82% 4,82% 5.83% 6,28% 6,94% 5,69%4
Antal avslut Osloborsen 0,61% 0,56% 0,82% 1,35% 2,17% 2,83% 3,76% 5,15% 6,31% 5,80%
Antal avslut Képenhamnsborsen 0,53% 0,34% 0,43% 0,64% 0,74% 0,95% 1,64% 2,56% 3.44% 2,91%

Tabellen visar Nordnets marknadsandelar fr.o.m. forsta kvartalet 2002 t.o.m. det andra kvartalet 2004. Utvecklingen
har varit stark och inom samtliga viktiga nordiska marknadssegment har marknadsandelarna ékat.

Nordnet Norge och Nordnet Danmark fortsatte att utvecklas starkt under det andra kvartalet. Andelen av koncernens
antal avslut fran kunder utanfor Sverige uppgick under andra halvéret till 26%, varav under andra kvartalet till 27%
och under forsta kvartalet till 26%. Aktiedirekt fortsatte att utvecklas starkt. Koncernens marknadsforingsinves-
teringar pd samtliga marknader har 6kat under andra halvaret och forvintas bibehéllas pd denna niva under de
kommande kvartalen. Under andra halvéret startas ett forséljnings- och telemarketingbolag, Nordnet Forséljning AB,
med lokalisering i Haparanda for bearbetning av den svenska och finska marknaden. Verksamheten kommer att
paverka rorelsekostnaderna negativt samt kortsiktigt &ven breakevennivan negativt. 6 manader efter start forvintas
verksamheten koncernmaéssigt ga breakeven. Vid arsskiftet avses antal anstéllda i Nordnet Forséljning AB uppga till
motsvarande ca 10 heltidstjénster.

Nordnet-modellen

Nordnet-modellen bendmns strategin med en central infrastruktur och med kostnadseffektiv marknadsnérvaro pa
flera marknader. Nordnet-modellen gor det &ven mdjligt att sélja access till infrastrukturen och hantera andra
aktorers virdepappershandel, vilket bendmns NASP (Nordnet ASP). Inom NASP hanteras 4ven Nordnets olika egna
tjénster i form av Nordnet Sverige, Nordnet Norge, Nordnet Danmark, Aktiedirekt och Eurotrade Securities S.A.
Under aret skall Nordnet Finland tillkomma och genom forvérvet av Stocknet tillkommer Nordnet Tyskland.
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Nordnet-modellen. Fran en central plattform NASP (Nordnet ASP) bedrivs administration, infrastruktur, drift och
utveckling. Till NASP kopplas de olika handelstjinsterna, sdavdl egna inom Nordnet-koncernen som externa.
Nordnet-modellen skapar ddrmed tillvixtpotential och genom det effektiva resursutnyttjandet stora kostnadsfordelar.

Personal

Antal fast anstillda vid periodens slut uppgick till 93 (82) personer. Projekt-, tids- och extraanstilld personal
tillkommer. Majoriteten av de anstéllda fordelar sin tid mellan Nordnet Securities Bank ABs olika verksamheter och
tjinsteomraden men viss personal arbetar mer dedikerat med viss specifik verksamhet. Nordnet Securities Bank ABs
verksamheter &r Nordnet Sverige, Nordnet Norge, Nordnet Danmark, NASP och Aktiedirekt. Eurotrade Securities
S.A., Nordnet Forsdkringsmiklare och VCW har egen personal. Antalet anstéllda inkluderar ej tjénstledig eller
fordldraledig personal.

Koncernen och moderbolaget

Koncernens likvida medel uppgick vid periodens slut till 882,2 mkr, varav sparrade medel till 255,4 mkr.
Koncernens egna kapital uppgick till 234,8 mkr. Det egna kapitalet fordelar sig pa 155.745.308 aktier 4 1,51 kr per
aktie. Koncernens kapitaltdckningsgrad var 12 %. Efter planenliga avskrivningar om —6,2 mkr uppgar koncernens
goodwill till 47,3 mkr.

Moderbolagets rintenetto for halvaret uppgick till —1,1 mkr. I beloppet ingar koncerninterna réantekostnader om —0,5
mkr. Moderbolagets resultat fore skatt for halvaret uppgick till —3,2 mkr. Moderbolaget 4r ett holdingbolag utan
affarsverksamhet. Moderbolagets likvida medel uppgick till 1,7 mkr. Likvida medel inklusive likvida medel i
dotterbolag exklusive Nordnet Securities Bank AB med dotterbolag uppgick till 5,5 mkr. Moderbolagets egna kapital
uppgick till 361,4 mkr.

8(15)



Koncernens skattesituation fordndras i takt med den positiva resultatutvecklingen. Tidigare ars negativa resultat
medfor att koncernen utnyttjar underskott och inte betalar faktiskt skatt. De fria underskotten uppgér efter andra
kvartalet till 25,0 mkr vilket medfor att koncernen givet en fortsatt god resultatutveckling under aret kan behdva
borja betala faktisk skatt. Fr.o.m. 1 januari 2007 frigors ytterligare 76,9 mkr i nu sparrade underskott som en f6ljd av
det under 2001 genomforda Samgéendet mellan Gamla TeleTrade och Gamla Nordnet.

Koncernens syntetiska optionsprogram f6ll ut per den 30 juni. Programmet blev en framgang da aktiekursen dversteg
losenpriset om 3,25 kr. Programmet var till fullo hedgat genom avtal med tredje part. Ingangspriset per aktie i hedg-
en var 1,70 kr vilket medforde att den gav en vinst for bolaget motsvarande kursskillnaden i Nordnet-aktien mellan
1,70-3,25 kr. Under halvarsperioden uppgick resultatet pa hedgen till 6,9 mkr. Under perioden har bonus utbetalats,
bonusreserveringar for 2004 gjorts samt kostnadsreserveringar gjorts for personal som slutat, for totalt sett ungefar
motsvarande belopp.

Forvarv av Stocknet

Nordnet ingick den 14 juni ett forvarvsavtal med Aston Holding AS (Aston) om forvérv av Astons heldgda dotter-
bolag Stocknet-Aston Securities ASA (Stocknet). Kopeskillingen kan uppga till hogst 178 Mkr fordelat pa en
aktiedel och en kontantdel. Aktiedelen &r inte slutligt faststélld men skall uppga till mellan 50-90 Mkr till en
teckningskurs om 6,47 kr per aktie, vilket medfér en utspadning om mellan 4,73-8,20% for befintliga aktiedgare efter
forvarvet. Kontantdelen finansieras med egna och uppldnade medel. Forvarvet ar villkorat av genomford due
diligence, myndighetstillstand och godkénnande av beslut pé extra bolagsstimma i Nordnet. Due diligence arbetet
pagér och berdknas vara avslutat innan juli manads utgéng.

Stocknet &r ett norskt vardepappersbolag (fondkommissionér) som erbjuder aktiehandel via Internet till frimst privat-
personer i Norge, Danmark, Sverige och Tyskland. Verksamheterna i Danmark, Sverige och Tyskland bedrivs som
gransdverskridande verksamhet fran kontoret i Oslo. Stocknet har inga kontor och ingen personal i ngot annat land.
Verksamheten startade i november 1999 med en norsk tjédnst och har sedan dess expanderat kraftigt. Den tyska
tjédnsten lanserades mot slutet av 2002. Stocknet har 42 anstéllda.

Stocknet hade per den 2 juli 26 800 aktiva depdkunder med ett samlat depavérde om 3,4 mdr kr. Under andra kvar-
talet gjorde Stocknet i genomsnitt 5 098 antal avslut per dag. Avsluten fordelade sig pa 34% Norge, 15% Danmark,
4% Sverige och 46% Tyskland. Mitt i antal avslut &r sdledes nu Tyskland Stocknets storsta marknad. Matt i antal
kunder och depavirde ar diremot Norge Stocknets klart storsta marknad. Nettocourtageintidkten per avslut ar betyd-
ligt 1agre 4n Nordnets bl.a. till f6ljd av mycket aggressiva nykundserbjudanden i kombination med stark tillvaxt i
Tyskland.

Stocknets ménatliga rorelsekostnader uppgar till ca 3 MNOK i en normal marknad. Stocknet har varit 16nsam varje
enskild ménad den senaste 12 manaders perioden. Intdkterna per manad i en normal marknad har uppgatt till ca 4
MNOK. Stocknets egna kapital uppgar till ca 25 MNOK.

Engéngskostnaderna for att integrera verksamheten i Nordnet berdknas uppga till hogst ca 25-30 MNOK och
kommer framst att belasta Stocknet och paverka den goodwill som uppstér. En goodwill om hogst ca 175 mkr
berédknas uppsta. Fr.o.m. 1 januari 2005 behover goodwill ej 16pande skrivas av utan skall upptas till sitt verkliga
virde. Nordnet avser att hanfora 60% av den uppkomna goodwillen till verksamhetsvérdet av den kopta verksam-
heten for 16pande vérdering och 40% av goodwillen till den befintliga kundstocken med en avskrivningstid om 10 &r,
vilket medfor 16pande goodwillavskrivningar om ca 600 tkr per méanad.

Nordnets och Stocknets verksamheter har flera likheter vilket medfor att kostnads och intdktssynergierna dr betyd-
ande. For den norska, danska och svenska verksamheten, pa vilka marknader bdde Stocknet och Nordnet erbjuder
tjénster och har kunder, beddms kostnadssynergierna bli mycket stora. Stocknets tyska tjénst blir ett nytillskott och
medfor dirfor inga kostnadssynergieffekter. Efter fullt genomford integration av Stocknets verksamhet berdknas
Nordnets ménadskostnader har 6kat med ca 1,2 MNOK. Kostnadssynergierna berdknas darfor uppga till ca 21,6
MNOK arligen, motsvarande ca 23,5 MSEK arligen med full effekt fr.o.m. januari 2005. Som en f6ljd av forvirvet
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berdknas Nordnets breakevenniva med avseende pa antal avslut 6ka pa kort sikt men berdknas efter 12-18 manader
komma att sjunka dé icke courtagerelaterade intdkter pa sikt forvintas tdcka de tillkommande kostnaderna.

I en normal marknad exklusive dynamiska effekter péd intdktssidan bedéoms Stocknet fr.0o.m januari 2005 bidra med
ett resultat om 2,8 MNOK per ménad motsvarande 33,6 MNOK eller 36,6 MSEK arligen. Efter ytterligare 12
maénader kan de dynamiska intdktseffekterna komma att uppga till 1-1,5 MNOK per ménad som en foljd av att
Nordnet erbjuder en rad olika tjdnster som Stocknet ej erbjuder idag; virdepappersbelaning, handelslimiter, options-
handel, blankning m.m. Malsdttningen dr dirmed att Stocknet om ca 18 manader skall bidra med ett resultat om lagst
ca 50 MSEK per ar fore goodwillavskrivningar, finansieringskostnader for forvarvet och skatt givet vad som bedoms
ha varit en normal manad under den senaste tolvmanadersperioden.

Stocknets Tysklandsverksamhet medfor att Nordnet avviker fran den nordiska strategin och gar in i en icke nordisk
marknad. Tyskland dr en av europas storsta aktiemarknader och Stocknet Tyskland utvecklas vil. Nordnets storlek,
bankoktroj och relativa styrka jamfort med Stocknet tillsammans med Nordnets bredare kunderbjudande gor att vi
forvéntar oss en dnnu starkare tillviaxt pa den relativt konservativa tyska marknaden efter genomford integration.
Stocknet Tyskland har under forsta halvaret visat 1onsamhet. Nordnet planerar att vara fardiga med utvecklings-
arbetet av den nya tyska tjdnsten innan utgangen av forsta kvartalet 2005. Nordnets tysklandsorganisation forlaggs i
huvudsak i Oslo vilket innebér att Stocknets befintliga tysklandsorganisation i Oslo kvarstér.

Nordnet Stocknet Synerqgi Nordnet + Stocknet

Antal aktiva depaer 70 000 26 800 96 800
Totalt depavarde (mdr kr) 14,8 34 18,2
Genomsnittlig depastorlek (kr) 211429 126 866 188 017
Inlaning + klientmedel (mdr kr) 20 05 25
Utlaning (mdr kr) 1,0 - 1,0
Antal avslut per dag under mars§uni 9398 5098 14 496
Rorelsekostnader per manad jan-uni (mkr) 12,7 33 20 14,0
Antal anstillda 93 42 30 105
Marknadsandelar under Q2 2004

Marknadsandel antal avslut Stockholmsbérsen 7.92% 0,33% 8,25%
Marknadsandel volym Stockholmsborsen 1,70% 0,04% 1,74%
Marknadsandel antal avslut Oslobdrsen 5,80% 7,86% 13,66%
Marknadsandel volym Osloborsen 1,50% 1,35% 2,85%
Marknadsandel antal avslut Képenhmansborsen 2,91% 3,18% 6,09%
Marknadsandel volym Képenhamnsbérsen 1,09% 0,86% 1,95%
Marknadsandel antal avslut XETRA 0,71% 0,71%

Tabellen ger en sammanstdllning av statistik och andelar for Nordnet (per 040630) och Stocknet (per 040702) samt
for Nordnet+Stocknet som om verksamheterna per halvarsskiftet skulle varit integrerade med realiserade

kostnadssynergier. Dynamiska effekter och intdktseffekter anges ej.

Efter genomfort forvarv av Stocknet far Nordnet en mycket stark marknadsledande position i Norden. Nordnet
nérmar sig 100 000 aktiva depdkunder i fem ldander med ett samlat depavérde &ver 18 mdr kr. Med avseende pa antal
avslut blir Nordnet den storsta Internetméklaren p& Stockholmsbdrsen, Oslobdrsen och Képenhamnsbdrsen och

dirmed den klart storsta Internetméklaren i Norden.
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Klas Danielsson
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Organisationsnummer 556249-1687
Box 14077
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Granskningsrapport
Vi har oversiktligt granskat denna delérsrapport enligt den rekommendation som FAR utfardat. En 6versiktlig

granskning &r visentligt begransad jaimfort med en revision. Det har inte framkommit ndgot som tyder pé att
delérsrapporten inte uppfyller kraven enligt bors- och arsredovisningslagarna.

Bromma den 16 juli 2004

ERNST & YOUNG AB

Bjorn Fernstrom
Auktoriserad revisor
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3 méan

-jun 2004
Resultatrikning | (mkr)

Rinteintikter 233
Rintekostnader 24
Provisionsintikter 47,7
Provisionskostnader -12,2
Nettores. finansiella trans. 24
Ovriga intéikter 5,5
Summa rorelseintikter 59,5
Allméinna administrationskostnader Not 1 -29,5
Avskrivningar Not 2 -7,9
Ovriga rorelsekostnader Not 3 47
Summa rorelsekostnader -42,1

Rorelseresultat fore kreditforluster
och jimforelsestorande poster 17,4
Nedskrivningar Not 4
Aterforingar av nedskrivningar Not 5
Summa jimforelsestorande poster

Rorelseresultat fore kreditforluster 17,4
Kreditforluster, netto -0,1
Resultat fore skatt 173
Skatt -5,7
Resultat 11,6

Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 155745308
Resultat per aktie fore utspiadning 0,07
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 155745308
Resultat per aktie efter utspadning 0,07

Resultat per aktie berdknas i enlighet med RR 18

Not 1
Personalkostnader -14,7
Ovriga kostnader =148
-29,5

Not 2
Avskrivning goodwill 23,1
Avskrivning 6vrigt 4R
-7,9

Not 3
Marknadsforingskostnader -4,1
Ovrigt 0,5
-4.6

Not 4

Nedskrivning aktieinnehav i Awardit

Not 5
Aterforing nedskrivning aktieinnehav i Mangold

16,6
5.8
32,1
8,4

L5

52
41,2

-27,1
-7,1

-36,8

44

155 745 308
0,01
155 745 308
0,01

11,7
27,1
3.4
7,1
2,1

-0,5
-2,6
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2004-06-30 2003-06-30 2003-12-31

Belaningsbara statsskuldforbindelser mm 471,0 582,0 545,7
Utléning till kreditinstitut 411,2 497,0 369,4
Utlaning till allmédnheten 1041,3 326,6 620,9
Obligationer och andra rantebarande vardepapper 14,2 - 14,1
Aktier och andelar 2,0 3,5 3,5
Immateriella tillgdngar 77,1 77,8 74,7
Materiella tillgéngar 14,2 14,8 14,9
Ovriga tillgdngar 151,7 77,3 144,3
Forutbet. kostn. & upplupna int. 272 27,7 26,5
Summa tillgangar 22099 1 606,7 1 814,0
In- & upplaning hos allménheten 1804,3 1 366,6 15332
Ovriga skulder 148,3 27,4 56,2
Upplupna kostn. & forutbet. int. 22,5 23,4 17,3
Efterstillda skulder - 25,0 17,5
Eget kapital Not 6 234,8 1643 189,8
Summa skulder och eget kapital 2209,9 1 606,7 1 814,0
Not 6

Ingdende eget kapital enligt faststélld balansridkning 189,8 161,1 161,1
Arets resultat 45,0 3,2 28,9
Ovrigt 0.1 - =02
Utgaende eget kapital 234,9 164,3 189,8

Redovisningsprinciper

Delarsrapporten ir upprittad enligt Redovisningsradets rekommendationer (bl a RR20, Delarsrapporter) och ARKL.

I denna delarsrapport har samma redovisningsprinciper och berdkningsmodeller anvints som i den senaste drsredovisningen.

Koncernens bedémning &r att endast ett geografiskt omréde foreligger da de ldnder dér bolaget dr verksamt inte vésentligen skiljer sig at vad géller
risk och mdjligheter. Det bedoms foreligga tva rorelsegrenar vardepappersrorelse och forsakringsmékleri. Da forsékringsmakleriverksamheten
utgdr betydligt mindre dn 10% av koncernens intékter, resultat och tillgangar foreligger ingen skyldighet att redovisa den separat.

Sammanfattningsvis bedoms inte koncernen uppfylla kraven sdsom de definierats i RR 25 for att rapportera per segment.

Avskrivningstiden for materiella tillgadngar och aktiverade utvecklingskostnader kan variera mellan 3-5 ar beroende pa den bedémda ekonomiska
livslangden for varje enskilt objekt.
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Kassafléd lysi frag (mkr)

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital

Kassaflode fran fordndringar i rorelsekapital

Kassaflode fran den l6pande verksamheten

Forvérv och avyttringar av immateriella och
materiella anldggningstillgangar

Forvérv och avyttringar av finansiella
anldggningstillgdngar

Kassaflode fran investeringsverksamheten

Kassaflode frén finansieringsverksamheten

Okning av likvida medel
Likvida medel vid periodens borjan

Likvida medel vid periodens slut

Not 7

Not 7

-17,0

1,3
-15,7

2,5

-33,0
915,1

882,1

25,0

30,4

1.4
-6,8

-17,5

6,1
876,1

882,2

I likvida medel ingar beléningsbara statsskuldforbindelser samt utlaning till kreditinstitut.

0 iv kassaflid lys (mkr)
Den lipande verksaml

Resultat efter finansiella poster

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet

Betald skatt

Kassaflode fran verksamheten
fore fordndringar av rorelsekapital

Kassaflide frin forindri i rorelsekapital

Okning (-) / Minskning (+) av 6vriga tillgingar
Okning (+) / Minskning (-) av skulder

Kassaflode fran den lopande verksamheten
Investeringar

Forvarv av immateriella anldggningstillgangar
Forvdrv av materiella anldggningstillgangar
Avyttring av materiella anldggningstillgangar

Forvirv av finansiella anldggningstillgdngar
Avyttring av finansiella anldggningstillgangar

Operativt kassaflode fran rorelsen

Amortering av ldneskulder
Upptagande av lan

Operativt kassaflode efter finansiering
Likvida medel vid érets borjan

Likvida medel vid arets slut

6 min

ian-iun 2004

64,1
15,3

79,4

5,7
4,6

89,7

134
38
0,5
0,1
1,3

74,2

-17,5
20,0

76,7
64,7

141,4

3 mén

apr-jun 2004

17,3
7,1

25,0

2,1

>

2,9

258

-17,5

1,6
139,8

141,4

21,1

2039
225,0

215,4
863,6

1079,0

6,3
14,8

21,1

5.2
-10,2

16,1

-8,2
-1,3

6,6
18,8

25,4

11,3

99,1

-7,2

-7,2

91,9
987,1

1079,0

4,2
7,1

11,3

15,7
4,9

22,1

-6,6
-0,7

14,8
10,6

25,4

Den operativa kassaflodesanalysen har tagits fram i syfte att redovisa det kassaflode som rorelsen faktiskt genererar dér

ddrmed kundernas medel &r avskilda. Sasom finansiell koncern med bankverksamhet medfor det att den vanliga kassaflodes-
analysen innehéller dven kundernas medel och det dr dirmed ej mojligt att ur kassaflodesanalysen erhélla information om

sjdlva rorelsens kassaflode.

70,6

94,2

-20,9

-14,3
-35,2

-7,5

51,5
863,6

915,1

12 mén

41,2
29,4

70,6

1,5
2,4

s

74,5

-15,8
-5,5
0,4
-0,2

53,4

-7,5

45,9
18,8

64,7
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Nyckeltal koncernen

Rorelsemarginal i %

Vinstmarginal i %

Genomsnittligt antal aktier fore utspddning
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning
Resultat per aktie fore utspadning, kr
Resultat per aktie efter utspadning, kr

Eget kapital per aktie, kr

Borskurs

Antal utestaende aktier vid periodens slut
Borsvirde vid periodens slut, tkr

Antal utestadende aktier efter full utspadning
Eget kapital

Kapitalbas, mkr

Kapitaltdckningsgrad i %

Avkastning pa eget kapital i %
Investeringar i materiella tillgangar, mkr
Utvecklingskostnader, mkr

Varav interna utvecklingskostnader, mkr
Aktiverade utvecklingskostnader, mkr
Varav internt aktiverade utvecklingskostnader, mkr
Marknadsforingskostnader, mkr

Totalt antal anstéllda vid periodens slut

Kundrelaterade nyckeltal:

Antal aktiva depder vid periodens slut

AUM (totalt depavirde) vid periodens slut, mdr kr
Genomsn. depavirde per aktiv depa vid per. slut, kr
Inlaning inkl klientmedel vid periodens slut, mkr
Utlaning vid periodens slut, mkr

UI (utldning/inléning), %

Antal avslut

Antal avslut per handelsdag

Antal avslut per aktiv depa

Antal avslut per aktiv depa per manad
Genomsnittligt nettocourtage per avslut, kr

DART (Courtage per handelsdag), kr

ROA (arlig intakt per depavarde i genomsnitt), %
Genomsnittlig arlig intdkt per depakund, kr
Genomsnittlig arlig rorelsekostnad per depakund, kr
Genomsnittligt arligt resultat per depakund, kr

Defintioner

2004-06-30

48%
31%

155 745 308
155 745 308
0,29

0,29

1,51

6,40

155 745 308
996 770
155 745 308
234,8

161,1

12

21

3.8

13,4

2,7

13,4

2,7

6.8

93

70 000
14,8

211 071
1997,5
10413
52

1596 928
12 878
24,0

4,0

56

989 000
2,2

4341
2215

2 126

2003-06-30

16%

4%

155 745 308
155 745 308
0,02

0,02

1,05

1,75

155 745 308
272 554
155 745 308
164,3

108,4

20

2

14

8,3

22

8,3

22

37

82

58 800
7,7

130 952
15433
326,6
21

696 149
5753
11,5

1,9

66

509 500
2,4
2595
2165
430

Rorelsemarginal: Rorelseresultat fore jamforelsestorande kostnader och goodwillavskrivningar i procent av rorelsens intékter

Vinstmarginal: Periodens resultat i procent av rorelsens intékter

Genomsnittligt antal aktier effer ntspAdning.: Ett viagt genomsnitt av under aret utestiende aktier i enlighet med RR 18
Resultat per aktie fore respektive efter utspiadning Periodens resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal aktier fore respektive efter utspadning
Kapitalbas: Koncernens eget kapital for de bolag i koncernen som behover kapitaltickas, d.v.s. Nordnet AB (publ) och dotterbolagen Nordnet Family AB, Nordnet
Holdmg AB Nordnet Securities Bank AB samt Eurotrade Securities S.A. Definitionen for kapitalbas framgér av Finansinspektionens foreskrift FFFS 2000:6 3 kap.
: Total kapitalbas dividerat med totalt riskvégt belopp avseende kapitalkrav for kreditrisker, ranterisker, aktiekursrisker och avvecklingsrisker.
Avkastning pa eget kapital: Nettovinsten enligt resultatrikningen i procent av genomsnittligt justerat eget kapital

LLnLecklmgskusl:uadﬂ Savil intern utveckling som externt finansierad utveckling har aktiverats

: Med aktiv depé avses depa med tillgangar

2003-12-31

29%
15%

155 745 308
155 745 308
0,19

0,19

1,22

3,85

155 745 308
599 619
155 745 308
189,8

143,8

16

16

55

15,6

5,0

15,6

5,0

7,8

82

62 200
11,0
176 550
17234
620,9
36

1 809 960
7269
29,1
2,5

63

615 300
2,1
2939
2102
836

AUM (Asset Under Management): Avser det totala depavérdet, d.v.s. summan av likvida medel och marknadsvirde pa véirdepapper for samtliga aktiva depaer
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