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Hovedpunkter 1. kvartal 2004

e Ytterligere forbedringer i nettvirksomheten. Estimatendring og
engangsforhold pavirker sammenlignbarheten mot fjoraret

e Flat periodiseringsprofil av inntektsrammen gir en resultatnedgang pa
102 mill.

(25 % i 1. kvartal 2004 - 30 % 1. kvartal 2003)
e Engangsinntekter i 1. kvartal 2003 pa 92 mill.

e Drifts — og vedlikeholdskostnader redusert med 34 mill. i forhold til 1.
kvartal 2003

e Fortsatt gode resultater innenfor Kraftproduksjon.
o Tilfredstillende resultater og kundetilgang i Strgmsalg.
e Hafslund Sikkerhet — veksten fortsetter langs hele verdikjeden.

e Kontantstrgm til betjening av gjeld og utbytte pa 747 mill, en gkning pa
246 mill.




Konsernets resultat 1. kvartal 2004

1.kv 04 1.kv 03 * A 2003

EBITDA 532
Driftsresultat 297
Resultat fgr skatt 166

Resultat etter skatt 78

637 | (105) 1810
419  (122) 851
230 (64) 260

179  (101) 203

* 30 % av inntektsrammen i nettvirksomheten er inntektsfgrt 1. kvartal 2003, sammenlignet med

flat periodisering i 2004 (25 % i 1. kvartal).

Forskjellen pavirker resultatet med 102 mill.




Nett

NOK mill. 1. kv 04 1. kv 03 A 2003
EBITDA 363 545 (182) 1.480
Driftsresultat 189 381 (192) 793

1. KVARTAL 2004

Endret periodisering av inntektsrammen for aret gir en negativ resultateffekt p& 102 mill. I
tillegg har endrede rammevilkar som effektiviseringskrav, rente og inflasjonsjustering medfgrt en
inntektsreduksjon pa 36 mill.

Medhold i klagesaker mot reguleringsmyndighetene medfgrte en inntektsfgring pa 92 mill. i 1.
kvartal i 2003

Drifts — og vedlikeholdskostnader redusert med 34 mill. i forhold til 1. kvartal 2003.

Underliggende drift fortsetter & vise en positiv utvikling og det iverksettes Igpende tiltak for a ta
ut ytterligere samordningsgevinster.

All heleid nettvirksomhet er nd samlet i ett selskap.




Nett - Kostnadsutvikling

Rullerende arstakt driftskostnader og investeringer
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Samlet arlig reduksjon eks Mjgskraft nett pa ca 600 mill fra inngangen til 2002




Kraftproduksjon

NOK mill. 1. kv04 1. kv 03 A 2003
EBITDA 108 94 14 494
Driftsresultat 100 82 18 401

1. KVARTAL 2004
Volumveid oppnadd salgspris i kvartalet utgjgr 105% av spotpris. (25,8 gre/kWh).

Egenproduksjonen i 1. Kvartal var 36 % hgyere enn fjoraret (535 GWh mot 393
GWh), og er 1% hgyere enn normalen.

Ved normalproduksjon fremover vil forventet arsproduksjon bli ca. 2 900 GWh.

Igangsatt prosess for a fa solgt resterende produksjonsanlegg i USA.




Faktisk produksjon mot middelproduksjon

Produksjon i Norge per mdned
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Strgmsalg

NOK mill. 1. kv04 1. kv 03 A 2003
EBITDA 71 15 56 56
Driftsresultat 52 (5) 57 (22)

1. KVARTAL 2004
God resultatfremgang grunnet tilfredstillende marginer og lavere sikringskostnader.
0,3 TWh lavere levert volum grunnet lavere temperatur og noe lavere kundegrunnlag.
Netto kundetilgang i 1. kvartal 2004 til tross for f& markedsaktiviteter.

Fortsatt fokus pa effektiviseringsprosesser og kostnadsbesparelser




Sikkerhet

NOK mill. 1. kv 04 1. kv 03 A 2003
EBITDA (2) (28) 26 (51)
Driftsresultat (27) (42) 15 (122)

1. KVARTAL 2004

Den sterke veksten innenfor boligalarm fortsetter med om lag 6 000 nye kunder i
1. kvartal og et EBITDA resultat pa 10 mill.

Antall boligalarm kunder ved utgangen av 1 kvartal er om lag 62.000.

Flere store kontrakter igangsatt innenfor verditransport og vakthold.




Sikkerhet — resultat og kundeutvikling

EBITDA KUNDER
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Entreprengr

NOK mill. 1. kv04 1. kv 03 A 2003
EBITDA (3) 6 (9) 48
Driftsresultat (9) 3 (12) 29

1. KVARTAL 2004

Lav aktivitet i 1. kvartal, men flere stgrre prosjekter under oppstart i 2. kvartal.

Fjorarets bemanningstilpasninger og restrukturering gir seg utslag i lavere
kostnadsniva.




Krafthandel

NOK mill. 1. kv04 1. kv 03 A 2003
EBITDA (2) 36 (38) (16)
Driftsresultat (2) 36 (38) (17)

NOK/MWh Kraftprisutvikling
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@vrig virksomhet

NOK mill. 1. kv04 1. kv 03 A 2003
EBITDA (3) (33) 30 (201)
Driftsresultat (6) (38) 32 (213)
Resultat fra aksjeinvest. 39 14 25 175

1. KVARTAL 2004

Gevinst fra salg av Lgrenveien. Kapitalfrigjgring pa 180 mill.
Etablering av stgttefunksjoner i ny organisasjonsform og lokaler.

Resultat fra skjgnnsretten knyttet til dom vedrgrende fordring/aksjer i Aker
Maritime bidrar med ca 34 mill.




Resultatregnskap - sammendrag

NOK miillioner 1. kvartal Aret
2004 2003 A 2003
Driftsinntekter 2.391 3.579 (1.188) 9.300
Driftskostnader 1.859 2.929 (1.070) 7.409
Restruktureringskostnader 0 13 (13) 81
EBITDA 532 637 (105) 1.810
Avskrivninger 236 218 18 959
Driftsresultat 297 419 (123) 851
Aksjeinvesteringer og TS 59 33 26 216
Resultat fgr finans 356 452 (97) 1.067
Netto finans (190) (222) 32 (807)
Resultat fgr skatt 166 230 (65) 260
Skattekostnad (88) (51) (37) (57)
Periodens resultat 78 179 (102) 203
Majoritetens andel av resultat 74 173 (99) 188
Resultat per aksje (kr) 0,38 0,88 (0,51) 0,96




Balanse

NOK mill. 31.03.04 31.12.03 30.09.03 30.06.03 31.03.03
Immaterielle eiendeler 3.221 3.220 3.117 3.127 3.152
Varige driftsmidler 11.696 11.975 12.140 12.324 12.420
Finansielle anleggsmidler 1.521 1.586 1.776 1.819 1.807
Fordringer og varer 2.712 3.044 1.968 2.067 3.211
Investeringer 421 455 488 381 369
Bankinnskudd o.I 249 328 444 206 304
Sum eiendeler 19.820 20.608 19.933 19.922 21.263
Egenkapital (inkl min.int) 5.882 5.857 6.030 5.988 5.915
Avsetning for forpliktelser 290 460 274 280 518
Annen langsiktig gjeld 9.992 11.282 11.678 11.790 10.876
Kortsiktig gjeld 3.656 3.009 1.950 1.863 3.954
Sum egenkapital og gjeid 19.820 20.608 19.933 19.922 21.263
Netto rentebaerende gjeld 10.945 11.326 11.235 11.701 11.860
Egenkapital andel 29,7 % 28,4 % 30,3 % 30,1 % 27,8 %
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Kontantstreamanalyse 1. kvartal

NOK mill 1. Kv 04 1. Kv 03 2003
EBITDA 532 637 1.810
Endring i netto arbeidskapital 152 (87) (87)
Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter 684 550 1.723
Netto driftsinvesteringer 117 (86) (160)
Kigpte selskaper- og ekspansjonsinvesteringer (93) (43) (152)
Fri kontantstrom fra operasjonelle aktiviteter 708 421 1.411

1. kvartal 2004
Kontantstrgm fra driften har gkt med 287 mill (68 %).
Positiv effekt som fglge av overgang til fakturering hver annen maned.
Lave driftsinvesteringer og salg av eiendommer for 180 mill.




Vedlegg
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Aksjeutvikling
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Ngkkeltall
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EBITDA for 1. kvartal 2004

Avvik mot 1 kvartal 2003 (i NOK mill.)

Konsern (105) _

Nett (182) _
Krafthandel (38) -
Entreprengr (9)i

Kraftproduksjon _. 14
Sikkerhet _- 26
dvrig _- 30
Strogmsalg __ 56

1.kv 03
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(150) (50) 50
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Kontantstrgmanalyse — 1. kvartal 2004

NOK mill 1. Kv 04 1. Kv 03 2003
EBITDA 532 637 1.810
Endring i netto arbeidskapital 152 (87) (87)
Kontantstrgm fra operasjonelle aktiviteter 684 550 1.723
Netto driftsinvesteringer 117 (86) (160)
Kjgpte selskaper- og ekspansjonsinvesteringer (93) (43) (152)
Fri kontantstrom fra operasjonelle aktiviteter 708 421 1411
Kontantstrom aksjer fgr kjgp og salg. 4 44 138
Netto kjgp/salg aksjer 36 36 406
Kontantstrgm etter aksjeinvesteringer 747 501 1.955
Endring netto renteb gjeld (ex likviditetsbeholdning) (460) 63 (792)
Betalt finansposter (367) (406) (963)
Utbytte - kapitaltransaksjoner 0 (3) (21)
Kontantstrgm etter finansieringsaktiviteter (80) 155 179
Likviditetsbeholdning ved inngangen til perioden 328 149 149
Likviditetsbeholdning ved utgangen av perioden 248 304 328




Nett - Resultat

NOK millioner 1. Kvartal Aret

2004 2003 A 2003

Driftsinntekter 890 1.103  (213) 3.543
Driftskostnader 527 558 (31) 2.063

EBITDA 363 545 (182) 1.480
Driftsresultat 189 381 (192) 793
Investeringer 34 39 (5) 286

FOKUS I 1 KVARTAL

Videre uttak av samordningsgevinster

Tidligere Viken Nett AS endret navn til Hafslund
Nett AS

Hafslund Nett @st AS besluttet innfusjonert med
Hafslund Nett AS.

Arbeidet med linjerydding gar etter planen.
Arbeidet vil fortsette gjennom hele 2004.
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Nett

Analyse EBITDA 1.kvartal 2004-2003

AVVIK

Endret periodisering av inntektsrammen gjennom
aret gir en resultatnedgang pa 102 mill. I kvartalet
er 25% av inntektsrammen ex. nettap inntektsfgrt
mot 30% i samme periode i fjor.

Endrede rammevilkdr som rente, inflasjonsjustering
og nettapskompensasjon gir en inntektsreduksjon
pa 74 mill.

Reduksjon i nettapskostnadene som fglge av lavere
pris og volum med 55 mill.

Engangsinntekter p& 92 mill ble i 1. Kvartal i fjor
inntektsfgrt blant annet som fglge av avregning for
faktisk levert energi og nyinvesteringer for perioden
1997 - 2001 med 78 mill og andre justeringer med
14 mill.

Drift, vedlikehold og annet viser en positiv utvikling
som fglge av effektivisering av driftsprosesser og
fokus pa samordningsgevinster.
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Kraftproduksjon — Resultat

NOK Mill EBITDA
NOK millioner 1 5 Kvartal Aret 200 - Kraftproduksjon
2004 2003 A 2003
Driftsinntekter 143 126 17 673 1201

Driftskostnader 34 32 2 179 100 -
EBITDA 108 94 14 494
Driftsresultat 100 82 18 401 50
0 T T T 1
1. Kv. 2. Kv. 3. Kv. 4. Kv.

02002 = 2003 02004

FOKUS I 1 KVARTAL
Videre arbeid for & utvikle sikringsprogram for kraftproduksjonen.

Igangsatt prosess for salg av flisanlegget i Greenville USA, som er det siste produksjonsanlegget
Hafslund har i USA.

Krafthandel rapporteres fra og med 1 kvartal 2004 som egen enhet og ikke lenger under
Kraftproduksjon.




Kraftproduksjon

Analyse EBITDA 1. Kvartal 2004-2003

AVVIK

Oppnadd salgspris i 1 kvartal i &r utgjer 25,8 gre mot 26,1
gre i 1 kvartal i fjor . Dette gir et negativt prisavvik pa
NOK 1 mill.

Egenproduksjonen i 1 kvartal i ar utgjer 535 GWh og
utgjer hele 142 GWh hgyere enn tilsvarende produksjon i
2003. Isolert gir dette et positivt volumavvik pa hele NOK
34 mill.

Driftskostnader i 1 kvartal er i 2004 NOK 5 mill. hgyere
enn tilsvarende periode i fjor. Dette skyldes
tariffstrukturen knyttet til vdre nettilknytningskostnader.

I 2003 ble det inntektsfart en engangseffekt pa NOK 9 mill
knyttet til gamle produksjonsavgiftskontrakter.

Som fglge av at vannkraftvirksomheten i USA na er solgt
gir dette en negativt EBITDA effekt i 1 kvartal i 2004 pa
NOK 5 mill.
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Stromsalg - Resultat

NOK milioner 1. Kvartal Aret
2004 2003 A 2003
Driftsinntekter 1.107 2.201 (1.094) 4.469
Driftskostnader 1.036 2.186 (1.150) 4.413
EBITDA 71 15 56 56
Driftsresultat 52 (5) 57 (22)
Total solgt Volum (GWh) | 3.752 4.020  (268) 11.454
- herav volum massem. | 2.320 2.258 62 8.689

FOKUS I 1 KVARTAL

Godt resultat i alle selskapene

Sikringsstrategier og driftsprosesser gjennomgatt

0g stresstestet

Forenkling av produktspekteret
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Strgmsalg
Analyse EBITDA 1. Kvartal 2004-2003

NOK mill
AVVIK 80
Margin
Lavere kostnader knyttet til basisrisiko ( volum /
profil etc.) 60
Noe hgyere margin uttak i SMB segmentet 39
Volum 40 -
Lavere kundeantall enn samme periode i fjor i
Privat /SMB, men gkning i volum per kunde. 1
Nedgang i volumet i Bedriftssegmentet 10
20 1 6
Kostnader
Reduksjon i andre driftskostnader 15
Noe hgyere markedsfgringskostnader 0. | | | | |
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Sikkerhet - Resultat

NOK milloner 1. kvartal Aret
2004 2003 A 2003
Driftsinntekter 115 58 57 338
Driftskostnader 117 86 31 389
EBITDA (2) (28) 26 (51)
Driftsresultat (27) (42) 15 (71)
Antall boligalarmkunder {62.125 33.526 28.599 56.071

FOKUS I 1 KVARTAL

Fortsatt kraftig vekst i alle selskapene

Sterk fokus pa kostnadskontroll og effektivisering

av driften

Ny alarmsentral forventes klar i Igpet av 2 kvartal
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Entreprengr - Resultat

NOK millioner 1. Kvartal Aret
2004 2003 A 2003
Driftsinntekter 163 171 (8) 714
Driftskostnader 166 165 1 666
EBITDA (3) 6 9) 48
Driftsresultat 9) 3 (12) 29

FOKUS I 1 KVARTAL

Flere store kontrakter inngatt med oppstart i 2.
kvartal.

Arbeidet med effektivisering av driftsprosesser
fortsetter.

Fjorarets bemanningstilpasninger og

restrukturering  gir  seg utslag i lavere
kostnadsniva.
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@vrig — Resultat

NOK Mill EBITDA
NOK millioner 1. Kvartal Aret 401
2004 2003 A 2003 0

EBITDA (3) (31) 28 (201)
Driftsresultat (6) (35) 29 (213) 40 1
Resultat aksjer mm 39 14 25 175 .80 -

-120 -

1. Kv. 2. Kv. 3. Kv. 4. Kv.

02002 @ 2003 O 2004
FOKUS I 1. KVARTAL

Gevinst pa NOK 44 mill fra salg av Igrenveien. Kapitalfrigjgring pa NOK 180 mill
Etablering av incentivprogrammer og lederutviklingsprogram

Etableringskostnader i nytt hovedkontor

Jobb og servicesenteret har ca 85 arsverk etter den siste bemanningstilpassningen.
Stiller store krav til 8 engasjere enheten eksternt og internt




Aksjoneaerer per 31.03.2004

Eier- Stemme-

Aksjonzer A-aksjer B-aksjer andel andel
Oslo Kommune 40.497.796  27.974.237 68.472.033 351% 351 %
Fortum Forvaltning AS 37.853.110 28.706.339 66.559.449 34,1 % 32,8 %
Oslo Kommune Holding AS 27.026.851 9.368.670 36.395.521 18,6 % 23,4 %
@stfold Energi AS 5.201.416 - 5.201.416 2,7 % 4,5 %
Tine Pensjonskasse 1.564.000 1.564.000 0,8 % 0,0 %
Hafslund ASA 986.644 986.644 0,5 % 0,0 %
Fortius A/S 500.000 150.000 650.000 0,3 % 0,4 %
Vital Forsikring ASA 50.000 564.911 614.911 0,3 % 0,0 %
Odin Norden 85.300 453.260 538.560 0,3 % 0,1 %
Odin Norge 436.000 436.000 0,2 % 0,0 %
Sum 10 stgrste 111.214.473 70.204.061 181.418.534 92,9% 96,3 %
Andre aksjonaerer 4.250.471 9.554.443 13.804.914 7,1 % 3,7 %
Total 115.464.944  79.758.504 195.223.448 100 % 100 %




Ngkkeltall

KONSERN 1. Kv 04
Antall A-aksjer (tusen) 115.465
Antall B-aksjer (tusen) 79.759
Totalt antall aksjer 195.223
Antall egne A-aksjer -

Antall egne B-aksjer 987
Aksjekurs A-aksje 34,00
Aksjekurs B-aksje 31,10
Markedsverdi (i mrd) 6,4
Resultat per aksje 0,38
Kontantstrgm per aksje 1,61
EK-rentabilitet 1,3 %
Totalkapitalrentabilitet 1,8 %
EK-andel 29,6 %
Engasjert kap. (mill kr) 16.894

1. Kv 03

115.465
79.759
195.223
4.077
27,00
23,00
5,0
0,88
2,02
3,1 %
2,1 %
27,8 %
18.131

1. Kv 04

1. Kv 03

STROM 1. Kv 04 1. Kv 03

Engasjert kap. (mill kr)  2.106 2.538

Totalt Volum (GWh) 3.752 4.020

Massemarkedet

Volum (GWh) 2.320  2.258

Margin per kunde 221 144
Naeringsmarkedet

Volum (GWh) 1.432  1.762

Engasjert kap. (mill kr) 11.754 9.731
K.strgm (i % av i.ramme) 58 % 58 %
NVE-Kapital 6.628 6.628
KRAFTPRODUKSJION 1. Kv 04 1. Kv 03
Engasjert kap. (mill kr) 2.072 2.173
Salgspris (gre/kWh) 25,80 26,10
Produksjonsvolum (GWh) 535 390
Produksjon i % av norm 101 % 74 %
ENTREPREN@R 1. Kv 04 1. Kv 03
Faktureringsgrad i % 61 % 62 %

SIKKERHET

1. Kv 04 1. Kv 03

Engasjert kap. (mill kr) 377 238
Privat

Netto kundetilvekst 6.153 7.526
Antall kunder 62.125 33.526




Definisjoner

Navn Forklaring

Arbeidskapital Omlgpsmidler-kortsiktig gjeld

Egenkapitalrentabilitet (Resultat fgr ekstraordinaere poster-Skattekostnad)/Gjennomsnittlig EK inkl minoriteter
EK-andel (Egenkapital inkl minoritet*100) / Totalkapital

Engasjert kapital Sum driftsmidler, immaterielle eiendeler og ikke rentebaerende fordringer fratrukket ikke renteb gjeld.
Kontantstrgm per aksje (Ordineaere nettoresultat etter skatt+avskrivninger)/ gjennomsnittlige antall aksjer
Resultat per aksje (Resultat fgr ekstraordinaere poster - Skattekostnad ) / Gjennomsnittlig antall utestaende aksjer
EV/EBIT Enterprise Value / Earnings Before Interest and Taxes

EV/EBITDA Enterprise Value / Earnings Before Interest, Taxes, Depreciation and Amortisation
Rentedekningsgrad (Resultat fgr ekstraordinaere poster + Finanskostnader) / Finanskostnader
Totalrentabilitet (Resultat fgr ekstraordinaere poster + Finanskostnader) / Gjennomsnittlig Totalkapital
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STROM
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Faktureringsgrad Timer fakturert / timer tilgjengelig

SIKKERHET
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Margin per kunde EBITDA / Antall kunder




Forklaring

av grafer I

KONSERN - EBITDA / Driftsresultat / Res fgr/etter skatt
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Forklaring av grafer II

Avviksanalyse - Negativ

......

Avviksanalyse - Positiv
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