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Intidkterna 6kade med 28 procent, frimst som f6ljd av vinterns
hoga elpriser.

Resultatet forbittrades med 4 procent till 271 MSEK.

Resultatforbattringen ar 15 procent om hinsyn inte tas till de en-
gangsposter om 25 MSEK som ingick i fjolarsresultatet.

Produktionen 1 koncernens vattenkraftverk blev vasentligt ligre dn
normalt som foljd av den torra sommaren och hésten 1 fjol.

Vinterns hoga elpriser uppviagde den ligre produktionen av
vattenkraft.

Fjarrvirmerorelsen 1 Nordmaling har salts till Sydkraft Virme AB.



Intakter och resultat

Intakterna under arets forsta tre manader uppgick till 1.283 (1.003)
MSEK, vilket 4r en 6kning med 28 procent jaimfért med motsvarande
period i fjol. De 6kade intikterna ir en foljd av vinterns extremt hoga
elpriser och okade leveranser av fjarrvirme.

Som resultat efter finansnetto redovisas 271 (260) MSEK, en 6kning
med 4 procent. I fjolarssiffran ingick engangsposter med 25 MSEK.
Bortsett harifran forbattrades resultatet med 15 procent.

Produktionen i1 koncernens vattenkraftverk blev i ar visentligt lagre 4n i
fjol och lagre dn normalt. De hoga elpriserna med atfoljande bittre
marginaler, inte minst f6r koncernens viarmekraft, uppvigde den ligre
produktionen av vattenkraft.

Resultatet for forsta kvartalet innebar en vinst efter skatt pa 2:95 (2:80)
SEK/aktie.

Avkastningen pa sysselsatt kapital uppgick till 11 (12) procent raknat som
medeltal f6r de senaste fyra kvartalen medan avkastningen pa eget kapital
blev 10 (15) procent.

Elrérelsen — rekordlag produktion av vattenkraft

Koncernens elrorelse omfattar kraftproduktion i Sverige och Finland,
forsiljning av el och energitjanster till sma och medelstora kunder samt
handel med elderivat.

Elrorelsens intikter uppgick till 752 (524) MSEK, vilket 4r en 6kning
med 44 procent. Som resultat redovisas 211 (146) MSEK, en 6kning
med 45 procent.

Koncernens elomsittning 6kade med 6 procent till 2.266 (2.141) GWh,
varav 2.210 (2.006) GWh avsag kontrakterade leveranser och 56 (135)
GWh avsig leveranser till spotmarknaden. Okningen nir det giller de
kontrakterade leveranserna ar en foljd av kylan 1 bérjan av aret.

I egna kraftverk producerades 800 (1.152) GWh, varav vattenkraftverken
svarade f6r 575 (950) GWh. Produktionen av vattenkraft minskade med
39 procent jamfort med motsvarande period i fjol och med 30 procent
jamfort med normalt. Minskningen ar en foljd av att magasinen vid in-
gangen av aret var fyllda till endast 43 procent, 21 procentenheter mindre



an normalt. Tillrinningarna under forsta kvartalet blev dessutom ligre dn
vad som 4r normalt for arstiden.

Laget ar likartat for samtliga kraftproducenter inte bara i Sverige utan
aven 1 Norge.

For att ersitta bortfallande vattenkraft har darfor savil Sverige som
Norge varit tvungna att importera kraft. Under perioder av string kyla 1
bérjan av aret rickte dessutom inte importen till, utan éldre oljeeldade
kraftverk — tidvis aven gasturbiner — maste tas 1 ansprak. Priserna i spot-
marknaden drevs som foljd hirav upp kraftigt till nivaer som tidigare
endast noterats for enstaka timmar. De har darefter fallit tillbaka, dock
inte mer 4n att genomsnittspriset for perioden januari — mars blev sa
hogt som 400 NOK/MWh, 230 NOK/MWh hégre 4n motsvarande
period 1 fjol.

Det f6r perioden hoga spotpriset har tvingat fram mycket kraftiga pris-
hojningar i slutkundsmarknaden, och kunder som koper el pa tillsvidare-
avtal har fatt se priset férdubblas jamfért med 1 hostas. Toppen har nu
passerats, men med tanke pd den daliga tillgingen till sn6 inte minst i de
norska fjillen, kan det komma att dréja innan priset ater ar tillbaka till
hostens niva.

Graninge prissikrar I6pande all el som saljs pa tidsbundna avtal. For el
som siljs pa tillsvidarekontrakt sker prissikring fran tid till annan. I takt
med att terminspriserna faller tillbaka kommer priserna i slutkundsmark-
naden att sinkas. Graninge sinkte salunda priset pa el som siljs pa tills-
vidareavtal med 10 procent den 1 april.

Elrorelsens resultat efter avskrivningar innebir att det i verksamheten
sysselsatta kapitalet forrintades med 13 (15) procent.

Nitrorelsen — ligre omsittning i regionniten

Koncernens natrorelse omfattar eldistribution i Sverige och Finland samt
torsiljning av natservicetjanster i Sverige. Lokalnit finns 1 mellersta
Nortland, Stockholm-Milardalen, Smaland samt Kajanaland 1 Finland. I
rorelsen ingar dven nagra mindre regionnit i Sverige och Finland.

Intdkterna under forsta kvartalet uppgick till 292 (297) MSEK med ett
rorelseresultat efter avskrivningar pa 87 (118) MSEK, 26 procent ligre dn



motsvarande period 1 fjol. I resultatet i fjol ingick engangsposter med 10
MSEK.

Pa koncernens lokalnit 6verférdes 1.387 (1.378) GWh, vilket ar i niva
med motsvarande period i fjol. String kyla 1 borjan av aret medférde
kraftigt 6kad volym med atfoljande 6kade 6verforingstforluster. Dessa
maste kompenseras genom inkop av kraft till ridande spotmarknadspri-
ser, vilket dr en forklaring till att resultatet forsimrats jamfoért med 1 fjol.
Resultatforsaimringen skall ocksa ses mot bakgrund av att det efter ar av
rationaliseringar ér svart att kompensera 6kade kostnader for drift och
underhall med ytterligare effektivisering. Tarifferna har varit oférindrade
sedan borjan av ar 1998.

Overféringen pa regionniten minskade med 45 procent till 495 (909)
GWh. Niten anvands i stor utstrackning for att 6verfora kraft till stam-
nitet fran de kraftverk som ar anslutna till regionniten. Minskningen
torklaras av att kraftproduktionen minskat, men ocksa av att industrier
som dr anslutna till niten valt att stilla av produktionen nir kraftpriserna
var som hogst 1 januari.

Nitrorelsens resultat efter avskrivningar innebir att det i verksamheten
sysselsatta kapitalet forrintades med 12 (11) procent.

Virmerorelsen — dyra brinslen vid koldtoppar

Koncernens virmerorelse omfattar produktion, distribution och forsalj-
ning av framst fjarrvirme samt fardig virme, dar Graninge svarar fOor
brinsleanskaffning, drift och finansiering. I rorelsen ingar sedan juli 2001
en storre arrenderad virmecentral som producerar anga.

Intdkterna under forsta kvartalet uppgick till 261 (225) MSEK, vilket ar
en Okning med 16 procent. Som rérelseresultat efter avskrivningar redo-
visas 27 (42) MSEK, 36 procent simre an motsvarande period 1 fjol.

I fjolarsresultatet ingick engangsposter med 15 MSEK. Bortsett hirifran
blev resultatet oforindrat.

Leveranserna av fjarrvirme och firdig virme uppgick till 443 (383)
GWh, vilket 4r en 6kning med 16 procent. Okningen ir en folid av
den kalla viderleken i borjan av aret. Att den 6kade volymen inte lett
till ett forbattrat resultat beror pa att kéldtopparna medfort ett 6kat
behov av olja.

Virmerorelsens resultat efter avskrivningar innebar att det i verksam-
heten sysselsatta kapitalet forrantades med 6 (9) procent. Kapitalbind-



ningen har 6kat genom forvirvet av Gustaf Kéhrs virmecentral i slutet
av ar 2002.

Varmerorelsen renodlas

En mindre fjarrvirmerorelse 1 Nordmaling har salts till Sydkraft Varme
AB. Affiren, som slutférdes i januari, innebdr att Graninge overlatit
samtliga aktier i Nordmalings Energiverk AB till Sydkraft f6r 12 MSEK.
I och med att Graninge avyttrat Skog & Tri-rorelsen, finns inte langre
kopplingen mellan sigverket i Rundvik och fjarrvarmerorelsen 1 Nord-
maling, dar sdgverket svarade for saval bransle som drift.

Investeringar och finansnetto

Koncernens investeringar i nya anlaggningar under forsta kvartalet upp-
gick till 55 (54) MSEK.

Som finansnetto redovisas —35 MSEK (-25 MSEK). Koncernens netto-
skuldsittning var vid utgangen av mars uppgick till 2.006 (1.977) MSEK.
Sedan arsskiftet har nettoskuldsattningen 6kat med 11 MSEK.

Solleftea den 29 april 2003

Lars Enslof
Verkstallande direktor



Koncernens resultat i

sammandrag

jan-mar jan-mar helar
MSEK 2003 2002 2002
Nettoomsittning (exkl.
elskatt) 1283 1003 3391
Rorelsens kostnader *) -958 -697 -2 544
Rorelseresultat 325 306 847
Finansiella poster, netto =35 =25 -107
Resultat efter finansiella poster 290 281 740
Minoritetens andel -19 -21 -39
Resultat fore skatt 271 260 701
Skatt =74 =73 =203
Periodens resultat 197 187 498
*) I rorelsens kostnader ingar
planenliga avskrivningar med -62 -67 -259
Resultat per aktie (66.446.687 st),
SEK 2,95 2,80 7,50
Nettoomsittning per
vetksamhetsgren

jan-mar jan-mar helar
MSEK 2003 2002 2002
El 752 524 1723
Nit 292 297 1020
Virme 261 225 742
Interna leveranser -22 -43 -94
Summa 1283 1003 3391
Rorelseresultat per
vetksamhetsgren

jan-mar jan-mar helar
MSEK 2003 2002 2002
El 211 146 416
Nit 87 118 347
Virme 27 42 84
Summa 325 306 847

Koncernens balansrikning



MSEK 2003-03-31 2002-03-31 2002-12-31
Tillgangar

Anlageningstillgangar 9024 8763 9 064
Bank- och medelsplaceringar 349 279 471
Ovriga omsittningstillgangar 1240 1001 1134
Summa tillgangar 10613 10 043 10 669
Eget kapital, avséttningar och skulder

Eget kapital 5241 5096 5044
Minoritetsintressen 395 286 376
Avsittningar 34 32 34
Uppskjuten skatt 1671 1493 1685
Langfristiga skulder 1267 1 408 1388
Rintebirande kortfristiga

skulder 1 066 835 1 0064
Opvriga kortfristiga skulder 939 893 1078
Summa eget kapital, avsittningar och skulder 10613 10 043 10 669
Eget kapital

MSEK 2003-03-31 2002-03-31 2002-12-31
Ingdende balans 5044 5212 5212
Aktieutdelning - - -365
Reversering av uppskrivning

mm - -303 -301
Arets resultat 197 187 498
Utgaende balans 5241 5096 5044
Kassafl6desanalyser

MSEK 2003-03-31 2002-03-31 2002-12-31
Kassaflode fran den 16pande

verksamheten

fore forandringar av

rorelsekapital 278 250 875
Kassaflode fran forindringar av

roérelsekapital 245 183 242
Kassaflode fran den 16pande

verksamheten 523 433 1117
Kassafléde frian investeringsverksamheten -44 -198 -577
Kassaflode fran

finansieringsverksamheten -601 -0 -305
Forindring av likvida medel -122 235 235



Nyckeltal
2003-03-31 2002-03-31 2002-12-31

Synlig soliditet % 49 51 47
Eget kapital per aktie, SEK 78 77 76
Avkastning sysselsatt kapital % 11 12 11
Avkastning eget kapital %o 10 15 10

Redovisningsprinciper

Koncernen foljer Redovisningsradets samtliga gillande rekommendationer. Ingen av de nya
rekommendationerna har haft nagon materiell inverkan pa koncernens resultat eller stillning.
I 6vrigt dr rapporten upprittad 1 enlighet med tidigare tillimpade redovisningsprinciper.
Nyckeltal har beraknats i enlighet med rekommendationer fran Sveriges Finansanalytikers
Forening. Vid berikning av rantabilitet pa eget kapital och sysselsatt kapital har rullande
4-kvartals medel resultat anvints.

Kommande rapport

Kvartalsrapport 2 22 augusti 2003

Denna rapport har inte varit féremal for sirskild granskning av koncernens revisorer.

Sollefted den 29 april 2003
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