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BOKSLUTSKOMMUNIKÉ FÖR  AB CUSTOS 

AVSEENDE VERKSAMHETSÅRET 2003 
 
 
• Utdelningen föreslås uppgå till två (2) aktier i AcandoFrontec AB (publ) motsvarande 

12,00 kr per Custosaktie 2004-01-27 (12,50 kr per aktie). 
 
• Custosaktiens totalavkastning under året var 71 (–3) %. 
  
• Totalavkastningen drygt 36 (31) procentenheter bättre än index.  
 
• Substansvärdet  uppgick till 146 kr per aktie per 2003-12-31. 
 
• Resultatet per aktie uppgick till 2 (20) kr för året. 
 
 
Verkställande direktörens kommentarer 

Bästa aktieägare! 
 
Det är glädjande att konstatera att det gångna börsåret bjöd på en rejäl uppgång och vid årets slut 
uppnådde SIX Portfolio Return Index en avkastning på 34 %. Ännu mer glädjande är att 
totalavkastningen för Custosaktien under samma period blev 71% och överträffade sålunda vårt 
interna avkastningskrav med hela 64 procentenheter. Vi kan återigen konstatera att vår avkastning 
blev väsentligt bättre än börsen trots en lägre risk.  
 
Bidragande faktorer till den positiva börsutvecklingen var framförallt förbättrade tillväxt- och 
produktivitetssiffror som rapporterades för den amerikanska ekonomin i kombination med 
resultatrapporter som i många fall överskred marknadens förväntningar. Med historiska 
värderingsmultiplar får man emellertid betrakta börsen som relativt ”dyr”, speciellt i beaktande av 
att företagens förbättrade resultat till stora delar är en funktion av kostnadsnedskärningar och 
produktivitetsförbättringar och inte  ökade volymer och priser. 
 
Under 2003 fick vi en intensifierad debatt om avsaknaden av en väl fungerande ägarstyrning samt 
ett ökat misstroende för de arbetsmetoder som praktiseras av Private Equity-bolagen. Debatten om 
en förbättrad ägarstyrning fortsätter att fokusera på det som kan mätas och som är observerbart för 
utomstående istället för att ägna mer analys och arbete åt att komma med förslag som syftar till att 
öka effektiviteten i själva styrelsearbetet. När det gäller de arbetsmetoder som används av Private 
Equity-bolagen har man fått ett mer nyktert synsätt. Den exit-drivna affärsmodellen, en av 
grundbultarna i Private Equity-bolagens arbetsmetoder, stöter på patrull och aktiemarknaden 
ifrågasätter nu med all rätt fokuseringen på köpt tillväxt och den förväntade högre värderingen vid 
en börsnotering. 
 
De bolag i Custos portfölj som bidrog mest till värdeskapandet i Custos var Bilia och C. Tybring-
Gjedde, bolag där vi har varit mycket engagerade ägare under 2003. Bilia delades i ett 
Lastvagnsbolag som förvärvades av Volvo och i ett Personbilsbolag där Custos blev största ägare. I 
C. Tybring-Gjedde genomfördes ett kraftigt omstruktureringsprogram och en nyemission som 
Custos garanterade, vilket inneburit att bolaget nu är lönsamt efter en lång rad år med kraftiga 
förluster. 
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Vidare är det värt att notera att Custos finansiella placeringar utvecklats väl, där framför allt 
innehaven i Volvo och Gambro givit mycket god avkastning, men även innehaven i SEB, Tele2 och 
Sandvik har bidragit positivt. Den stora besvikelsen under året var Christian Salvesen, som återigen 
bidrog negativt till Custos substansvärde. Custos avyttrade hela sitt innehav i bolaget i juli 2003.  
 
En ytterligare anledning till att Custos klarade sig bättre än börsen generellt var att bolaget under 
året fortsatte att skifta ut tillgångar till aktieägarna. Totalt överfördes via utdelning och inlösen av 
aktier och kontanter 862 Mkr till bolagets ägare. Substansrabatten minskade under året från 23% vid 
årsskiftet 2002/2003 till 3% vid senaste årsskiftet, vilket även det bidrog till aktiekursens goda 
utveckling. 
 
Som beskrivits ovan kan vi glädjande konstatera att börsvärdet nästan är i nivå med substansvärdet. 
Denna kraftigt minskade substansrabatt visar på att våra aktieägare uppskattar det arbete som 
bedrivs för att öka avkastningen på eget kapital. Under 2004 kommer vi att fortsätta detta arbete 
genom ett tydligt styrelsearbete som syftar till att med kraft implementera värdehöjande åtgärder i 
våra två större innehav AcandoFrontec och C.Tybring-Gjedde. Arbetet med de finansiella 
investeringarna fortskrider som tidigare med fokus på att hitta investeringar som ger högsta möjliga 
riskjusterade avkastning samtidigt som vi även fortsatt har en möjlighet att tjäna pengar på rabatten 
så länge den består. 
 
 
Totalavkastning 
 
Custosaktiens totalavkastning uppgick till 70,7%.  
 
Avkastning 2003  
 
 %  
Custosaktiens totalavkastning 1) 70,7 
  
Kapitalkostnad för eget kapital 2) 6,6 
SIX Portfolio Return Index 34,2 
SIX Return Index 34,2 
 
1) Avkastning med hänsyn till kurstillväxt, lämnad utdelning och inlösen. 
2) Mäts som summan av räntan på 12-månaders statsskuldväxlar vid årets ingång och en riskpremie om 3%. 

 
 
Substansvärde 
 
Totalt substansvärde per 2003-12-31 var 614 (1 303) Mkr (se sid 3 ”Substansvärdeförändring”), 
vilket motsvarade 146 (177) kr per aktie. Värdet per aktie är baserat på 4 209 416 (7 380 769) 
aktier.  
 
Börskursen per 2003-12-31 var 141,00 (136,00) kr. 
 
Custos substansrabatt uppgick till 3% per 2003-12-31, vilket var lägre än vid förra årsskiftet då 
rabatten var 23%. 
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Antal Custosaktier 2003-12-31 
 Antal stamaktier 

(1 röst) 
Antal aktier registrerade hos PRV 4 239 870 
Syntetiska återköp av egna aktier –30 454  
Antal aktier som substansvärdet per aktie baserar sig på 4 209 416 
 
 

Substansvärdeförändring, Mkr   2003-01-01-
2003-12-31 

 

 

Substansvärde vid årets början 1)   1 303  
     
Resultat från övrig verksamhet –1    
Administrationskostnader –16    
Övriga intäkter och kostnader –52    
Finansiella intäkter och kostnader 12  –57  
     
Värdeförändring i värdepappersportföljen inklusive 
erhållna utdelningar  

    

Bilia 2) 161    
C. Tybring-Gjedde 39    
Volvo 21    
Gambro 11    
SEB 9    
Tele2 8    
Sandvik 6    
Sydsvenska Kemi 6    
Perbio Science 6    
AcandoFrontec –1    
Lindex –5    
Christian Salvesen –33    
Övriga innehav   6  234  
Förändring av substansvärde före lämnad utdelning  m.m.    177  
Utdelning till aktieägarna   –93  
Marknadsvärde utskiftade Biliaaktier 2)   –321  
Kontantlikvid inlösta aktier 3)   –448  
Kostnader i samband med inlösenprogram   –6  
Värdeförändring syntetiskt återköp av egna aktier som 
uppkommit under 2003 4) 

  2  

Substansvärde vid årets slut    614  
 
1) De Custosaktier som ingick i syntetiskt återköpsprogram per 2002-12-31 antas vara inlösta till då gällande (2002-12-31) marknadsvärde  

(4 Mkr). 
2) De Biliaaktier som utgjorde likvid i Custos inlösenförfarande har utskiftats till marknadsvärdet per 2003-09-30. 
3) Kontantlikvid till de aktieägare som löste in Custosaktier med stöd av inlösenrätter (200 kr respektive 64 kr per inlöst aktie). 
4) De Custosaktier som ingick i syntetiskt återköpsprogram per 2003-12-31 antas vara inlösta till då gällande (2003-12-31) 

marknadsvärde (4 Mkr). 
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Substansvärde per 2003-12-31 fördelat på tillgångar och skulder 

 
Börsnoterade företag 

 
Antal 

Kurs, 
kr 

Marknads-
värde, Mkr 

 

 Kr per 
Custosaktie 

 
1) 

C. Tybring-Gjedde 395 070 000 0,269 106  25  
AcandoFrontec B 12 104 903 4,740 57  14  
Volvo B 164 300 220,000 36  9  
Gambro B 580 900 59,500 35  8  
SEB A 243 200 106,000 26  6  
Sandvik 100 000 248,000 25  6  
Övriga aktier   72  17  
Summa börsnoterade företag   357  85  
Onoterade företag   5 

2) 
1  

Koncernens värdepappersportfölj   362  86  
Likvida medel    304  72  
Övriga tillgångar   6  2  

Koncernens tillgångar   672  160  
Preliminär inlösenlikvid syntetiskt återköp 
av egna aktier 

  –4 
3) –1  

Övriga skulder    –54  –13  

Substansvärde    614  146  

       
1) Beräknat på  4 209 416 aktier. 
2) Avser Open Training Sweden som har värderats till anskaffningsvärdet. 
3) De Custosaktier som ingick i syntetiskt återköpsprogram per 2003-12-31 antas vara inlösta till vid den tidpunkten gällande marknadsvärde 

(4 Mkr). 

 
Börsportföljen  
 
Marknadsvärdet på koncernens börsportfölj uppgick 2003-12-31 till 357 Mkr 
(825 Mkr, med beaktande av utställda optioner och konvertibelt förlagslån).  
 
Den största förändringen i portföljens sammansättning under det fjärde kvartalet var Custos 
utskiftning av huvuddelen av sitt innehav av aktier i Bilia som likvid för inlösta Custosaktier. Totalt 
utskiftades netto 4 093 284 aktier i Bilia till Custos aktieägare. Custos ägarandel uppgick per  
2003-12-31 till 1,0 % av kapitalet och rösterna i bolaget.  
 
Under året investerades 131 Mkr. Försäljningar, inklusive återbetalning av konvertibelt förlagslån, 
uppgick till 527 Mkr. Detta innebar en nettoförsäljning av värdepapper på 396 Mkr.  
 
Nedan följer några av de mest väsentliga förändringarna som har genomförts i Custos börsportfölj 
under 2003: 
 

Utskiftning till aktieägarna: 
 Bolag Antal aktier  
 Bilia 4 093 284  

Försäljningar: 
 Bolag Antal aktier Mkr 
 Bilia 761 200 70 
 Christian Salvesen 24 065 000 159 
 Lindex 444 300 67 
 Tele2 B 261 000 69 
 Volvo B 198 300 35 
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Under året har Custos avyttrat hela innehaven i Christan Salvesen, Firefly, Lindex, Perbio Science, 
Pergo och Tele2. 

Köp: 
 Bolag Antal aktier Mkr 
 Lindex 191 500 32 
  
Nyinvesteringar har genomförts i Electrolux, Nobia och SCA. 
 
Köp genom byte av aktier: 
 Bolag Antal aktier Likvid 
 AcandoFrontec B 12 104 903 Acando-aktier 
 Bilia 2 078 972   KFAB-aktier 
 
Per 2003-05-14 meddelade Frontec AB (publ) att man lagt ett bud på samtliga aktier i Acando med 
betalning i form av nyemitterade aktier i AcandoFrontec AB (publ). Affären avslutades under början 
av det tredje kvartalet 2003 och Custos erhöll 12,1 miljoner B-aktier i AcandoFrontec AB (publ), 
vilket motsvarade 21,7% av kapitalet och 15,2% av rösterna.  
 
Under året förvärvades ytterligare 2,1 miljoner aktier i Bilia. Custos betalade förvärvet med KFAB-
aktier (Kommersiella Fordon Europa AB) som Bilia tidigare delat ut till sina aktieägare.  
 
Deltagande i nyemission: 

Bolag Antal aktier Mkr 
 C. Tybring-Gjedde 364 680 000 41  
 
Lösen av konvertibelt förlagslån: 

Bolag  Mkr 
 C. Tybring-Gjedde  51  
 
C. Tybring-Gjedde genomförde under det andra kvartalet 2003 en nyemission som inbringade 107 
MNOK. Custos garanterade att bolaget i denna emission samt i en emission riktad till Custos 
sammantaget skulle inhämta minst 100 MNOK. Då emissionen övertecknades utnyttjades inte 
garantin, varvid Custos endast tecknade sin pro-rata andel i emissionen motsvarande 364,7 miljoner 
aktier för totalt 41 Mkr. Custos ägarandel i C. Tybring-Gjedde är oförändrad jämfört med före 
emissionen och uppgår till 34,0% av kapitalet och rösterna per 2003-12-31. 
 
I samband med emissionen löstes även Custos konvertibla förlagslån till C. Tybring-Gjedde för ett 
belopp om 51 Mkr, vilket innebar att Custos sammantaget frigjorde ett belopp om 10 Mkr. 
 
Värdepappersportföljen 
 

Marknadsvärdet på koncernens totala värdepappersportfölj uppgick 2003-12-31 till 362 
(1 127) Mkr. Portföljens bokförda värde på balansdagen var 229 (978) Mkr. Skillnaden mellan 
marknadsvärde och bokfört värde uppgick således till 133 (149) Mkr. 
 
Under året investerades 133 Mkr. Försäljningar uppgick till 773 Mkr, varav 246 Mkr avsåg 
försäljningar av förlagsbevis utfärdade av Sydsvenska Kemi. Detta innebar en nettoförsäljning av 
värdepapper på 640 Mkr. 
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Koncernens resultat och finansiella ställning  
 
Custos är ett renodlat investmentbolag och analyseras bäst utifrån en redovisning där portföljen 
värderas till marknadsvärde (se tabellerna ”Substansvärdeförändring” och ”Substansvärde per 
2003-12-31 fördelat på tillgångar och skulder”). De formella räkenskaperna utgör endast ett 
komplement till analysen. 
 
Custoskoncernens resultat efter skatt uppgick för 2003 till 15 Mkr. Utdelningar uppgick till 30 Mkr. 
Administrationskostnaderna och övriga intäkter och kostnader uppgick till 68 Mkr, varav en 
kostnad för bonus har redovisats med 54 Mkr inklusive arbetsgivaravgifter. Finansnettot var positivt 
och uppgick till 12 Mkr. Resultatet har belastats med en skattekostnad om 40 Mkr, varav 40 Mkr 
utgörs av nedskrivningar av uppskjutna skattefordringar i intresseföretaget C. Tybring-Gjedde. 
 
Koncernens nettokassa (likvida medel minus räntebärande skulder) uppgick per 2003-12-31 till  
304 (167) Mkr. Den justerade soliditeten uppgick till 92 (99)%. 
 
Moderbolagets resultat  
 
Moderbolagets resultat efter skatt för 2003 uppgick till 67 Mkr.  
 
Uppgifter avseende intresseföretag  
 
Resultatandelarna från intresseföretagen redovisas med ett kvartals förskjutning. 
 
De innehav som i koncernen klassificeras som intresseföretag är: 

 2003-12-31 2002-12-31  
Bolag 1) 
 

% av 
kapitalet 

% av 
rösterna 

% av 
kapitalet 

% av 
rösterna 

Acando - - 49,9 49,9 

AcandoFrontec 21,7 15,2 - - 

C. Tybring-Gjedde 34,0 34,0 32,9 32,9 

Firefly - - 38,4 38,4 

Open Training Sweden 30,0 30,0 30,0 30,0 
 
1) Custos ägarandel utan hänsyn till utställda optioner. 

 
Redovisningsprinciper  
 
Denna bokslutskommuniké är upprättad i enlighet med Redovisningsrådets rekommendation om 
Delårsrapportering (RR 20). Redovisningsprinciper och beräkningsmetoder är med undantag av 
nedanstående oförändrade från de som har använts i den senaste årsredovisningen. Nya 
rekommendationer från Redovisningsrådet har inte haft någon effekt på Custos redovisning. 
 
Kostnader i samband med Custos inlösenprogram redovisas från och med 2003-10-01 direkt mot 
eget kapital (i enlighet med URA 25) i stället för att som tidigare belastat resultatet. 
Jämförelseuppgifter i denna kommuniké har omräknats för att uppnå jämförbarhet. 
 
Förslag till vinstdisposition  
 
Årets resultat jämte balanserade vinstmedel uppgår till 305 Mkr i moderbolaget. Styrelsen och 
verkställande direktören föreslår att till aktieägarna utdelas två (2) aktier i AcandoFrontec 
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motsvarande ett bokfört värde om 9,48 kr per Custosaktie per 2003-12-31 eller totalt 40 Mkr. I ny 
räkning balanseras 265 Mkr.  
 
Under det fjärde kvartalet 2003 erhöll Custos Tingsrättens tillstånd att verkställa den nedsättning av 
bolagets överkurs- och reservfond med sammanlagt 93 Mkr som beslutades på extra bolagsstämman 
2003-09-30.  
 
Custosaktien 
 
Inlösen av aktier i Custos   
 
Under året har Custos genomfört två inlösenprogram, varigenom aktieägarna erbjudits kontanter och 
aktier som likvid för inlösta Custosaktier. 
 
Aktieägarna erbjöds i det första inlösenprogrammet att för varje fyrtal aktier i Custos lösa in en aktie 
för 200 kr per aktie. Totalt anmäldes 1 805 203 stamaktier för inlösen av de aktieägare som löste in 
aktier med stöd av inlösenrätter. Ett belopp om totalt 361 Mkr kontant överfördes till aktieägarna. 
Detta inlösenprogram avslutades under juli 2003. 
 
Det andra inlösenprogrammet avslutades under december 2003. Där erbjöds aktieägarna att för varje 
fyrtal aktier i Custos lösa in en aktie mot likvid i form av tre aktier i Bilia samt 64 kr kontant per 
inlöst aktie. Totalt anmäldes 1 364 428 stamaktier för inlösen av de aktieägare som löste in aktier 
med stöd av inlösenrätter. Sammanlagt överfördes 4 093 284 aktier i Bilia och 87 Mkr kontant till 
aktieägarna. 
 
Syntetiska återköp av egna aktier 
 
Custos har under året ingått swapavtal på totalt 14 292 aktier. Totalt antal syntetiskt återköpta aktier 
uppgick per 2003-12-31 till 30 454 stycken. 
 

Aktiekapitalets utveckling 2003 

År Antal stamaktier 
(1 röst) 

Antal  
C-aktier 

(1/10 röst) 

Aktiekapital, Mkr 

2002-12-31 7 409 501 - 185 
Nyemission 1) 47 172  1 
Nyemission 2)  1 852 375 46 
Inlösen 3) –1 852 375  –46 
Inlösen 4)  –1 852 375 –46 
Nyemission 5) 36 646  1 
Nyemission 6)  1 401 074 35 
Inlösen 7) –1 401 074  –35 
Inlösen 8)  –1 401 074 –35 
Antal aktier registrerade hos PRV 4 239 870 - 106 
1) Nyemission riktad till Svenska Handelsbanken enligt styrelsens bemyndigande för att säkerställa full anslutning i Custos inlösenprogram med 

kontant likvid per inlöst aktie enligt beslut av bolagsstämma 2003-05-07. Dessa aktier efteranmäldes till inlösen av Svenska Handelsbanken. 

2) Nyemission riktad till Svenska Handelsbanken för att tidseffektivt kunna genomföra inlösenprogram enligt beslut av bolagsstämma  
 2003-05-07. 

3) Avslutad inlösen med likvid i form av kontant likvid (200 kr) per inlöst aktie enligt beslut av bolagsstämma 2003-05-07. 

4) Avslutad inlösen riktad till Svenska Handelsbanken. 

5) Nyemission riktad till Svenska Handelsbanken enligt styrelsens bemyndigande för att säkerställa full anslutning i Custos inlösenprogram med 
likvid i form av aktier i Bilia och kontanter per inlöst aktie enligt beslut av bolagsstämma 2003-09-30. Dessa aktier efteranmäldes till inlösen 
av Svenska Handelsbanken. 

6) Nyemission riktad till Svenska Handelsbanken för att tidseffektivt kunna genomföra inlösenprogram enligt beslut av bolagsstämma 
2003-09-30. 
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7) Avslutad inlösen med likvid i form av aktier i Bilia (3 st) och kontant likvid (64 kr) per inlöst aktie enligt beslut av bolagsstämma 2003-09-30. 

8) Avslutad inlösen riktad till Svenska Handelsbanken. 

 
Utdelningspolicy 
 
Investmentföretag är befriade från bolagsskatt så länge lämnad utdelning minst uppgår till summan 
av utdelningsintäkter och andra finansiella intäkter, en schablonintäkt motsvarande 1,5% av 
marknadsvärdet av värdepappersportföljen vid årets början minskat med finansiella kostnader samt 
övriga omkostnader. Custos utdelningspolicy innebär att bolaget till sina aktieägare minst delar ut så 
mycket att skattefrihet uppnås. 
 
Ordinarie bolagsstämma 
 
Ordinarie bolagsstämma hålls torsdagen den 27 maj 2004 kl.16.00 i lokal Auditoriet, Moderna 
Museet. Aktieägare som vill delta på stämman måste den 17 maj 2004 vara införd i den av VPC AB 
förda aktieboken.  
 
Styrelsen föreslår bolagsstämman att utdelningen för 2003 blir två (2) aktier i AcandoFrontec 
motsvarande ett marknadsvärde om cirka 12 kr per Custosaktie den 27 januari 2004 (f.å. 12,50 kr 
per Custosaktie). Av bolagsstämman beslutad utdelning kommer att genom VPC utbetalas till 
aktieägare som på avstämningsdagen är införda i Custos aktiebok. Utdelningen beräknas utbetalas 
från VPC den 7 juni 2004, förutsatt att bolagsstämman fastställer att den 2 juni 2004 skall vara 
avstämningsdag för utdelning. 
 
Händelser efter rapportperiodens utgång 
 
Efter rapportperiodens utgång har det inte skett några väsentliga händelser att rapportera om. 
 
Informationstillfällen 
 

• Ordinarie bolagsstämma................................................27 maj 2004 
• Delårsrapport 1 januari – 31 mars ............................... 16 april 2004 
• Delårsrapport 1 januari – 30 juni................................... 12 juli 2004 
• Delårsrapport 1 januari – 30 september.................. 14 oktober 2004 
 
 
Endast den svenska årsredovisningen distribueras till aktieägarna. Den engelska årsredovisningen 
kommer att finnas tillgänglig på bolagets hemsida, www.custos.se. Övriga rapporter under året 
kommer att finnas tillgängliga på bolagets kontor och sändas till aktieägare som så önskar. Samtliga 
rapporter finns också på bolagets hemsida, www.custos.se. 
 
Custos redovisar, utöver vid ordinarie rapporttillfällen, aktuellt substansvärde den fjärde arbets-
dagen i varje nästkommande månad.  
 
Stockholm den 28 januari 2004 
 
AKTIEBOLAGET CUSTOS (publ) 
 
 
 
Styrelsen 
Frågor besvaras av verkställande direktören Mikael Nachemson (08-440 57 70). 
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Granskningsberättelse för AKTIEBOLAGET CUSTOS (publ) 
(org.nr. 556036-1668) 
 
Vi har översiktligt granskat denna bokslutskommuniké enligt den rekommendation som FAR 
utfärdat. En översiktlig granskning är väsentligt begränsad jämfört med en revision. Det har inte 
kommit fram något som tyder på att bokslutskommunikén inte uppfyller kraven enligt börs- och 
årsredovisningslagarna. 
 
Stockholm den 28 januari 2004 
 
KPMG Bohlins AB 
 
 
 
Per Bergman 
Auktoriserad revisor 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

AB Custos, Box 1738, 111 87 Stockholm      Org.nr. 556036-1668 
Telefon 08-440 57 70,  Telefax 08-440 57 80,  Hemsida  www.custos.se 
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Koncernens resultaträkning i sammandrag 
(Belopp i Mkr) 

2003 
Jan – Dec 

2002 1) 

Jan – Dec 
2003 

Okt– Dec 
2002 1) 

Okt – Dec 

     
Resultat från värdepappersförvaltning     
 Resultat från andelar i intresseföretag 30 –69 –2 –24 
 Resultat från övrig värdepappersförvaltning 82 194 32 8 

 112 125 30 –16 
     
Resultat från övrig verksamhet  –1 31 – 5 

     
Bruttoresultat 111 156 30 –11 
     
Administrationskostnader –16 –21 –4 –5 
Övriga intäkter och kostnader –52 3 –9 0 

     

Rörelseresultat 43 138 17 –16 
     
Resultat från fordringar som är anläggningstillgångar 0 –1 – 0 
Finansiella intäkter och kostnader 12 28 3 2 

     

Resultat efter finansiella poster 55 165 20 –14 
Skatt på årets resultat –40 32 0 1 

     

Årets resultat 15 197 20 –13 
Resultat per aktie (kr) 2,33 20,41 3,95 –1,77 

Baserat på följande antal aktier 6 474 770  9 657 627 5 194 970 7 409 501 

1) Har justerats för att uppnå jämförbarhet. 

 
Koncernens balansräkning i sammandrag 
(Belopp i Mkr) 

2003-12-31 
 

 2002-12-31 
 

 

     
TILLGÅNGAR     
Anläggningstillgångar     
 Materiella anläggningstillgångar 0  1  
 Finansiella anläggningstillgångar     
  Andelar i intresseföretag  70  56  
  Fordringar hos intresseföretag  –  52  
  Andra långfristiga värdepappersinnehav  159  633  
  Övriga finansiella anläggningstillgångar (varav räntebärande) –  244 (244) 
     
Omsättningstillgångar (varav räntebärande) 308 (304) 183 (170) 

     
Summa tillgångar 537  1 169  
     
EGET KAPITAL OCH SKULDER     
Eget kapital  484  1 158  
Avsättningar  39  1  
Kortfristiga skulder  (varav räntebärande) 14 (–) 10 (–) 

     
Summa eget kapital och skulder 537  1 169  
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Förändringar eget kapital i sammandrag för koncernen 
(Belopp i Mkr) 

2003 
Jan - Dec 

 2002 1) 
Jan - Dec 

 

Vid årets början 1 158  2 738  
Utdelning –93  –197  
Nyemission stamaktier 22  5  
Inlösen stamaktier –610  –1 570  
Nyemission C-aktier 81  155  
Inlösen C-aktier –81  –155  
Kostnader i samband med inlösenprogram –6  –6  
Löpande transaktioner hänförliga till återköp av egna aktier 1  0  
Omräkningsdifferenser m.m. –3  –9  
Årets resultat 15  197  

Vid årets slut 484  1 158  
     

Koncernens kassaflödesanalys i sammandrag 
(Belopp i Mkr) 

2003 
Jan - Dec 

 2002 1) 
Jan - Dec  

 

     

Rörelseresultat före utdelningar 13  95  
Justeringar för poster som inte ingår i kassaflödet –44  –94  

 –31  1  
Erhållen utdelning 30  43  
Erhållen ränta/betald ränta och liknande poster, netto 12  32  
Betald skatt –1  –3  

Kassaflöde från den löpande verksamheten före förändringar av 10  73  
rörelsekapitalet     
     
Förändringar av rörelsekapitalet     
Ökning (-)/minskning (+) av varulager m.m. 7  –9  
Ökning (-)/minskning (+) av kortfristiga fordringar 9  58  
Ökning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder  7  –50  
Ökning (+)/minskning (-) av avsättningar –  –22  

Kassaflöde från den löpande verksamheten 33  50  
     
Investeringsverksamheten  Not 1     
Förvärv av andelar –131  –457  
Förvärv av förlagsbevis –2  –  
Försäljning av andelar 476  698  
Försäljning av förlagsbevis 246  –  
Återbetalning av konvertibelt förlagslån 51  10  

Kassaflöde från investeringsverksamheten  640  251  
     
Finansieringsverksamheten     
Syntetiska återköp av egna aktier 0  –0  
Utbetald utdelning –93  –197  
Utbetalt inlösenbelopp till aktieägare –541  –1 561  
Utgifter i samband med inlösenprogram –6  –6  
Nyemission 104  160  
Kassaflöde från finansieringsverksamheten –536  –1 604  
     
Ökning (+)/minskning (-) av likvida medel 137  –1 303  
Likvida medel vid periodens början 167  1 470  

Likvida medel vid årets slut  Not 2 304  167  

Not 1     

Nettoförsäljning av värdepapper 640  252  
Ökning (-)/minskning (+) av fordringar i samband med försäljningar –  21  
Ökning (+)/minskning (-) av skulder i samband med förvärv –  –22  
Inbetald likvid 640  251  

Not 2     

Kortfristiga placeringar 303  166  
Kassa och bank 1  1  
Likvida medel vid årets slut 304  167  
1) Har justerats för att uppnå jämförbarhet. 
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Moderbolagets resultaträkning i sammandrag 
(Belopp i Mkr) 

2003 
Jan - Dec 

2002 1) 
Jan - Dec 

2003 
Okt - Dec 

2002 1) 
Okt - Dec 

Resultat från värdepappersförvaltning     
 Utdelningar  30 43 – – 
 Övrigt resultat från andelar i      koncernföretag 4 35 2 35 
                                                    intresseföretag  44 –41 –4 –18 
                                                    övriga noterade aktier 47 228 32 –7 
 Övrigt resultat från värdepappersförvaltning 5 39 – 15 

     
Summa resultat från värdepappersförvaltning 130 304 30 25 
     
 Administrationskostnader –15 –19 –4 –4 
 Övriga intäkter och kostnader –52 3 –9 0 
     
Rörelseresultat 63 288 17 21 
     
Resultat från fordringar som är anläggningstillgångar 0 –1 – 0 
Finansiella intäkter och kostnader 5 22 1 0 
     
Resultat före skatt 68 309 18 21 
     
Skatt på årets resultat –1 –3 – – 
     
Årets resultat 67 306 18 21 
     
Resultat per aktie (kr) 10,39 31,69 3,60 2,79 
Baserat på följande antal aktier  6 474 770 9 657 627 5 194 970 7 409 501 

 
Moderbolagets balansräkning i sammandrag 
(Belopp i Mkr) 2003-12-31

 
2002-12-31

 

Anläggningstillgångar   
 Materiella anläggningstillgångar 0  1  
 Finansiella anläggningstillgångar   
  Andelar i koncernföretag 63  59  
          Andelar i intresseföretag 169  100  

  Fordringar hos intresseföretag  –  52  

  Andra långfristiga värdepappersinnehav  159  633  
  Andra långfristiga fordringar (varav räntebärande) –  243 (243) 
   
Omsättningstillgångar (varav räntebärande) 307 (303) 174 (169) 
   
Summa tillgångar 698  1 262  
   
Eget kapital  486  1 105  
Avsättningar 38  –  
Kortfristiga skulder (varav räntebärande) 174 (160) 157 (147) 
   
Summa eget kapital och skulder 698 1 262
 
Förändringar eget kapital  i sammandrag för moderbolaget 
(Belopp i Mkr) 

2003 
Jan-Dec 

 2002 1) 
Jan-Dec 

 

Vid årets början 1 105  2 575  
Utdelning –93  –197  
Nyemission stamaktier 22  5  
Inlösen stamaktier –610  –1 578  
Nyemission C-aktier 81  155  
Inlösen C-aktier –81  –155  
Kostnader i samband med inlösenprogram  –6  –6  
Löpande transaktioner hänförliga till återköp av egna aktier 1  0  
Årets resultat 67  306  

Vid årets slut 486  1 105  

1) Har justerats för att uppnå jämförbarhet. 
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Moderbolagets kassaflödesanalys i sammandrag 
(Belopp i Mkr) 

2003 
Jan –Dec 

 2002 1) 
Jan - Dec 

 
 

Den löpande verksamheten     
Utdelningar 30  43  
Övrigt rörelseresultat 33  245  
Rörelseresultat 63  288  
Justeringar för poster som inte ingår i kassaflödet –63  –241  
 0  47  
     
Erhållen ränta/betald ränta och liknande poster, netto 6  24  
Betald skatt –1  –3  
Kassaflöde från den löpande verksamheten före förändringar av 
rörelsekapitalet 

5  68  

     
Förändringar av rörelsekapitalet     
Ökning (-)/minskning (+) av kortfristiga fordringar 9  4  
Ökning (+)/minskning (-) av kortfristiga skulder 19  –10  
Ökning (+)/minskning (-) av avsättningar –  –23  
Kassaflöde från den löpande verksamheten 33  39  
     
Investeringsverksamheten  Not 1     
Förvärv av andelar  –131  –457  
Förvärv av förlagsbevis –2  –  
Försäljning av andelar 476  698  
Försäljning av förlagsbevis 246  –  
Återbetalning av konvertibelt förlagslån 51  10  
Återbetalning av lämnat aktieägartillskott –  15  
Kassaflöde från investeringsverksamheten 640  266  
     
Finansieringsverksamheten     
Syntetiska återköp av egna aktier 0  –0  
Utbetald utdelning –93  –197  
Utbetalt inlösenbelopp till aktieägare –541  –1 561  
Utgifter i samband med inlösenprogram –6  –6  
Nyemission 104  160  
Kassaflöde från finansieringsverksamheten –536  –1 604  
     
Ökning (+)/minskning (-) av likvida medel 137  –1 299  
Likvida medel vid periodens början 166  1 465  
Likvida medel vid periodens slut  Not 2 303  166  

 
Not 1     
Nettoförsäljning av värdepapper 640  267  
Ökning (-)/minskning (+) av fordringar i samband med försäljningar –  21  
Ökning (+)/minskning (-) av skulder i samband med förvärv –  –22  
Inbetald likvid 640  266  

 
Not 2     
Kortfristiga placeringar 303  166  
Kassa och bank 0  0  
Likvida medel vid periodens slut 303  166  
1) Har justerats för att uppnå jämförbarhet. 

 


