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Nordnet dr en Internetmaklar-

koncern med fokus pa nyskapande,
tillvéxt och kundnytta. Tillsammans
med vardepappershandel erbjuds
ett stort antal tjanster. Detta gor
att kunden erhaller en komplett
tjianst och fran sitt depakonto kan

En huvudsaklig

infrastruktur 1

och organisation for alla
marknader och tjanster

Nordnet-modellen

skota sin vardepappersportfolj pa
ett kostnadseffektivt satt.

Kunderna dr framst privatpersoner
och foretag med fokus pa de nord-
iska marknaderna. Den storsta ande-
len av kunderna ar fran Sverige
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Sverige, Norge IT och utveckling
Danmark,

Aktiedirekt

och Eurotrade

men utlandsandelen med bl.a. Koncernen hade per arsskiftet Antalet aktiedgare var 5 o71 per
norska och danska kunder 6kari 82 anstdllda. Antal kunder (ak- 31 december 2003 och borsvir-
betydelse. Verksamhetbedrivsdven tiva depakunder) uppgick per detvar 600 mkr.

i Luxemburg. Under 2004 skall en  drsskiftet till 62 200 med ett

finsktjdnst lanseras. Verksamheten samlat depdvdrde om 11 mdr kr.

bedrivs under varumirkena Nord- Nordnet AB (publ) &r noterat pa

net, Aktiedirekt och Eurotrade. Stockholmsborsens O-lista.
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Nyckeltal

Intakter, tkr

Resultat fore goodwillavskrivningar och skatt, tkr
Resultat fore skatt, tkr

Resultat efter skatt, tkr

Resultat per aktie efter skatt, kr

Operativt kassaflode fran rorelsen, tkr

Operativt kassaflode fran rorelsen per aktie, kr

Investeringar i materiella och immateriella
anlaggningstillgangar, tkr

Eget kapital, tkr

Eget kapital per aktie, kr
Kapitaltdackningsgrad
Medelantal anstdllda
Antal aktiva depaer

Depavarde, mdr kr

Nordnets marknadsandelar av antal avslut pa
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Vi har gatt in i 2004 som marknadsledande nordisk Internetmaklare

Jag dr mycket nojd med 2003. Vi har
gatt in i 2004 som marknadsledande
nordisk Internetmdklare med god l6n-
samhet. Forra arets VD-kommentar av-
slutade jag med att sdga ”Det ser ut att
bli dannu ett spannande och intensivt
ar.” Inget kunde visa sig vara riktigare.

Vi sdger att vi dr kundfokuserade, sa
vad gjorde vi?

Under 2003 arbetade vi med att bli
mer personliga i kommunikationen
och i kontakterna med vara kunder. Vi
fortsatte ocksa med att utveckla och
forbattra tjansterna samt lansera nya
tjdnster i syfte att forstarka kunder-
bjudandet och utdka servicen.

Att bli mer personliga och forbdttra ser-
vicen handlar om hur vi formulerar oss
pa sajten, hur vi tilltalar vara kunder,
hur och nér vi informerar, hur snabba
vi dr pa att aterkomma med svar pa fra-
gor och hur duktiga vi dr pa att sitta
kundens intresse forst. Vi genomfor
regelbundet kundundersékningar samt
mater servicegraden pa olika sitt.
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P& tjanstesidan hdnde mycket. Lat
mig ndamna nagra saker. Forst vart
hedgefondtorg Nordnet Hedge, som
vi hela tiden utvecklar genom att utdka
sortimentet med intressanta och fram-
gangsrika hedgefonder. Vi erbjuder
dessutom hoéga beldningsgrader pa
fonderna for att underldtta finansiering
vid kop och for att man inte skall bli
for last likviditetsmassigt, da handeln
i manga av fonderna bara sker vid
manads- eller kvartalsskiften.

med god l6nsamhet.

Vi lanserade Manadens Aktie. Mana-
dens Aktie handlas helt gratis under
hela manaden och &r en aktie fran de
mest omsatta aktierna pa Stockholms-
borsen. Vi lanserade dven NollCourta-
gelistan i samarbete med de foretag
vars aktier 4r med pa listan. Pa denna
lista finns aktier som normalt visar
lag likviditet. Med gratis handel dkar
intresset och likviditeten.
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Som férsta Internetmdklare i Norden
lanserade vi roststyrd aktiehandel.
Tjansten heter VoiceTrade. Man ringer
upp VoiceTrade och pratar med vart
handelssystem. Man sager om man vill
handla eller om man vill fa en aktiekurs.
Allting sker i realtid forstas. En fantas-
tisk tjanst, som utokar servicen och
garanterar att man alltid kan handla
och fa marknadsinformation varhelst i
vdrlden man befinner sig, bara man har
en telefon. VoiceTrade ersdtter dven del-
vis en traditionell privatméklare.

Lat mig avsluta tjdnstesidan med att
beradtta om tva vérdefulla forbattringar
som vi gjorde framst for de kunder
som utnyttjar vidrdepappersbelaning
och/eller kanske dr mycket aktiva. Vi
relanserade var s.k. VIPP-limit med
forbattrade villkor. VIPP dr en extra
handelslimit som man kan utnyttja un-
der dagen for att ta stérre positioner.
Vi inférde dven en ny modell for bela-
ningsgrader som medférde en hojning
av belaningsgraderna for aktier upp till
hogst 80%. Bra for de som vardesit-
ter mojligheten att kunna anvdnda

marknadsvardet av sin portfolj for
finansiering eller fér handel.

Vad hade vi for finansiella mal?

Att sdnka risken i verksamheten genom
kostnadskontroll och &kade intdkter
vid sidan av courtaget har varit mycket
viktigt. Jag har sagt att vi skulle sanka
kostnadsnivan under 2003 till hogst
11 mkr per manad och att breakeven-
nivan mot slutet av 2003 skulle ned till
ca 3 ooo avslut per dag. Intakterna vid
sidan av courtaget skulle 6ka under
aret for att under andra halvaret 2004
uppga till 65-70% av rorelsekostna-
derna.

Hur gick det?

Det gick bra och malen naddes. Fr.o.m.
andra kvartalet 2003 forbattrades
borsklimatet avsevdrt vilket skapade
mojligheter och forutsattningar for mer
expansion och nysatsningar. Bl.a. sa
startade vi i september Internetmakla-
ren Aktiedirekt. Trots nysatsningar och
starkt borsklimat sankte vi vara kost-
nader under aret till 11,1 mkr per manad
under tredje och fjdrde kvartalen.

Under oktober manad hade breakeven-
nivan sankts till 3 ooo avslut per dag
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och for hela fjdrde kvartalet blev den
3 200 avslut per dag. Obeaktat Aktie-
direkt hade breakevennivan understigit
3 000 avslut per dag. Intdakterna vid
sidan av courtaget steg, bl.a. pa grund
av stigande in- och utlaning som gjorde
att rantenettot utvecklades starkt, och
tdckte redan under fjdrde kvartalet 65%
av rorelsekostnaderna.

Hur kommer vdrdepappershandel via
Internet att utvecklas de kommande
aren?

Den positiva trenden fran de senaste
4-5 aren kommer att fortsatta. Efter att
IT-bubblan brast i mars 2000 fick vi och
branschen nagra valdigt tuffa ar. Trots
en dalig bors sa lamnade dock inte kun-
derna marknaden helt utan vi kunde
se att vdrdepappershandel via Internet
dnda bet sig fast. Vi kunde se att vara
och branschens marknadsandelar holl
sig stabila samt till och med steg. | takt
med att marknadsklimatet forbattrades
okade marknadsandelarna ytterligare
for att under andra halvaret 2003 och i
bérjan av 2004 na rekordnivaer. Fér mig
ar det alldeles klart att den effektivitet,
den kvalitet, de tjanster och de priser vi
erbjuder kommer att medféra en fort-
satt stark langsiktig trend i 6kade mark-
nadsandelar, pa storbankernas och de
traditionella fondkommissiondrernas
bekostnad.

Samtidigt utvecklas hela vadrdepap-
persmarknaden mot att bli en perfekt

Avslut och breakeven per dag
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Diagrammet visar Internetmdklarnas marknadsandel av antal avslut pa Stockholmsbérsen for perioden oktober
1999 till februari 2004. | februari 2004 bestdr Internetmdklarna av Nordnet, Avanza, Aktiedirekt, E*Trade,
Skandiabanken, Lansforsdkringar Bank, Stocknet och Netfonds.

marknad dar kunden inte har skal eller
anledning att acceptera nagot annat dn
total dppenhet och transparens, infor-
mation i realtid och ldga avgifter. Som
marknadsledande Internetmaklare, med
en IT-infrastruktur dar vi kan hantera all
typ av handel och information till mycket
laga marginalkostnader, star Nordnet i
”pole position” for att fortsatta vdxa och
ta marknadsandelar.

Totalt sett betrdffande marknaden sa
finns flera stora segment som fortfaran-
de ar ineffektiva och underutvecklade,
dadr vi kan agera innovator och erbjuda
battre tjanster pa kundens villkor. Fond-
marknaden &r ett sddant. Det sjédlvklara
vore att anvdnda sig av ett fondtorg dar
man kan vadlja mellan marknadens alla
fonder och inte styras till just den egna
bankens fonder. Anvdndandet av vart
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fondtorg stiger men det finns innebo-
ende trogheter i beteendet som gor att
det inte vixer sa fort som man onskar,
men det kommer.

Kapitalférvaltning dr ett annat omrade
Oppet for innovation och utveckling.
Professionell kapitalférvaltning ar
dnnu sa lange bara férunnat personer
med storre formogenheter. Vi kommer
med vara system och var innovations-
kraft att i framtiden kunna erbjuda
professionella forvaltningstjanster
dven till privatpersoner med mindre
summor att forvalta.

Pensioner &r ett tredje omrade. Pen-
sionstjansteomradet ar kraftigt dver-
prissatt och ineffektivt i jamfdrelse
med pa det sdtt som vi placerar och
forvaltar vart eget fria privata kapital

Kostnadsutveckling per manad under kvartal

Kostnader per manad

- Mal kostnader 2004

Malintikter exklusive

I Courtage i genomsnitt
per manad under
2004

o
&W o,}"lr

januri 2004 totalt antal avslut per dag jamfort med hur mdnga avslut som

krdvts for att nd ett breakevenresultat fére goodwillavskrivningar och skatt.
For januari 2004 dr breakevennivdn en prognos for nivdn for heldret 2004.

Av diagrammet framgdr att lonsamheten blir hg vid stigande antal avslut.
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Staplarna visar rérelsekostnaderna per mdnad for perioden forsta kvartalet
2002 till figrde kvartalet 2003 samt Mdl for 2004.
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pa aktie- och fondmarknaden. Mojlig-
heterna ar hadr stora for en framtida
revolution med battre tjdnster till lagre
avgifter och utan 6verdrivna maklarpro-
visioner.

Inom banktjdnster har vi fortsatt
strategin att anvanda var bankoktroj
for att forstarka servicen och kunder-
bjudandet men med fortsatt fokus pa
vardepappershandeln. Vart bankkort,
Nordnet AssetCard, dr ett exempel pa
en vdrdefull service. Kortet har inga
fasta avgifter och ar knutet till Master-
Card. Alla kontantuttag och kdp bokfors
direkt pa depakontot. Kundens depa-
konto blir med kortet alltid tillgangligt
precis som ett lonekonto med banko-
matkort.

Ndsta exempel pa ”banktjdnst” &r
Kreditso. En blancokredit som lanse-
ras under forsta halvaret 2004. Kun-
den kan vélja om den skall utnyttjas for
kop av vardepapper eller for uttag och
konsumtion.
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Andel av vdra affirer som gérs av vdra norska, danska
och Eurotradekunder.

Stora mojligheter

Geografiskt utvidgar vi var marknad till
att snart omfatta hela Norden. Det ger
oss storre mojligheter att vdaxa med av-
seende pa kunder, intdkter och lonsam-
het. Vart standigt forbattrade kunderbju-
dande kan ddrmed na en stérre mangd
potentiella kunder pa flera marknader.
Antal kunder utanfor Sverige visade god
tillvdxt under aret och de stod for 25%
av alla vara avslut under fjarde kvarta-
let. En fantastisk utveckling.

Jag ar 6vertygad om att den langsiktiga
trenden for vardepappershandeln dr att
en stigande andel kommer att hante-
ras med hjdlp av Internet, eller annan
kostnadseffektiv och snabb teknik som
t.ex. mobil kommunikation. Jag dr ocksa
Overtygad om att vi som privatpersoner
kraver mer och mer forstaelse och
information om var egen ekonomi och
pension. Detta leder till att den som
erbjuder diversifierade placeringsmdj-
ligheter med full transparens, till laga
kostnader, kommer att ta marknadsan-
delar.

Vad hinner vi med under 2004?

Vi kommer att genomféra ett mer enhet-
ligt tjanste- och kunderbjudande pa alla
de nordiska marknaderna. Med alla de
nordiska aktie- och derivatmarknaderna
samt med USA-bérserna bade i webb-
tjdnsten pa hemsidan och i WinTrade,
tillsammans med valutahantering, ska-
par vi de bdsta forutsattningarna for
handel bade pa den lokala marknaden
och pa de narliggande marknaderna. Vi
madrker ett vdxande intresse for handel
pa andra marknader dn hemmamark-
naden.

Ett antal tjanster som annu bara finns
for svenska kunder kommer att lanseras
dveniNorge, Danmark och Finland. T.ex.
lanserar vi VoiceTrade for norska kunder
under forsta halvaret 2004.

Vi har fattat beslut om att vdsentligt 6ka
insatserna under aret betrdffande ser-
vice, kommunikation, information och

forsdljning. Vi kommer att synas mer
ute pa faltet, traffa kunder oftare, infor-
mera mera och mer aktivt kontakta vara
kunder. Detta ska leda till en personli-
gare och starkare relation mellan oss
och vara kunder. Det ska upplevas som
battre service, medfora mer forsdljning
och leda till ett 6kat anvandande av
vara tjanster.

De forsta innovativa stegen in i omradet
som vi bendmner forvaltning hoppas
jag vi skall hinna med. Detta betyder
olika former av analystjanster och mo-
dellportfdljer med smart funktionalitet.
Okad automatiserad handel baserad
pa externa rad ligger dven inom detta
omrade.

Betrdffande pension sa avser vi att ta
det forsta steget genom att under aret
lansera IPS, individuellt pensionsspa-
rande.

Och som sagt, var nordiska strategi
skall vi fullborda genom att lansera
Nordnet Finland.

Hur ser de finansiella malen ut for
2004?

Efter stalbadet som vi genomgick under
2001 och 2002 fick vi som sagt en batt-
re marknad 2003. Trots nedskdrningar
och minskat antal medarbetare har vi
anda hela tiden lyckats med att gasa
och expandera var verksamhet. Nu har
vi dock ett nytt ldge. Organisationen var
i borjan av 2003 trimmad till maximum.
Ingen ledig kapacitet fanns for att svdlja
den starka tillvaxt och utveckling vi haft
under slutet av 2003 och i borjan av
2004.

Samtidigt fortsatte vi att expandera
sa som vi gjorde med Aktiedirekt och sa
som vi under 2004 avser att géra med
Nordnet Finland. Vi ser dven andra om-
raden dar vi kan satsa och expandera.
Organisationen behover darfor nu
vdxa och anpassa sig till hur Nordnet
ser utidag och till vara framtida behov.
Antalet medarbetare kommer darfor att
stiga under 2004. Vis av erfarenheterna
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fran 2001 och 2002 sa arbetar vi hela
tiden med hog flexibilitet for att
snabbt kunna anpassa verksamheten
till fordandringar i marknadsklimatet.

Jag raknar med att kostnaderna i
genomsnitt under aret kommer att
uppga till ca 12 mkr per manad.
Sjalvklart kommer det att variera mel-
lan manader och kvartal.

Intdkterna vid sidan av courtaget ar
fortsatt mycket viktiga. Desto mer
icke helt rorliga intdkter vi har desto
lagre blir verksamhetsrisken. Jag
tror att vi kommer att vara fortsatt
framgéangsrika men samtidigt ar det
allt ldgre rénteldget ett hot mot vart
rantenetto. Jag tror dock att trots
detta och hogre kostnader under aret
sa skall vi na nivan att tva tredjede-
lar, eller 67%, av rorelsekostnaderna
tacks av intakter exklusive courtaget.

Med avseende pa breakeven i antal
avslut per dag for koncernen, sa bor
den som en f6ljd av kostnadsnivan
och utvecklingen for intdkter exklusive
courtaget uppga till ca 3 400 avslut.

L QLR RF Ly

WinTrade

= Everiges
ha

Vad kan vi gora for att 6ka handeln?

Marknadsklimatet kan vi inte paverka
men vi gor mycket annat. Vi utvecklar
savdl webbtjdnsterna som realtids-
applikationen WinTrade kontinu-
erligt, for att gora marknaden mer
lattillganglig och for att underlatta
handeln. Funktioner som larm och stop
loss forenklar och stimulerar handel.

Courtaget ar viktigt och vi arbetar hela ti-
den med konceptutveckling kring detta.
Aktiedirekt, med marknadens ldgsta
minimicourtage, och NollCourtagelis-
tan okar handeln. Vi erbjuder speciellt
anpassade villkor for vara Bonuskunder
och for professionella kunder.

Marknadsinformation dr ocksa mycket
viktigt och vi gor realtidskurser mer och
mer tillgdangliga for alla kunder.

Vi okar tillgangligheten hela tiden sa
att man inte maste sitta framfor datorn.
VoiceTrade och mobila tjanster dr bra
exempel pa detta. Vi gar in i fler mark-
nader sa att fler kunder fran olika lander
kan utnyttja vara tjanster fér handel. Vi
lagger till och erbjuder fler och fler olika
aktiemarknader vilket medfor att den to-
tala tid som vara system och tjdnster ar
Oppna okar och vara kunder kan handla
fler och fler olika vdrdepapper.

Det optimala vore att vara system snur-
rade dygnet runt med handel igang hela
tiden. Hos oss kan man lagga order
dygnet runt, alla dagar pa aret. Oppetti-
derna for marknader som vara kunder kan
handla pa i realtid &r mellan 09.00-22.00
varje veckodag (Kopenhamn 6ppnar kl.
09.00 och USA stanger kl. 22.00).

Med alla vara marknader, tjdnster och
kunderbjudanden tycker jag att det ar
starkt om sa fa avslut som ca 3 400 st
per dag medfor att vi nar breakeven
for koncernen. Affairsmodellen ar med
andra ord explosiv.

De som har skapat Nordnet av idag
ar mina mycket kompetenta, ansvars-
tagande och kreativa medarbetare.
Utan mina kollegors fantastiska enga-
gemang kan vi inte driva och utveckla
verksamheten pa det sétt som vi gor.

Det roligaste jag vet ar att skapa nytt.
Att fa en idé och se en majlighet, hur
nagonting pa finansmarknaden bade
kan forbdttras och goéras billigare for
kunden, ar kul. Nar vi sedan genomfor
en idé dr det enormt stimulerande.

Jag och mina medarbetare kommer att
ha roligt i ar ocksa.

Klas Danielsson
vd
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Avslutsstatistik for Nordnet-koncernen dec-o2  jan-03  feb-03 mar-03  apr-o3 maj-03 jun-03 jul-03 aug-03  sep-03
Antal avslut pa Stockholmsbérsen 122 843 113304 80 740 86 583 86 193 90 222 102503 112918 145 365 159 141
Antal avslut pa Osloborsen 5733 7 461 6108 6 609 7181 9905 13 255 10 643 16 436 22553
Antal avslut pa Képenhamnsborsen 1469 2099 1466 2718 2 006 2858 4162 4211 7783 9 867
Ovriga antal avslut (derivat, utland) 12191 14 939 11240 12 219 10 728 10 230 11077 11023 12 769 19 821
Totalt antal avslut 142 236 137 803 99 554 108129 106 108 113 215 130997 138795 182353 211382
Andel av antal avslut pa Stockholmsbdrsen 86,4% 82,2% 81,1% 80,1% 81,2% 79,7% 78,2% 81,4% 79,7% 75,3%
Andel av antal avslut pa Oslobérsen 4,0% 5,4% 6,1% 6,1% 6,8% 8,7% 10,1% 7:7% 9,0% 10,7%
Andel av antal avslut pa Képenhamnsbérsen 1,0% 1,5% 1,5% 2,5% 1,9% 2,5% 3,2% 3,0% 4,3% 4,7%
Andel av antal avslut i 6vriga (derivat, utland m.m.) 8,6% 10,8% 11,3% 11,3% 10,1% 9,0% 8,5% 7,9% 7,0% 9,4%
Total andel avslut 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0%
Andel av avslut pa Oslo- & Képenhamnsbérsen 5,1% 6,9% 7,6% 8,6% 8,7% 11,3% 13,3% 10,7% 13,3% 15,3%
Antal avslut fran Nordnet Sverige 126 699 118 392 84 357 88 863 87994 91970 104 639 114 304 146 363 162 664
Antal avslut fran Nordnet Norge 7 635 10 027 7 976 10 013 10 390 12 537 15 279 12 070 18 962 25570
Antal avslut fran Nordnet Danmark 4188 5662 4 550 6 096 4739 6 597 8552 9297 13 609 16 192
Antal avslut fran Eurotrade 3714 3722 2 671 3157 2985 2111 2527 3124 3419 4 060
Antal avslut fran Aktiedirekt 15
Antal avslut fran 6vriga kunder 1454
Totalt antal avslut 142 236 137 803 99 554 108 129 106 108 113 215 130997 138 795 182353 209 955
Andel av antal avslut fran Nordnet Sverige 89,1% 85,9% 84,7% 82,2% 82,9% 81,2% 79,9% 82,4% 80,3% 77,5%
Andel av antal avslut fran Nordnet Norge 5,4% 7,3% 8,0% 9,3% 9,8% 11,1% 11,7% 8,7% 10,4% 12,2%
Andel av antal avslut fran Nordnet Danmark 2,9% 4,1% 4,6% 5,6% 4,5% 5,8% 6,5% 6,7% 7,5% 7:7%
Andel av antal avslut fran Eurotrade 2,6% 2,7% 2,7% 2,9% 2,8% 1,9% 1,9% 2,3% 1,9% 1,9%
Andel av antal avslut fran Aktiedirekt 0,0%

Andel av antal avslut fran 6vriga kunder 0,7%

Total andel avslut 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%  100,0% 100,0% 100,0%
Andel av antal avslut fran utlandskunder 10,9% 14,1% 15,3% 17,8% 17,1% 18,8% 20,1% 17,6% 19,7% 21,8%
Nordnet-koncernens marknadsandelar dec-02 jan-o03 feb-03 mar-03 apr-o3 maj-03 jun-o03 jul-o3 aug-03  sep-03

Andel av antal avslut pa Stockholmsbérsen 6,76%  6,46% 5,73% 5,88% 5,91% 6,33% 7,00% 7:39% 8,18% 7,92%

Andel av volym pa Stockholmsbérsen 1,71% 1,49% 1,27% 1,35% 1,31% 1,34% 1,57% 1,71% 2,22% 1,88%
Andel av antal avslut pa Oslobérsen 1,57% 2,05% 2,26% 2,24% 2,36% 2,72% 3,29% 3,13% 3,77% 4,15%

Andel av volym pa Oslobérsen 0,38% 0,61% 0,52% 0,78% 0,52% 0,63% 0,50% 0,53% 0,83% 0,84%

Andel av antal avslut pa Képenhamnsbgrsen 0,63% 0,71% 0,62% 0,85% 0,70% 0,88% 1,25% 1,34% 1,57% 1,89%
Andel av volym pa Kpenhamnsborsen 0,17% 0,47% 0,16% 0,29% 0,25% 0,24% 0,33% 0,29% 0,48% 0,56%
Andel av kundhandel i OMX-optioner pa OM 9,06% 7,18% 16,60% 17,68%  17,68% 20,58% 17,57% 23,74% 15,12%  18,35%
Andel av kundhandel i aktieoptioner pa OM 6,02% 5,39% 3,66% 5,41% 4,50% 5,31% 4,65% 6,91% 5,05% 5,52%

Fordelning av Nordnets handel mellan Fordelning av Nordnets handel mellan Andel av handel fran Nordnets kunder
borser olika verksamhetsomraden utanfor Sverige
Andel Q4 2003 30% [~

Andel Q42003
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B Antal avslut frén Nordnet Sverige
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Antal avslut pa Osloborsen

Antal avslut fran Nordnet Danmark
Bl Antal avslut pa Kopenhamnsbirsen
B Antal avslut fran Eurotrade 10%
Ovriga antal avslut (derivat, utland m.m)
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% fordndring % fordndring

okt-03 nov-o3 dec-03 jan-og4 dec till dec jan till jan Kommentarer
152 432 136 160 141928 242 535 15,5% 114,1% I januari 2004 var Nordnet storst av alla méklarfirmor pa Stockholmsbdorsen.
22 765 24 389 23418 42 456 308,5% 469,0% Nordnet &r den tredje stérsta Internetméklaren pa Oslobdrsen.
10 654 12 937 10 713 18 587 629,3% 785,5% Nordnet dr en av tre ndstan jamnstora Internetméklare pa Kopenhamnsbérsen.
17 535 15 847 12 503 24 114 2,6% 61,4% Ovriga avslut frimst i optioner och terminer pd OM dir Nordnets andel &r betydande.
203 386 189333 188 562 327 692 32,6% 137,8%
74,9% 71,9% 75,3% 74,0% -12,8% -10,0% Stockholmsbdrsens andel av Nordnets avslut har minskat betydligt.
11,2% 12,9% 12,4% 13,0% 208,1% 139,3% Oslobdrsens andel av Nordnets avslut har 6kat mycket starkt.
5,2% 6,8% 5,7% 5,7% 450,1% 272,4% Képenhamnsborsens andel av Nordnets avslut har 6kat starkt.
8,6% 8,4% 6,6% 7.4% -22,6% -32,1% Andelen avslut i optioner och terminer minskar pa andra marknaders bekostnad.
100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
16,4% 19,7% 18,1% 18,6% 257,5% 168,5% Antal avslut gjorda pé bérser utanfér Sverige har 6kat mycket starkt.
148 957 125565 124 310 206 502 -1,9% 74,4% De svenska kunderna har @nnu inte fatt tillgang till att handla norska och danska aktier.
27 110 27 704 26 402 47 417 245,8% 372,9% De norska kunderna handlar framst norska aktier.
17 081 20 089 15 862 28 294 278,7% 399,7% De danska kunderna handlar mycket dven pa Stockholmsbérsen.
3766 3494 3105 6 360 -16,4% 70,9% Eurotrades kunder har haft en relativt konstant aktivitetsniva under aret.
3780 10 258 15731 35229 na na Aktiedirekts kunder ar mycket aktiva och handeln har 6kat starkt sedan starten i september.
2692 2223 3073 3 890 na na Framst avslut fran NASP-kunden Sparbanken Finn, se Nordnet-modellen.
203 386 189033 188483 327 692 32,5% 137,8%
73,2% 66,3% 66,0% 63,0% -26,0% -26,7% Andelen har minskat pga manga nya mycket aktiva norska och danska kunder.
13,3% 14,7% 14,0% 14,5% 161,0% 98,9% Stark utveckling pga ett mycket konkurrenskraftigt kunderbjudande.
8,4% 10,6% 8,4% 8,6% 185,8% 110,1%  Stark utveckling pga ett mycket konkurrenskraftigt kunderbjudande.
1,9% 1,8% 1,6% 1,9% -36,9% -28,1% Stabil utveckling utan tillvéxt under aret men béttring har skett i slutet/b6rjan 2003/2004.
1,9% 5,4% 8,3% 10,8% na na Fantastisk utveckling for Aktiedirekt sedan starten.
1,3% 1,2% 1,6% 1,2% na na NASP tror vi har en intressant langsiktig potential, se Nordnet-modellen.
100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
23,6% 27,1% 24,1% 25,0% 120,4% 77,.8%

% forandring % forandring

okt-03 nov-o3 dec-03 jan-o4 dec till dec janftill jan
7,66% 8,11% 7,71% 9,83% 14,0% 52,3% Trendmaéssig tillvaxt med fantastiskt stark bérjan pa 2004.
1,73% 1,81% 1,70% 2,01% -0,5% 35,0% Volymandelen etablerad pa en hogre niva.
4,52% 5,66% 5,37% 5,70% 242,0% 178,0% Fantastiskt stark utveckling och nu inte langt fran de storsta lokala konkurrenterna.
0,88% 1,18% 1,17% 1,87% 207,9% 206,6% Samma som ovan.
2,21% 2,81% 2,70% 2,99% 328,6% 321,1% Mycket stark utveckling och Nordnet nu en av tre jamnstora Internetméklare.
0,81% 1,04% 0,98% 1,05% 476,5% 123,4% Samma som ovan.
16,70% 19,98% 9,79% 10,34% 8,1% 44,0% Nordnet normalt en av de tva-tre storsta av alla méklafirmor.
6,20% 6,02% 6,63% 5,29% 10,1% -1,9% Nordnet har alltid legat léngst fram betréffande optionshandel pa Internet.
Nordnets marknadsandelar av antal avslut pa Andel av Nordnets handel som gors pa
Nordiska borser Oslo- & Képenhamnsbérsen
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2004 - Nordnet gér in i 2004 som marknadsledare och med god
lonsamhet. Positionen som marknadsledare ska starkas och den
nordiska strategin avses att fullbordas genom att lansera Nordnet

FInland

2001-2003 Efter Samgaendet.
Nordnet lanserar ett stort antal
tjanster, kunderbjudandet for-
adlas, servicen utvecklas och
verksamheten effektiviseras

2003 - Internetmdklaren
Aktiedirekt lanseras. Namn
och logotype fran Gamla
Aktiedirekt utnyttjas

2001 - Samgaende mellan Gamla
TeleTrade och Gamla Nordnet.
Nordens storsta Internetmaklare
bildas under namnet Nordnet

Gamla TeleTrade

2001 - TeleTrade forvarvar
Internetfondférmedlaren’Fondex
Sweden

2000 - TeleTrade forvdrvar
Internetmédklaren AD Aktiedirekt.com
Fondkommission fran Nordiska
Fondkommission

2000 - TeleTrade-aktien noteras pa
Stockholmsborsens O-lista

2000 - TeleTrade forvarvar JP
Forsakring,/nuvarande Nordnet
Forsakringsmaklare

1999 - TeleTrade-aktien noteras pa
Nya/Marknaden

1998 - TeleTrade genomfior omvint
forvarv av aktiediskussionstjansten
VCW och TeleTrade-aktien blir ddrmed
foremal for inofficiell handel

1998 - Internetmiklaren TeleTrade
lanseras. TeleTrade ar en del av
Danielsson & Partners

1997 - Danielsson & Partners
grundas av Klas Danielsson,
Nordnets nuvarande VD och
koncernchef.

Gamla Nordnet

2001 - Eurotrade blir ett heldgt
dotterbolag till Nordnet

2000 - Nordnet bolagiseras
inom Ohman-koncernen

2000 - Nordnet lanserar
Nordnet Danmark

2000 - Nordnet lanserar Nordnet
Norge och pabérjar den nordiska
strategin

1999 - Ohman lanserar
Internetmdklaren Eurotrade
Securities S.A. i Luxemburg,
inriktad pa utlandsboende nordbor

1996 - E. Ohman J:or
Fondkomission AB startar
Nordnet, en av Sveriges forsta
Internetmaklare



Affarsidé och strategi

Enkelt uttryckt - bdttre affarer till en ldgre kostnad.

Nordnet erbjuder tjdanster, losningar
och system for att privatpersoner, fore-
tag och samarbetspartners skall kunna
hantera sin virdepappersportfélj pa
ett smart, snabbt och kostnadseffektivt
satt. Enkelt uttryckt — battre affarer till
en lagre kostnad.

Affarsidé

Nordnets affarsidé ar att bedriva effektiv
vdrdepappershandel.

Effektiv dr den nédr den erbjuds pa
kundens villkor och med en mycket
hog grad av automatisering. Tillgang-
lighet, effektivitet, snabbhet och
sdkerhet skall erbjudas till en lag
kostnad. Tjansterna skall vara anvan-
darvanliga dar enkelhet i positiv me-
ning ar viktigt.

Nordnet &r en oberoende part pa
kundens sida. Nordnet tillhandahaller
verktyg och funktioner samt samman-
stéller information, sa att kunden kan
anvanda och utnyttja marknadens utbud
av placeringsmdojligheter pa bésta sitt
till en lag kostnad.

Vision

Nordnet skall vara en dominerande ak-
tor for effektiv vardepappershandel pa
den nordiska marknaden. Strategin for
detta dr Nordnet-modellen.

Nordnet skall vara ledande i Norden
med avseende pa effektiva tjanster for
det totala sparandet, for kunder med ett
mindre eller ett storre sparande. Har in-
gar det aktiva kapitalet dar kunden sjélv
skoter forvaltningen, det passiva kapi-
talet som placeras i fonder eller genom
extern forvaltning och pensionskapita-
leti form av IPS och tjdnstepension.

Strategi

Nordnet-modellen &r grundbulten i
Nordnets strategi. Modellen skapar en

verksamhet som for aktiedgarna medfor
lag risk med hog tillvaxtpotential och
hég intjaningsférmaga.

Teknisk utveckling — Centralt i hela
verksamheten dr IT-systemen. Med de
basta systemen och applikationerna
gentemot kund och de bésta systemen
for automatisering och effektivisering
av hela affarsflodet skapas hogsta
mojliga intdkter till ldgsta mojliga kost-
nader. Nordnets strategi ar att bedriva
system- och applikationsutveckling
internt av saval affarsutvecklingskal

Eurotrade

Nordnet Danmark

\

Nordnet Norge

Nordnet Sverige

Borser

NASP

administration, infrastruktur,
drift & utveckling

Fondbolag

. Nordnet dr marknadsledare genom att gé
sin egen vdg. Ny teknik, ny kommunikation
och Nordnets innovationskraft leder till nya
bdttre vigar for Nordnets kunder.

som av kostnadsskdl. Nordnet ser sig
som ledande inom systemutveckling i
branschen. Egen utveckling och drift
ar en forutsattning for kostnadseffek-
tiv flexibel geografisk expansion och
tjdnsteexpansion.

Kunden — Kunden ar i centrum. Nordnets
affarsutveckling bygger pa lyhordhet,
snabbhet och flexibilitet. Strategin och
visionen &r att erbjuda bade aktiva och
passiva kunder de bdsta tjansterna. En
kundbas bestdende av olika kundkate-
gorier sanker rorelserisken.

Aktiedirekt
Sparbanken Finn

Ovriga samarbetspartners

Nordnet Finland
(under 2004)

Informations
leverantorer

Nordnet-modellen bendmns strategin med en central infrastruktur och med kostnadseffektiv
marknadsndrvaro pd flera marknader. Modellen fungerar som en ASP ( NASP - Nordnet Application

Service Provider).



Affarsidé och strategi

Marknad — Med Nordnet-modellen kan
tjanster lanseras pa olika marknader
och kundbasens tillvdxtpotential darmed
utokas. Norden ar hemmamarknaden
med Sverige som huvudmarknad.

Service — H6g serviceniva ar en sjalv-
klarhet. Tillganglighet, effektivitet,
snabbhet och sdkerhet dr viktigt.
Kunden skall bemdtas professionellt
med avseende pa alla kontaktpunkter.
Tjansternas anvdndarvdnlighet skall
forbattras sa att de gors enklare for
kunden och det blir ldttare att anvdnda
dem.

Affarsutveckling - Att kontinuerligt
vidareutveckla och forbattra tjanste-
utbudet ar centralt. Det tillfredsstaller
kundens behov, forstarker konkur-
renskraften och forbattrar intjanings-
formagan.

Kostnader — Laga, stabila fasta kost-
nader dr en forutsattning for lag verk-
samhetsrisk. Marginalkostnaden for
en ny kund eller ett nytt avslut skall
vara minimal. Volymokning pa mar-
ginalen skall medféra ett betydande
resultattillskott.

Intakter — Intaktsbasen skall hela ti-
den utvecklas sa att andelen icke helt
rorliga intakters andel av kostnaderna
Okar, for att darmed sanka verksam-
hetsrisken. Handel skall stimuleras

Intdkt i forhallande till depavérde i % (ROA)

1999 2000 2001 2002

Diagrammet visar den under dret genomsnittliga intékten i férhdllande till kundernas
samlade depdviirde. Vid hég aktivitet pd bérsen, som normalt bl.a. medfor kad
handel, sa 6kar normalt intikterna snabbare dn depdvirdet ékar, vilket leder till
stigande ROA. Nordnets ldngsiktiga mdl dr att Gka ROA frdn de nivder som giillt de

senaste dren till ldgst 2,5% 6ver rullande 5-drs cykler.
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Utveckling for Nordnets totala depavarde avseende endast vardepapper i
jamforelse med OMX-index . Ar 2001 = 100
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Nordnet

genom tjansteutveckling och tjanster

skall utvecklas for intjaning pa passivt
kapital.

Fokus — Vdrdepappershandel i realtid
dr en komplex verksamhet. Fokus pa

detta ar ett krav for att vara marknads-
ledare.

Explosiv affairsmodell

Med stabila fasta kostnader och
mycket ldga marginalkostnader per
ny kund och transaktion skapas en
affairsmodell med stark resultatut-
veckling vid dkade volymer. Ndr denna

kr
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6000 [~
4000

2000 [

2002 2003

- OMX-index

forutsattning kombineras med en be-
tydande del delvis fasta och icke helt
rorliga intdkter blir affirsmodellen
explosiv. Nordnet har genomfort detta.
Varje  genomford  vardepappers-
transaktion medfor transaktions/
provisionskostnader till den bors och
den clearingorganisation som hanterar
transaktionen. Efter att breakeven-
nivan passerats gar darefter ndrmare
100% av intdkten fran transaktionen
rakt ned i resultatet. Fa branscher eller
verksamheter har en sadan explosiv-
affarsmodell.

Intdkt, kostnad och rérelseresultat per depakund

Genomsnittlig
rorelsekostnad per
depakund, kr

— ———m——  Genomsnittlig intakt
per depakund, kr

Genomsnittligt

—
L / ) resultat per

-4 000

-6 000 —

2003 Langsiktigt mal

kunder Okat kraftigt.

0 1999 2000 2002 2003
-2000 [~

depékund, kr

Diagrammet visar den genomsnittliga kostnaden, intdkten och resultatet fore
jdmférelsestérande poster, goodwillavskrivningar och skatt per aktiv depad per dr. Av
diagrammet framgdr att marginalkostnaden per ny kund i verksamheten dr mycket ldg
genom att kostnaden per kund har fallit kraftigt 6ver perioden. Over perioden har antal



De senaste fem aren har vardepappershandeln via Internet 6kat
kraftigt. Inget talar for att denna trend kommer att brytas.

Verksamhetsmal och finansiella mal

B Kostnaderna fore goodwillavskriv-
ningar och skatt skall i genomsnitt inte
Overstiga 12 mkr per manad for 2004,
obeaktat marknads- och férsaljnings-
kostnader utéver normal niva

B Intdkterna vid sidan av courtaget
skall i genomsnitt for 2004 uppga till
lagst 2/3, eller ca 67 %, av kostnaderna
fore goodwillavskrivningar och skatt

B Breakevennivan fore goodwillav-
skrivningar och skatt skall med avse-
ende pa antal avslut per dag for 2004
uppga till ca 3 400

B Marknadsandelarna pa de nordiska
borserna skall fortsatta att trendmas-
sigt vaxa

B ROA (Revenues On Assets), arliga
intdkter i relation till det under aret ge-
nomsnittliga depavardet, skall langsik-
tigt uppga till lagst 2,5% o6ver rullande
5 arsperioder

B Tillvaxten i det samlade depavardet
obeaktat kursutveckling pa befintligt de-
pavarde skall arligen uppga till lagst 15%

Breakevenanalys per manad

Kostnader (mkr)

Intékter exklusive courtage (mkr)

Ger kostnadstdckning i %

Courtagekrav for breakeven (mkr)
Nettointékt per avslut vid 21 dgrs manad (kr)
Antal avslut per dag for breakeven

Antal gjorda avslut per dag

18 000

16 000

14 000

12 000

10 000

8 000

6 000

4 000

2000 [

———m—— Antal gjorda avslut per dag

——#—— Antal avslut per dag som
behdvs for breakeven

[o]

dec-02 feb-03 apr-o3

jun-o3

aug-o3 okt-o3 dec-03 jan-o4

Diagrammet visar for varje mdanad under perioden december 2002 till januri 2004 totalt antal
avslut per dag jaimfort med hur mdnga avslut som krdvts for att nd ett breakevenresultat fore
goodwillavskrivningar och skatt. For januari 2004 dr breakevennivdn en prognos for nivdn for
heldret 2004. Av diagrammet framgdr att [lonsamheten blir hég vid stigande antal avslut.

B Kapitaltackningsgraden skall ej
understiga 10%

Kostnaderna for 2004 berdknas stiga
till 12 mkr per manad, i jamférelse
med 11,1 mkr per manad under fjarde
kvartalet 2003. Verksamheten och
organisationen behdver vixa nagot da
den varit nedtrimmad och anpassad
till ett annat marknadsklimat. Okad
personalstyrka samt start av Nordnet
Finland ar darmed de huvudsakliga
anledningarna.

Q12002 Q42002 Q12003 Q22003
-16,0 -12,0 -11,7 -11,1

6,0 6,2 5,6 6,4

38% 52% 48% 58%
10,0 5,8 6,1 4,7

79 66 69 60

6 000 4 200 4200 3700

6 000 8 300 5600 5900

Intdkterna vid sidan av courtaget berdk-
nas for 2004 i genomsnitt uppga till 2/3
av kostnaderna med anledning av en
forvdntad fortsatt positiv utveckling for
fraimst rdntenettot, avgiftsnettot och
for dvriga provisioner.

Vid en kostnadsnivda om 12 mkr per
manad, med 2/3 kostnadstdackning
fran intdkter exklusive courtage, med
en intdkt per avslut som dr nagot lagre
an den var under fjdrde kvartalet 2003
och med 21 handelsdagar per manad,

Mal
Q3 2003 Q4 2003 2004
-11,1 -11,1 -12,0
6,2 7.3 8,0
56% 65% 67%
4,9 3,8 4,0
69 57 56
3400 3200 3 400
8 100 9 400

Tabellen dr en breakevenanalys per mdnad fére jimforelsstorande poster, goodwillavskrivningar och skatt. Av tabellen framgdr att risknivdn i verksamheten sdnkts betydligt
under de senaste dren. Kostnaderna har sjunkit samtidigt som de inte helt rérliga intdkterna vid sidan av courtaget har 6kat. Detta har medfért en sjunkande breakevennivd i
antal avslut per dag trots att nettointdkten per avslut visat en fallande trend. Den fallande trenden i nettointikt per avslut férklaras av sjunkande marginaler, hdrd konkurrens och
prispress, kampanjer samt ldgre marginaler i Norge och Danmark dn i Sverige. Starten av Aktiedirekt kan komma att medfora att nettointikten per avslut sjunker under 2004.
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blir breakevennivan foér 2004 fore
goodwillavskrivningar och skatt ca
3 400 avslut per dag. Det langsiktiga
malet &r att intdkter exklusive courtaget
skall tdcka 100% av kostnaderna och att
dirmed breakevennivan skall vara noll
(o) avslut per dag.

Kostnadsnivan,  kostnadstackningen
och breakevennivan kommer att variera
mellan manader och kvartal under aret.

Den trend som pagatt de senaste fem
aren med stigande antal kunder och sti-
gande marknadsandelar for vdrdepap-
pershandel via Internet beddms inte
komma att férandras de ndrmaste aren.
Denna trend kommer fortsatt att gynna
Nordnet. Ytterligare geografisk expan-
sion samt ytterligare forbattringar och
expansion av tjdnsteutbudet férvdntas
ocksa medféra tillvaxt. Nordnet avser
att fortsatta leda tjansteutvecklingen i
branschen. Fler ASP-kunder samt even-
tuellt dven institutionella tjanster for
vardepappershandel kan ocksa kom-
ma att medfdra tillvaxt fr.o.m. senare
delen av 2004 och under 2005.

ROA (Revenues On Assets), arliga
intakter i relation till det under aret
genomsnittliga  depavdrdet, skall
langsiktigt 6ka. ROA skall stiga till
lagst 2,5% som en foljd av det lang-
siktiga arbetet med utvecklingen av

Nyckeltal

Antal aktiva depder vid arets slut
AUM (totalt depavirde) vid arets slut, mdr kr

Genomsnittligt depavirde per aktiv depa vid arets slut, kr

OMX-aktieindex vid arets slut

Inlaning inklusive klientmedel vid arets slut, tkr
Inlaning inklusive klientmedel av AUM, %
Utlaning vid arets slut, tkr

Ul (utldning/inléning), %

Antal avslut

Antal avslut per handelsdag

Antal avslut per aktiv depa

Antal avslut per aktiv depa per manad
Genomshnittligt nettocourtage per avslut, kr
DART (Courtage per handelsdag), kr

ROA (Intékter per depavirde i genomsnitt), %
Genomsnittlig intékt per depakund, kr
Genomsnittlig rorelsekostnad per depakund, kr
Genomsnittligt rorelseresultat per depakund, kr

12

Internetmaklarnas marknadsandel av antal avslut pa Stockholmsbdrsen
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Diagrammet visar Internetmdklarnas marknadsandel av antal avslut pd
Stockholmsbérsen for perioden oktober 1999 till februari 2004. | februari 2004
bestdr Internetmdklarna av Nordnet, Avanza, Aktiedirekt, E*Trade, Skandiabanken,
Lansforsdkringar Bank, Stocknet och Netfonds.

tjiansteerbjudandet, fler marknader  produktinnovation, tjansteutveckling,

och produkter samt dven p.g.a. ett
breddat tjansteerbjudande dar intakter
dven genereras pa mer av det passiva
sparkapitalet i vardepapper.

Tillvixten i depavirde, obeaktat kurs-

geografisk tillvaxt och expansion samt
Okade forsdljnings- och marknadsfo-
ringsinsatser, skall resultera i ldgst
15% tillvaxt.

Koncernen skall vid varje tid uppratthal-

utvecklingen pa befintligt depavirde,
fran nysparande fran befintliga kunder
och fran nya kunder, skall ldgst uppga
till 15% per ar. Sedan samgaendet
mellan Gamla TeleTrade och Gamla
Nordnet har denna arliga tillvaxt upp-
gatt till 15-20% per ar. Den befintliga
strategin med serviceforbattringar,

la en acceptabel kapitaltdckningsgrad
som ger utrymme for en stabil verksam-
hetsutveckling och for expansion. En
lagsta acceptabel kapitaltackningsgrad
bedoms ligga pa 10% pa medellang sikt.

Arlig
1999 2000 2001 2002 2003 fordandring
8 000 27 000 64 400 63 000 62 200 67%
1,3 3,5 9,3 6,6 11,0 71%
162 500 131 006 144 410 105 015 174 170 2%
1198,97 1 056,11 846,49 493,20 636,29 -15%
325 559 561594 1689067 1353514 1736395 52%
25% 16% 18% 21% 16%
41381 295 434 373780 318478 620 877 97%
13% 53% 22% 24% 36% 30%
175 300 785260 1862366 1494930 1809960 79%
704 3154 7 479 6 004 7 269 79%
39 49 29 23 29 7%
3,2 4,1 2,4 2,0 2,5 -6%
114 78 69 66 63 -14%
91 000 283 000 606 000 517 000 615 000 61%
3,2 2,9 1,7 2,1 2,1 -10%
4974 4 691 2 857 2598 2939 -12%
8 613 6773 3535 2 426 2102 -30%
-3 639 -2 082 -679 172 836



Nordnet-modellen

De tillkommande kostnaderna for ytterligare ett kunderbjudande pa
nagon marknad dr ytterst begransade.

Nordnet-modellen

Nordnet-modellen bendmns strategin
med en central infrastruktur och med
kostnadseffektiv marknadsndrvaro pa
flera marknader. Nordnet-modellen
gor det dven mojligt att sdlja access
till infrastrukturen och hantera andra
aktorers vardepappershandel, vilket
bendmns NASP (Nordnet ASP, Appli-
cation Service Provider). Inom NASP
hanteras Nordnets olika egna tjanster
i form av Nordnet Sverige, Nordnet
Norge, Nordnet Danmark, Aktiedirekt
och Eurotrade Securities S.A. Under
2004 skall Nordnet Finland tillkomma.
NASP-kunden Sparbanken Finn lan-
serade sin natmadklartjdnst i borjan
av september 2003. Tjdnsten dr helt
integrerad i Internetbanken.

Efter att IT-bubblan brast i mars 2000
blev det efter en tid uppenbart att
storskalighet och kostnadseffektivi-
tet, under 6verskadlig tid skulle bli de
absolut viktigaste parametrarna for
framgang och overlevnad for i synnerhet
en Internetmaklare. Efter flera forvary,
samgaenden och kostnadsbesparings-
program, uppnaddes bada delarna
och Nordnet-modellen véxte fram.
Nordnet-modellen vaxte fram som en

Andel av antal avslut fran utlandskunder

30% [~

25%

20%

15%

10%

5%

0%

Andel avslut som gors av Nordnets norska, danska och Eurotradekunder for

perioden december 2002 till januari 2004.

Eurotrade

Nordnet Danmark

\

Nordnet Norge

Nordnet Sverige

Borser

NASP

administration, infrastruktur,
drift & utveckling

Fondbolag

Aktiedirekt
Sparbanken Finn

Ovriga samarbetspartners

Nordnet Finland
(under 2004)

Informations
leverantorer

Nordnet-modellen bendmns strategin med en central infrastruktur och med kostnadseffektiv mark-
nadsndrvaro pd flera marknader. Modellen fungerar som en ASP ( NASP - Nordnet Application Service

Provider).

strategi for att bade kunna bevara stor-
skalighet med kostnadseffektivitet, och
som ett medel for att mojliggora storsta
mojliga tillvaxt.

Nordnet-modellen dr nu grundbulten i
verksamheten och med den kan Nord-
net expandera bade kunderbjudandet,
marknadsndrvaron och kundbasen pa
ett snabbt och kostnadseffektivt satt.

6 000
5000 [~
4 000 [~
3000 [~
2000 [~

1000 [~

Strategin har bevisats genom framgang-
ar pa den norska och den danska mark-
naden samt genom Internetmaklaren Ak-
tiedirekt. De tillkommande kostnaderna
for ytterligare ett kunderbjudande pa
nagon marknad ar ytterst begrdansade i
relation till Nordnet-modellens totala
driftskostnader.

Kundtillvéxt Aktiedirekt
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Tillvéixt i antal aktiva depder for Internetméiklaren Aktiedirekt sedan

starten i september 2003 till februari 2004.
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mkr. Per den 12 mars 2004 var sista
betalkurs 7,45 kr vilket motsvarade ett
borsvarde om 1 160 mkr.

Vid arets slut fanns 155 745 308 Nordnet-
aktier utestaende, varav samtliga var B-
aktier med ett nominellt varde om 1 kr

per aktie. Samtliga aktier medfor lika ratt
till andel i tillgangar och vinst. Det finns
inga utestdende A-aktier eller aktier av
annan klass. Det fanns inga utestaende
konvertibla forlagslan, teckningsoptio-
ner eller andra finansiella instrument

De 25 st6rsta dgarna i Nordnet AB (publ) per 31 december 2003 enligt VPC och av

Nordnet darefter kédnda intraffade forandringar

som skulle kunna medfora utspddning, Agare Antal aktier och roster Andel
forutom optioner utfirdade av Gamla g Ghman j:or AB 50 974 150 32,7%
Nordnet, vilka kan komma att medféra  premiefinans K Bolin AB 10 663 878 6,8%
utspddning enligt visst forfarande. Dinkelspiel UIf 9 406 177 6,0%
Se nedan under stycket incitamentspro- IDG Intl Data Group AB 8 800 000 5,7%
gram. Dinkelspiel Claes 8300338 5:3%
Bredberg Micaela 5 886 550 3,8%

Nordnet hade per den 31 december 2003 ﬁf(;?:rihoiﬁtpaicgﬁare g g?jfgi’ 3’22;0
P »O /0

5 071 aktiedgare. Dinkelspiel Tom 4 886 550 3,1%
. Nordnet incitamentsprogram 3930 200 2,5%
Notering och handel Isberg Olle 3 656 944 2,3%
Ahlgren Per med bolag 2733024 1,8%

Nordnet-aktien &r noterad och handlaspa  Dinkelspiel Peder 1994 263 1,3%
Stockholmsbérsens O-lista. Nordnet-ak- ~ Dinkelspiel Charlotte 1966 263 1,3%
tien finns ej med i nagot stérre index. Den  DinkelspielJan. 1966 263 1’3:/°
totala omsadttningen av Nordnet-aktier D!nkelSp!el Louise 1952977 1,3%
. .. R Dinkelspiel Anna 1926 406 1,2%
pa Stgckholnj.sborsen ‘uppglck under Kgl Vetenskapsakademien 1500 000 1,0%
2003 till 20 m|l|one_r.akt|er motsvarande Wingstrand Gésta bolag 1290 000 0,8%
ett varde om 63 miljoner kronor. Under Lansforsakringar Skane 920 000 0,6%
aret omsattes varje dag Nordnet-aktier  Lgfman Michael 565 000 0,4%
till ett vdrde av i genomsnitt 254 631 kr  Dinkelspiel Calla 500 000 0,3%
pa Stockholmsbdorsen. Dinkelspiel Max 500 000 0,3%
Service Invest AS 400 000 0,3%

Kursutveckling §robstok Per Stian 360 000 0,2%
Ovriga 18 905 674 12,1%

Kursen for Nordnet-aktien, NN B, steg med Totalt 155745 308 100%

92 procent under 2003. Sista betalkurs
for NN B for 2003 var 3,85 kr. Denna
kurs motsvarade ett bérsvdrde om 600

NN B kursutveckling

10,00 A
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Syntetiska kopoptioner

| oktober 2001 genomférde Nordnet
ett syntetiskt optionsprogram till
de anstdllda. Erbjudandet riktades
till samtliga da 102 fast anstéllda i
koncernen, varav 79 medarbetare
valde att utnyttja erbjudandet. Erbju-
dandet gavs i tre personalkategorier;
ledande befattningshavare och nyck-
elmedarbetare 80 o0oo optioner eller
fler, dvriga befattningshavare 40 0oo
- 60 000 optioner och Gvriga medar-
betare 20 000 - 30 000 optioner. Totalt
tecknades 4 330 ooo optioner. Erbju-
dandet baserades pa Nordnet-aktiens
genomsnittskurs 1,79 under de senaste
10 handelsdagarna fore erbjudandet.
Losenpriset blev 3,25 kr och optionerna
[6per t.0.m. 30 juni 2004. P basis av
ett viarderingsresonemang fran virde-
ringsinstitut sattes optionspremium till
30 Ore per option, varav Nordnet stod
for 75% och den anstadllde for 25%. Den
totala nettokostnaden for genomfdran-
det av programmet uppgick till -1,2 mkr
vilket belastade resultatet under fjarde
kvartalet 2001. Nordnet har kurssdkrat
optionsprogrammet till fullo genom
avtal med tredje part pa en nivd om
1,70 kr per aktie. Kurssakringen far kon-
sekvensen att Nordnet kommer att fa
tillgodorakna sig den eventuella kurs-
skillnaden mellan l6senpriset 3,25 kr
och kurssdkringsnivan 1,70 kr samt
kommer att behiva sta for den eventuella
kostnaden om kursen understiger 1,70 kr,
vid optionernas forfall.

Innehavare av de syntetiska képoptio-
nerna kan kalenderkvartalsvis losa in
optionerna till kontantavrdkning eller
teckna aktier till losenpriset. Nordnet
forbehaller sig ratten att besluta om
kontantavrakning eller aktieteckning.
Per 31 december 2003 hade 360 000
optioner [6sts in.

| oktober 2003 ingick Nordnet dverens-
kommelse med aktiedgaren Per Ahl-
gren och dennes heldgda bolag GoMo-
bile nu AB om att dessa parter skulle
rikta erbjudande till personalen, tillika
innehavarna av de syntetiska kdpop-
tionerna, att férvdrva optionerna till ett
pris om vid var tid géllande aktiekurs,

minus courtage, minus 3 6re och minus
l6senpriset 3,25 kr. Per den 31 decem-
ber hade GoMobile nu AB forvdrvat

Teckningsoptioner

Se forvaltningsberdttelsen sid 42-43

490 000 optioner i enlighet med detta samt Not

erbjudande. Nordnet har fransagt sig

hembudsratten till optionerna.

Aktiedgaravtal

Savitt Nordnet kanner till foreligger

inte nagot aktiedgaravtal mellan dess

aktiedgare.
Storleksklasser antal aktier Antal aktier Procent
1-100 46 597
101-200 94 707
201-300 58 230
301-400 85 031
401-500 156 291
501-1000 949 577
1001-2000 1341 830
2001-5000 2 624 066
5001-10000 2 804 100
10001-20000 2588 746
20001-50000 3398511
50001-100000 2 358 662
100001-500000 5776 684
500001-1000000 3202 000
1000001-5000000 30342 633
5000001-10000000 38 279 615
10000001-50000000 10 663 878
50000001~ 50 974 150

155 745 308

23.

Antal dgare

0,03%
0,06%
0,04%
0,05%
0,10%
0,61%
0,86%
1,68%
1,80%
1,66%
2,18%
1,51%
3,71%
2,06%
19,48%
24,58%
6,85%
32,73%

100,00%

655

539
211

218
316
1035
741
674
336
158
102
32
31

12

5 071
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Aktiekapitalets utveckling

Ar Héandelse Okning av Totalt antal Okning av Totalt Nominellt virde
antal aktier aktier aktiekapital kr aktiekapital kr vdrde per
aktie kr
1984 Bolagsbildning 500 500 50 000 50 000 100
1996  Split 1:100 49 500 50 000 - 50 000 1
1996 Nyemission 50 000 100 000 50 000 100 000 1
1997 Nyemission 100 000 200 000 100 000 200 000 1
1997 Fondemission 1:6 = 1200 000 1400 000 1200 000 1400 000 1
1997 Nyemission 1500 000 2 900 000 500 000 2 900 000 1
1998 Nyemission 1) 7 110 757 10 010 757 7 110 757 10 010 757 1
1999 Nyemission 2) 1 895 700 11 906 457 1 895 700 11906 457 1
1999 Nyemission 3) 9 525 165 21431622 9 525 165 21431622 1
1999 Nyemission 4) 1380 000 22 811 622 1380 000 22 811622 1
1999 Nyemission 5) 1000 000 23 811 622 1000 000 23 811 622 1
2000 Nyemission 6) 2 000 000 25 811 622 2 000 000 25 811 622 1
2000 Nyemission7) 653 000 26 464 622 653 000 26 464 622 1
2000 Nyemission 8) 456 799 26 921 421 456 799 26 921 421 1
2000 Nyemission 9) 900 000 27 821 421 900 000 27 821 421 1
2000 Nyemission 10) 8 000 000 35 821 421 900 000 27 821 421 1
2001 Nyemission 11) 42 851233 77 872 654 42 051 233 77 872 654 1
2001 Nyemission 12) 77 872 654 155 745 308 77 872 654 155 745 308 1

1) Koncernen Nordnet AB (publ), tidigare TeleTrade Financial Services AB (publ) bildades i december 1998. | samband
med detta genomfordes en riktad nyemission av 7 110 757 aktier till aktiedgarna i davarande Danielsson & Partners Financial
Services AB.

2) Riktad nyemission i april 1999 om 1 895 700 aktier till IDG International AB till en teckningskurs om 2,11 kr. Totalt tecknat
belopp 3999 927 kr.

3) Foretrddesemission i maj 1999 om 9 525 165 aktier till en teckningskurs 1,20 kr per aktie.
Totalt tecknat belopp 11 430 199 kr.

4) Riktad nyemission i oktober 1999 om 1 380 000 aktier till IDG International AB till en teckningskurs om 4,73 kr per aktie.
Totalt tecknat belopp 6 527 400 kr.

5) Riktad nyemission i oktober 1999 om 1 000 o000 aktier till Aragon Fondkommission AB till en teckningskurs om 5,70 kr
per aktie. Totalt tecknat belopp 5 700 000 kr.

6) Riktad nyemission i januari 2000 om 2 000 000 aktier till institutionella placerare till en teckningskurs om 22,44 kr per
aktie. Totalt tecknat belopp 44 885 000 kr.

7) Riktad nyemission (apport) i mars 2000 om 653 000 aktier i samband med forvédrv av 80% av Nordnet Férsakrings-
maklare AB, tidigare TeleTrade e-Insurance AB och dessforinnan JP Forsakring AB. Aktierna tecknades av JP Bank AB.

8) Nyttjande av optioner i mars 2000.
9) Riktad nyemission (apport) i september 2000 om 900 000 aktier i samband med forvarv av resterande 20% av
Nordnet Férsakringsmaklare AB, tidigare TeleTrade e-Insurance AB och dessférinnan JP Férsdkring AB. Aktierna tilldelades

de tre grundarna av Nordnet Férsakringsméklare AB.

10) Riktad nyemission (apport) i oktober 2000 om 8 000 000 aktieri samband med foérvdrv av AD Aktiedirekt.com Fondkom-
mission AB. Aktierna tecknades av Nordiska Fondkommission AB.

11) Riktad nyemission (apport) i augusti om 42 o51 233 aktier i augusti 2001 i samband med Samgaendet mellan Gamla
TeleTrade och Gamla Nordnet. Aktierna tecknades av dgarna till Nordnet Family AB.

12) Foretradesemission i september-oktober 2001 om 77 872 654 aktier till en teckningskurs om 1,70 kr. Totalt tecknat
belopp 132 383 512 kr.
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Aktiv eller passiv? Daytrader eller smasparare? Aktier eller fonder?

Nordnet Securities Bank AB erbjuder i
Sverige en innehallsrik och komplett
tjanst inom vardepappershandel. Mal-
sattningen dr att en kund som sjalv vill
skota sin vardepappersportfélj pa ett
effektivt satt skall finna allt han/hon
behdver hos Nordnet, bade for aktiv
eller passiv forvaltning. Ndsta steg i

Nordnet har allt.

Analys
WinTrade

Nyheter

VoiceTrade

Realtid

Handel

Aktier

/

Optioner

utvecklingen dr att dven erbjuda tjans-
ter for de kunder som inte i sin helhet
vill fatta egna beslut utan vill ha hjalp,

Depakontot

Vardepapper, saldo,
limiter, notor, depavérde,
valutor, riskmatt,

Fonder

rad och férvaltning av sin vardepap-
persportfol].

Som kund hos Nordnet 6ppnar man
ett depakonto. Detta &r kostnadsfritt.
Man erhaller ett anvdndarnamn och
ett l6senord och kan darefter logga
in via hemsidan. Fran hemsidan kan man
dven ladda ner och pa sin dator installera
realtidsapplikationen WinTrade. Det dr en
speciell programvara for handel och
information som ger kunden en egen
borsskdarm pa sin PC.

Frdn hemsidan eller frdn WinTrade
kan man anvdnda alla de tjanster som
Nordnet erbjuder. Depakontot visas
med en komplett sammanstdllning
over kontantsaldo, aktieinnehav, op-
tionsinnehav, fondinnehav, innehav
i andra vardepapper som t.ex. aktie-

Diagram

Manadssparande /

Bankkort

deklaration, m.m.

\ Hedgefonder
AN

Belaning

Limiter

Blankning

indexobligationer, eventuell belaning
0.s.v. Inkdpspris, marknadsvdrde och
utveckling redovisas. Till depakontot
kan ett bankkonto anmdlas och man
kan da automatiskt dverfora kontanter
mellan sitt lonekonto/bankkonto och
depakontot hos Nordnet.

Till depakontot kan man bestélla ett
bankkort, Nordnet AssetCard, knutet
till MasterCard utan nagra fasta ars-
eller manadsavgifter. Med kortet kan

man ta ut kontanter i uttagsautomater
och gora kop i hela vdrlden. Uttag och
kop bokfors direkt pa depakontot. Om
man harvdrdepappersbelaning sa fung-
erar kortet som ett kreditkort genom
att belaningsvardet pa vardepappren
utnyttjas.

Over 700 fonder kan handlas pé
Nordnets fondtorg och pa Nordnet
Hedge — marknadsplatsen for hedge-
fonder, kan man handla ett stort urval
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Nordnets marknadsandel av antal avslut pa
Stockholmsbdrsen
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Diagrammet visar Nordnets marknadsandelar av antal avslut

pad Stockholmsbdérsen per mdnad under december 2002 till

januari 2004

Nordnets marknadsandel av omsatt volym pa
Stockholmsborsen
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Diagrammet visar Nordnets marknadsandelar av omsatt volym
pad Stockholmsbérsen per mdnad under perioden december

2002 till januari 2004.



Nordnet Sverige

av Sveriges mest vdlkanda hedgefonder.
Dar finns dven information och historisk
utveckling for fonderna.

Aktier, warranter, optioner och ter-
miner handlar man genom hemsidan
eller WinTrade. Som stdd finns en stor
mangd information, sammanstalld pa
ett lattillgangligt och pedagogiskt satt
med kursinformation, diagram, teknisk
analys, nyckeltal, nyheter, pressmed-
delanden och mycket mer. Speciella
tjdnster som optionskalkylator for var-
dering och stéd vid handel med optio-
ner och deklarationsprogram vid dekla-
rationsdags, finns att tillga. Forutom
handel pa den svenska marknaden
kan man dven handla pa den norska,
danska och amerikanska marknaden,
med tillhérande marknadsinformation.

Tjansteutbudet utvecklas hela tiden
for att forbattra servicen och mdijlig-
heterna for kunderna. For att det skall
vara mojligt att snabbt och effektivt fa
information om marknaden och goéra
affarer, dven om man som kund inte
befinner sig framfor datorn, lanserades
under 2003 rostigenkdanningstjansten
VoiceTrade. Kunden ringer upp och sa-
ger vad han vill veta eller géra och sys-
temet svarar och genomfor det. Under
forsta halvaret 2004 lanseras WinTrade
Mobil, en realtidstjanst for mobil infor-
mation och aktiehandel. Med WinTrade
Mobil har kunden kontakt med mark-
naden varhelst han befinner sig. Olika
larmfunktioner och stop loss-funktio-
ner finns dven att anvanda om man

Internetmédklarnas marknadsandelar av antal avslut pa

Stockholmsbérsen
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10,00% [~
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Diagrammet visar Internetmdklarnas individuella marknadsandelar av
antal avslut pd Stockholmsbdrsen per mdnad under perioden december

2002 till januari 2004

vill bevaka sina innehav utan att sjalv
behdva bevaka marknaden.

Konkurrens

Pa den svenska marknaden finns for-
utom Nordnet och Aktiedirekt framst
tva stycken direkt konkurrerande Inter-
netmdklare; Avanza och E*trade. Avanza
ar precis som Nordnet fristdende och
noterad pa Stockholmsbdrsens O-lista.
E*trade ingar i den amerikanska bank-
och Internetmaklarkoncernen  med
samma namn. Ovriga konkurrenter dr
bl.a. samtliga storbanker och nischban-
ker som dven erbjuder aktiehandel via
Internet. Betraffande handel med fonder
sa dar Fondmarknaden.se en konkurrent.

Nordnets  konkurrensmedel gente-
mot de direkta konkurrenterna dr:

M ett komplettare tjansteutbud

3,0% [~
2,5% [~

o -
8 Nordnet 2,0%

—m A

1,5% [~

1,0% [~

januari 2004.

M béttre informationsutbud
W béttre service

B snabb och kontinuerlig forbattring
av tjdnsteutbudet

W battre tillganglighet och snabbhet i
tjansten/handelssystemet

B WinTrade - Nordens mest anvdnda
handlarapplikation.

Som konkurrensmedel gentemot ban-
kerna tillkommer dven priset.

Pa Stockholmsbdrsen framgar mark-
nadsandelarna for de direkta konkur-
renterna i diagram nedan. Nordnet
ar den storsta Internetmédklaren med
avseende pa antal avslut. Pa options-
marknaden dr inte marknadsandels-
statistiken offentlig men Nordnet ar
déar klar marknadsledare.

Internetméklarnas marknadsandelar av omsatt volym pa
Stockholmsbdrsen

_ w Etrade
—=— Nordnet
—=a— Avanza
Skandiabanken
—=—  Stocknet
—=—  Netfonds

Lansforsakringar

Diagrammet visar Internetmdklarnas individuella marknadsandelar av omsatt
volym pd Stockholmsbérsen per mdnad under perioden december 2002 till
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Nordnet ska fortsatta att vdxa och inom nagra ar vara ikapp och forbi
de lokala direkta konkurrenterna pa Oslobérsen.

| Norge erbjuder Nordnet en innehalls-
rik och komplett tjanst inom aktie- och
optionshandel. Malsattningen &r att en
kund som sjalv vill skéta sin affarer pa
ett effektivt satt skall finna allt han/hon
behover hos Nordnet. | huvudsak inriktas
verksamheten mot mer aktiva kunder.
Ndsta steg i utvecklingen dr att erbjuda
fler av de tjanster som Nordnet erbjuder i
Sverige och ddarmed bredda kundbasen
och kunderbjudandet mot dven de min-
dre aktiva kunderna.

Som kund hos Nordnet 6ppnar man
ett depakonto. Detta ar kostnadsfritt.
Man erhaller ett anvandarnamn och ett
l6senord och kan darefter logga in via
hemsidan. Fran hemsidan kan man dven
ladda ner och installera realtidsapplika-
tionen WinTrade pa sin dator. Det &r en
speciell programvara for aktiehandel
som ger kunden sin egen bo6rsskdarm
pa sin PC.

Fran hemsidan eller fran WinTrade
kan man anvdanda alla de tjdnster
som Nordnet erbjuder. Depakontot
visas med en komplett sammanstall-
ning over kontantsaldo, aktieinnehav,
optionsinnehav, eventuell belaning
0.s.v. Inkdpspris, marknadsvdrde och
utveckling redovisas.

Nordnets marknadsandel av antal avslut pa

Oslobdrsen
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1,00%
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7
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Aktier

Depakontot /

Vérdepapper, saldo, —
limiter, notor, depavirde,
valutor, m.m.

Nyheter Optioner

Diagram

Blankning

Aktier, warranter, optioner och ter-
miner handlar man genom hemsidan
eller WinTrade. Som stod finns en stor
mangd information sammanstalld pa
ett lattillgangligt och pedagogiskt satt
som kursinformation, diagram, teknisk
analys, nyckeltal, nyheter, pressmed-
delanden och mycket mer. Speciella
tjdnster som optionskalkylator for var-
dering och stéd vid handel med optio-
ner finns att tillgd. Férutom handel pa
den norska marknaden kan man dven
handla pa den svenska, danska och

1,80% [~
1,60% [~

1,40%

1,20%
1,00% [~
0,80% [~
0,60% [~

0,40%

0,20% [~

| | | | | 1 1

\\\

Belaning
Limiter

amerikanska marknaden med tillh6-
rande marknadsinformation.

Tjansteutbudet utvecklas hela tiden
for att forbattra servicen och moijlig-
heterna for kunderna. For att det skall
vara mojligt att snabbt och effektivt fa
information om marknaden och gbra
affarer, dven om man som kund inte
befinner sig framfoér datorn, lanseras
under forsta halvaret 2004 rostigen-
kanningstjansten VoiceTrade. Under
forsta halvaret 2004 lanseras &ven

Nordnets marknadsandel av omsatt volym pa

Oslobodrsen
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Diagrammet visar Nordnets marknadsandelar av antal avslut pd Osloborsen
per mdnad under perioden december 2002 till januari 2004.
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Nordnet Norge

WinTrade Mobil, en realtidstjanst for
mobil information och aktiehandel.
Med WinTrade Mobil har kunden
kontakt med marknaden varhelst han
befinner sig.

Konkurrens

P& den norska marknaden finns for-
utom Nordnet tva stycken direkt kon-
kurrerande Internetmdklare; Stocknet
och Netfonds. Stocknet och Netfonds
ar fristdende och privatigda. Ovriga
konkurrenter dr samtliga storbanker
och nischbanker som dven erbjuder
aktiehandel via Internet. Flera av ban-
kerna fokuser pa Internethandel med
avseende bade pa tjansteerbjudandet
och priset.

Internetmiklarnas marknadsandelar av antal avslut pa

Oslob6rsen

12,00% [~
10,00% [~
8,00% [~
6,00% [~
4,00% [~

2,00% [~

Nordnets konkurrensmedel gentemot
de direkta konkurrenterna ar:

W ett mycket mer komplett tjanste-
utbud

B mycket béttre informationsutbud
W battre service

W snabb och kontinuerlig forbattring
av tjansteutbudet

W battre tillganglighet och snabbhet i
tjdansten/handelssystemet

W WinTrade - Nordens mest anvdnda
handlarapplikation

Nordnets tjdnst dr vasentligt mer kom-
plett och innehallsrik dr konkurrenter-
nas. Nordnets storlek och erfarenhet
gor att de lokala konkurrenterna har
haft svart att erbjuda och utveckla mot-
svarande tjdnster. For de mer aktiva kun-
derna ar Nordnet manga ganger ensam
om att kunna erbjuda de tjanster som
efterfragas (optionshandel, blankning,
beldning, handelslimit m.m.).

P& Oslobérsen framgar marknadsande-
larna mellan de direkta konkurrenterna
med avseende pa antal avslut och volym
i diagram nedan. Nordnet Norge lanse-
rades i januari 2001. Marknadsandelar-
na har sedan dess vuxit starkt. Under
2004 dr mojligheterna goda att vdxa
forbi i forsta hand Netfonds.

Stocknet ar férutom att vara verksam
i Sverige och Norge dven verksam i
Danmark och Tyskland. Netfonds ar
framst verksam i Norge men erbjuder
dven en tjanst i Sverige.

Struktur

Nordnet Norge drivs inom Nordnet
Securities Bank AB som gransoverskri-
dande verksamhet. Representations-
kontor for marknadsforing finns i Oslo
med 2-3 anstdllda. Allt annat hanteras
fran huvudkontoret i Bromma.

Internetmiklarnas marknadsandelar av omsatt volym pa
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Diagrammet visar Internetmdklarnas individuella marknadsandelar av omsatt volym

. o . . JP R Diagrammet visar Internetmdklarnas individuella marknadsandelar av omsatt volym
pd Oslobdrsen per mdnad under perioden december 2002 till januari 2004.

pad Oslobérsen per mdnad under perioden december 2002 till januari 2004.
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Nordnet Danmark

Vi kanske redan under 2004 blir stérsta Internetmaklaren pa

Nordnet i Danmark erbjuder en inne-
hallsrik och komplett tjanst inom aktie-
och optionshandel. Malsattningen dr att
en kund som sjalv vill skota sin affdrer
pa ett effektivt satt skall finna allt han/
hon behéver hos Nordnet. | huvudsak
inriktas verksamheten mot mer aktiva
kunder. Ndsta steg i utvecklingen ar att
erbjuda fler av de tjdnster som Nordnet
erbjuder i Sverige och darmed bredda
kundbasen och kunderbjudandet mot
dven de mindre aktiva kunderna.

Som kund hos Nordnet dppnar man
ett depakonto. Detta ar kostnadsfritt.
Man erhaller ett anvdndarnamn och
ett losenord och kan darefter logga in
via hemsidan. Fran hemsidan kan man
dven ladda ner och installera realtids-
applikationen WinTrade pa sin dator.
Det dr en speciell programvara for
aktiehandel som ger kunden sin egen
b6rsskdrm pa sin PC.

Fran hemsidan eller fran WinTrade
kan man anvdnda alla de tjanster
som Nordnet erbjuder. Depakontot
visas med en komplett sammanstall-
ning over kontantsaldo, aktieinnehav,
optionsinnehav, eventuell beldning
osv. Inkdpspris, marknadsvdrde och
utveckling redovisas.

Nordnets marknadsandel av antal avslut pa

Képenhamnsborsen.

Realtid
eag I Handel
WinTrade
Aktier

AN /

o
Depakontot
Nyheter Virdepapper, saldo, B .
limiter, notor, depavirde, Optioner
valutor, m.m.
Diagram \
Belaning

Blankning

Aktier, warranter, optioner och terminer
handlar man genom hemsidan eller Win-
Trade. Som st6d finns en stor mangd
information sammanstalld pa ett latt-
tillgangligt och pedagogiskt satt som
kursinformation, diagram, teknisk ana-
lys, nyckeltal, nyheter, pressmeddelan-
den och mycket mer. Speciella tjanster
som optionskalkylator for vardering och
stod vid handel med optioner finns att
tillgd. Férutom handel pa den danska
marknaden kan man dven handla pa

Kopenhamnsbdrsen
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Diagrammet visar Nordnets marknadsandelar av antal avslut pd
Kdpenhamnsbérsen per mdnad under perioden december 2002 till januri

2004.
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Limiter

den svenska och amerikanska mark-
naden med tillhrande marknadsin-
formation.

Tjansteutbudet utvecklas hela tiden
for att forbattra servicen och majlighe-
terna for kunderna. Under forsta halv-
aret 2004 lanseras WinTrade Mobil.
En realtidstjanst for mobil information
och aktiehandel. Med WinTrade Mobil
har kunden kontakt med marknaden
varhelst han befinner sig.

Nordnets marknadsandel av omsatt volym pa

Kopenhamnsbdrsen
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Diagrammet visar Nordnets marknadsandel av omsatt volym pd
Kopenhamnsbérsen per mdnad under perioden december 2002 till januari



Nordnet Danmark

Konkurrens

Pa den danska marknaden finns for-
utom Nordnet tva stycken direkt kon-
kurrerande Internetmaklare; Stocknet
och E*trade. Stocknet r fristdende och
privatdgd. E*trade ingar i den amerikan-
ska bank- och Internetmaklarkoncer-
nen. Ovriga konkurrenter &r samtliga
storbanker och nischbanker som dven
erbjuder aktiehandel via Internet.

Nordnets konkurrensmedel gentemot
de direkta konkurrenterna ar:

W ett mycket mer komplett tjdnsteut-
bud

W mycket battre informationsutbud
W bdttre service

B snabb och kontinuerlig forbattring
av tjansteutbudet

MW battre tillganglighet och snabbhet i
tjiansten/handelssystemet

B WinTrade - Nordens mest anvanda
handlarapplikation

Nordnets tjanst dr mer komplett och
innehallsrik &r konkurrenternas. Nord-
nets storlek och erfarenhet gor att de
lokala konkurrenterna har haft svart

Internetmiklarnas marknadsandelar av antal avslut pa
Kdpenhamnsborsen
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2,00% [~
1,50% [~
1,00% [~

0,50% [~

att erbjuda och utveckla motsvarande
tjdnster. Fér de mer aktiva kunderna
ar Nordnet manga ganger ensam om
att kunna erbjuda de tjdnster som
efterfragas (optionshandel, blankning,
beldning, handelslimit m.m.).

Pa Kopenhamnsborsen framgar mark-
nadsandelarna mellan de direkta konkur-
renterna med avseende pa antal avslut
och volym i diagram nedan. Nordnet
Danmark lanserades i augusti 2001.
Marknadsandelarna har sedan dess
vuxit starkt. Under 2004 dar mojlighe-
terna goda att védxa forbi bade Stocknet
och E*trade.

Stocknet &r forutom att vara verksam
i Sverige och Norge dven verksam i
Danmark och Tyskland. E*trade dr en

1,20%
1,00%

Stocknet 0,80%

—=— Nordnet

0,60%
—m=—— E-trade ?

0,40%

0,20%

internationell koncern och &r verksam
i bl.a. Sverige.

Struktur

Nordnet Danmark drivs inom Nordnet
Securities Bank AB som gransoverskri-
dande verksamhet utan lokal represen-
tation. Allt hanteras fran huvudkonto-
ret i Bromma.

Internetmiklarnas marknadsandelar av omsatt volym pa

Kopenhamnsborsen
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Diagrammet visar Internetmdklarnas individuella marknadsandelar av antal
avslut pd Képenhamnsbérsen per mdnad under perioden december 2002 till
januari 2004.
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Diagrammet visar Internetmdklarnas individuella marknadsandelar av omsatt
volym pd Képenhamnsbérsen per mdnad under perioden december 2002 till

januari 2004.
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Aktiedirekt

Jamfort med storbankerna sa kan du skota ditt aktiesparande hos
Aktiedirekt till en tiondel av kostnaden.

En beskrivning av Internetmédklaren
Aktiedirekt ter sig enkel med anledning
av Aktiedirekts hemsida fran februari
2004 som visas pa sidan till vanster.
Aktiedirekts kunder &r aktiesparare som
har behov av, och finner ett varde i, att
kunna utféra mindre aktieaffarer utan att
kostnaden i procent rdknat skall bli hog.
Detta dr annars ett problem da det s.k.
minimicourtaget ofta gor att sma aktieaf-
farer relativt sett blir for dyra att gora.

Exempel: En aktiepost om 5 000 kr kips
genom en bank. Minimicourtaget 100 kr
som utgar motsvarar hela 2% av aktie-
postens inkopsvdarde. Om affaren sker
hos Aktiedirekt utgar minimicourtage om
9 krvilket motsvarar 0,18%. Mindre dn en
tiondel av kostnaden hos banken.

Podngen ar darmed att det med Aktiedi-
rekt blir majligt for alla att sprida sina ris-
ker. Detta dr annars ett stort problem da
det helt enkelt kan bli for dyrt att sprida
sina risker pa fler aktieinnehav. Aven om
man inte vill det sa styrs man darfor till att
spara i fondandelar dven om man kanske
hellre skulle vilja spara direkt i aktier.
De dryga 2,5 miljoner privatpersoner i
Sverige som dger aktier dger i genomsnitt
endast aktier i 2,7 olika aktieslag. Den
gdngse rekommendationen ar att ur risk-
spridningssynpunkt dga absolut minst 5
olika aktieslag, men helst minst 10.

Aktiedirekt - En tiondel av kostnaden

6,00% [

5,00% [
4,00% [~
3,00% [~

wil

2,00% [~
1,00% [~

0,00%

Beslutet att starta Aktiedirekt togs efter
att en marknadsundersokning och en
konkurrentanalys hade genomforts.
Marknadsundersdkningen visade att
aktiesparare med mindre aktieport-
foljer vardesatte ett lagt minimicour-
tage mycket hogt, samt att de sannolikt
hammades i sin aktiehandel och gjorde
farre affdarer dan de skulle vilja gora vid
de davarande gillande minimicourta-
genivaerna pa marknaden. Att sprida
sina risker pa fler aktieslag var inte
mojligt da kostnaden i procent raknat
pa manga mindre afférer var for hog.

Konkurrentanalysen visade att Nordnet,
i jamforelse med konkurrenterna pa
marknaden i form av alla andra Internet-
madklare och banker, hade relativt sett
fa kunder som skulle attraheras av ett
erbjudande med fokus pa mindre affa-
rer och ett mycket lagt minimicourtage.
Storbankerna, Avanza Aktiespar och
Skandiabanken hade flest kunder som
Onskade gora mindre affdrer och dar ett
lagt minimicourtage, samt ingen depa-
avgift, skulle uppskattas mest.

Beslut togs darfor att utnyttja Nord-
net-modellen och till mycket laga
kostnader starta en ny Internetmak-
lare, med fokus pa enkelhet, anvén-
darkvalitét och mycket laga priser.
Alltid lagst minimicourtage och aldrig
nagon depdavgift, blev budskapen.

A — -|'

1! {

Johan Andersson, VD Aktiedirekt

Minimicourtaget sattes initialt till 19 kr
men sdnktes ganska snart till 9 kr p.g.a.
en kampan;j fran en konkurrent.

Aktiedirekt drivs som en bifirma till
Nordnet Securities Bank AB.

Marknadsundersokningen och konkur-
rentanalysen visade att kannibalism
sannolikt till viss man skulle fore-
komma, men att en klar majoritet av
Aktiedirekts kunder skulle komma fran
storbankerna, Avanza och Skandiaban-
ken.

Resultatet fram till januari 2004 har
blivit en stor framgang och har dver-
traffat den initiala analysen. Ca 15%
(sjunkande) av kunderna kommer
fran Nordnet och 85% (stigande) fran
ovriga marknaden dar storbankerna,
Avanza Aktiespar och Skandiabanken
dominerar.

Kundtillvéxt - Aktiedirekt
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Kalla: Aktiedirekt och
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Eurotrade dr en s.k. discount broker
baserad i Luxemburg. Med discount
broker menas att Eurotrade &r en
lagprismdklare som erbjuder bade
handel via Internet och personlig mak-
larservice.

Eurotrade dr ett vdardepappersbolag
med tillstand att bedriva vardepap-
persférmedling fran den finansiella
tillsynsmyndigheten i Luxemburg.
Eurotrade dr ett heldgt dotterbolag
inom Nordnet-koncernen.

Eurotrade ar en intern kund till Nordnet-
modellen och NASP. Kunderbjudandet
ar relativt likt det som Nordnet i 6vrigt
erbjuder men fokus ligger pa att att-
rahera utlandsboende nordbor med
intresse framst for de nordiska aktie-
marknaderna.

Man blir kund hos Eurotrade genom
att ansoka enligt anvisningarna pa
hemsidan. Efter obligatoriskt per-
sonligt samtal kan ansékan beviljas,
depakontot 6ppnas och kunden kan
fora 6ver medel till depakontot samt
ddrefter logga in och utnyttja Internet-
tjidnsten och/eller maklarservicen.

Realti
ea{tld Handel
WinTrade
Aktier
o
Depakontot

Nyheter Vérdepapper saldo, - . )

limiter, notor, depavirde, Optioner

valutor, m.m.
Diagram \

Personlig
maklarservice

Hedgéfonder Fonder

Genomsnittligt depavarde per kund (kr)

600000 [
500 000 [
400000 [
300000 [
200000 [

100 000 [

m

Eurotrade Nordnet Nordnet Nordnet Aktiedirekt
Norge Danmark Sverige

Stapeldiagrammet visar det genomsnittliga depdvdrdet per kund i kr for
respektive omrdde i Nordnet-koncernen per den 31 december 2003. Eurotrades
depder dr betydligt storre dn koncernens dvriga.
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Ovriga verksamheter

Nordnet Férsdkringsmédklare AB

Nordnet Forsakringsmaklare maklar
och formedlar sakforsakringar till
privatpersoner. Verksamheten dr
unik satillvida att Nordnet &r den
enda utprdglade forsakringsmaklaren
i Sverige inom denna nisch. Sakfor-
sakringar innefattar framst motor-,
bat-, fritidshus-, hem- och villahem-
forsdkringar. Samtliga forsdkringar
med forsdkringsvillkor och premier ar
inlagda i ett system, dar Nordnet for
varje enskild kund kan séka fram den
bdsta forsakringen, baserat pa villkor
och pris.

Affarsmodellen kan liknas vid den som
ett fondbolag har. Kunden betalar ing-
enting extra for den hjalp och service
som Nordnet ger utan Nordnet erhal-
ler provision fran forsakringsbolagen.
Nordnet har dock inte provisionsavtal
med alla forsdakringsbolag men for-
medlar &nda forsdkringar fran alla
forsdkringsbolag. Kundens intresse
star i centrum. Nordnet erhaller normalt
en arlig stockprovision baserat pa den
ackumulerade premievolymen fran de
kunder Nordnet férmed|at.

Antal forsdkringsbolag har minskat de
senaste aren som en folid av uppkop
och strukturomvandling. Nagra forsék-
ringsbolag har dven fattat beslut att inte
samarbeta med maklare langre. Nordnets
verksamhet inom detta omrade ar darfor
langsiktigt osdker. Verksamheten gar
dock bra och &r lonsam. Kundndjdheten
ar hog och tjansten ar uppskattad.

Systerbolaget Nordnet Securities Bank
AB:s depakunder erbjuds forsakrings-
maklartjansten, vilket ger ett gott
utfall. Koncernen har darfér beslutat
att utveckla verksamheten genom
att i samarbete med extern forsak-
ringsgivare ta fram en egen hem- och
villahemforsakring. Forsdkringarna
erbjuds under namnet Nordnet, med
formanliga villkor och premienivaer,
och erbjuds befintliga kunder och

depakunder. Nordnetférsdkringarna
borjade sdljas under forsta kvartalet
2004.

VCW Internet Services AB

VCWs viktigaste tjdnst dr aktiediskus-
sionstjansten som gar under namnet
aktietips.com. Tjansten kommer man
at genom www.aktietips.com eller
www.vcw.se. Tjansten dr gratis och
fri att nyttja for alla bestkare. For att
skriva inldgg om aktier och aktiemark-
naden krdvs att man registrerar sig.
VCW var forst med denna typ av tjanst
i Sverige 1996/1997. Enkelhet och
anvandarvanlighet har alltid varit i
fokus. Aktietips dr Sveriges storsta i
sitt slag. Den ndrmaste konkurrenten ar
di.se:s Borssnack.

aktietips
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Normalt skrivs mellan 2000-4000 in-
lagg per borsdag. Antal anvdndare lig-
ger normalt mellan 50 000 — 100 000
personer.

Antal besok per manad varierar mellan
500 000 — 1 000 000. Antal sidvisning-
ar ar mangdubbelt fler.

Affairsmodellen bygger pa annons-
intakter men nagon aktiv forsdljning
sker ej. Forsdljningsarbetet bedrivs pa
sparlaga sedan flera ar tillbaka. Den
framsta annonsoéren pa sajten dr Nord-
net. aktietips.com &r fér koncernen en
mycket vardefull marknadskanal och
kommunikationskanal med en stor
grupp kunniga och aktieintresserade
privatpersoner.
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IT och utveckling

Forst tillganglighet, sedan tillganglighet och slutligen

Nordnet &dr inte bara en aktieméaklare!

Nordnet har malmedvetet arbetat for
att skapa en kompetent, effektiv och
innovativ IT- & utvecklingsverksamhet.
Hog IT-kompetens och utvecklingska-
pacitet ar en konkurrensfordel.

Utvecklingskapacitet ger kontroll dver
viktiga affarsprocesser och skapar
kostnadseffektivitet. Dessutom ger det
okad dynamik vid framtagandet av nya
tjdnster.

Nordnets utvecklingsavdelning har en
bred spridning pa kompetens, allt fran
ndtverkstekniker och programmerare
till designers.

Forst tillgdanglighet, sedan tillganglig-
het och slutligen tillgdnglighet

Arbetet med tillgdnglighet &r ett pa-
gdende projekt som aldrig avfors fran
projektlistan. Tillgdnglighet &r ett svart
omrade. Anledningen till detta &r den
inneboende komplexiteten som finns.
Nordnet ska tillhandahalla tiotusen-
tals kunder, partners och aktieintres-
serade med en snabbt strommande
mangd av information, sammanstalld
pa en mingd olika sétt och som ofta
skall levereras i realtid. Dessutom
géller detta ett flertal olika borser och
marknader med ett flertal olika clea-
ringorganisationer.

Vad gor Nordnet for att erbjuda 99,9%
tillganglighet?

Nordnet har inspirerats av biologin och
hur manniskan fungerar, i synnerhet
hur kroppen delar upp viktiga uppgifter
till ett stort antal celler och hur denna
uppdelning minskar beroendet av
enskilda bestandsdelar. Vissa av Nord-
nets system fungerar efter dessa enkla
principer. Istéllet for celler finns manga
processer pd manga servrar som tar
emot arbetsuppgifter.

tillganglighet
'\“-' i

Om en av dessa processer skulle sluta
fungera sa finns det manga andra pro-
cesser som kan ta hand om uppgiften,
vilket minskar beroendet av enskilda
processer och hardvara. Tack vare
denna distribution behdver man inte
ta pa sig den omdojliga uppgiften att
sdkerstdlla att alla processer skall
fungera till hundra procent hundra
procent av tiden. Vi vet att det forr
eller senare hander nagot vi inte for-
utsett som satter en process ur spel.
Vad Nordnet gor dr att vara beredd pa
att det hander och hanterar problemet
automatiskt.

Nordnets databassystem arbetar mer och
mer efter samma distributionsprincip ge-
nom att besta av manga mindre enheter.
Gar en enhet sonder gor det inget, den
tas bara ur drift utan att det paverkar
systemet.

Nordnet dr en del av Internet

Nordnet minskar tillgdnglighetsrisken
betraffande Internetkapacitet genom
att vara sin egen Internetleverantor
och kopa Internetkapacitet fran flera

STy

operatérer. Genom att anvdnda flera
operatérer minskar risken att drab-
bas av Internetrelaterade problem. Det
fina dr att Nordnet kan tillgodogodra
sig Internetoperatdrernas samlade
tillgdanglighet.

Bra teknik skall inte synas

Nordnets system dr komplexa och
bestar av hundratals olika hardvaruen-
heter och servrar. Férutom detta finns
det ocksa en infrastruktur som bestar
av datahall och datanat.

En stor del av komplexiteten beror pa att
det hander otroligt manga saker samti-
digt. Enorma mangder data behandlas
och forddlas till information som dist-
ribueras genom ett antal olika kanaler,
och till stor del sker detta i realtid. Med
realtid menas att informationen nar
mottagaren pa mindre dn en sekund fran
det att informationen i fraga skapades. |
Nordnets system finns det hundratusen-
tals variabler som beror pa varandra,
eller i kombination av varandra, vilket
skapar en hog komplexitet. All denna
komplexitet déljs ndar man anvander
Nordnets tjanster, och tur ar val det.
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Nordnet:

INLOGGNING OCH KRYPTERING

Ay

LAGGA ORDER

PREVALIDERING AV ORDER

VALIDERING AV ORDER

© BoRsER ‘

BORSEN |
]

Hur ett avslut gar till
1. Inloggning och kryptering

For att handla krédvs det att man &r in-
loggad. Forst upprattas en saker kom-
munikationskanal, som ar krypterad
for att undvika att kanslig information
hamnar i ordtta hdander. Nar denna ka-
naldruppradttad skickas anvdndarnamn
och losenord till Nordnet. Nordnets
system verifierar att anvandarnamnet
och lésenordet ar korrekt. Om sa ar
fallet far kunden ett sessionsnummer
som sedan anvands for att halla reda
pa kundens transaktioner.
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2. Lagga order

Ndr man bestamt sig for att gora en
affar sa lagger man en order. Sa fort
Nordnet tar emot en order hamnar
den i en databas. | olika databaser
forvaras all viktig information som rér
kunder och information. Nar en order
hamnar i databasen far den ett serie-
nummer som anvdnds som referens
vid orderns vidare hantering.

3. Prevalidering av order

Med att prevalidera en order menas
att bekrdfta en orders riktighet och

att den uppfyller de krav som stills
pa kunden som skickat in den. Dessa
krav kan vara ekonomiska och/eller
avtalsmassiga. Nordnet gér en valide-
ring pa samtliga order som tas emot.
Systemet borjar med att se over om
allt som kravs for att behandla en
order sa som marknad, aktiesymbol,
antal, pris, giltighetstid och om det &r
en kop- eller sdlj order som erhallits.
Sedan kontrolleras specifikt om mark-
nad och symbol dr korrekta. Antal och
pris kontrolleras sa att de ar rimliga.
Om priset skiljer sig for mycket fran
marknadspriset stoppas ordern. Vid
prevalidering granskas ocksa att kun-
den som skickat in ordern har de even-
tuella avtal som kravs for att handla pa
onskad marknad.

4. Validering av order

Om ordern klarat prevalideringen sa
gors det en slutlig validering av ordern.
Nu kontrollerar systemet att kunden
som skickat in ordern har de pengar,
limiter eller de vardepapper som kravs
for att gora affdren i fraga. Systemet
tar ocksa hansyn till andra eventuella
order som kunden lagt och som d@nnu
inte gatt till avslut. Systemet gor dartill
olika berdkningar beroende pa vilken
vardeppapperstyp ordern galler. Om
hela valideringsprocessen gatt bra
skickas ordern till borsen.

5. Borser

N&r Borsen tagit emot ordern sa med-
delas Nordnet att ordern tagits emot.
Borsen matchar sedan sdlj- och képor-
der och nadr borsen gor en matchning
blir det avslut. Sa fort det sker ett avslut
eller en fordndring av en order skickas
information om detta till Nordnet.

6. Vardepappersadministrationssystem

Nar Borsen noterat ett nytt avslut dar
Nordnet &r en av parterna skickas in-
formation om detta avslut dven till vart
administrativa system. Vardepappers-
systemets huvuduppgift ar att halla
kontroll pa alla avslut som gors for bok-
ningar i VPC och andra clearingorga-
nisationer samt att halla reda pa varje



IT och utveckling

ShunTLLy

CERTIFIKAT-
UTGIVARE

enskild kunds kontanter, vardepapper
och positioner. Dessutom hanterar
systemet bl.a. dven insdttningar/uttag
och foretagshandelser, s.k. corporate
actions.

7. Clearingcentraler (VPC)

Forenklat kan man sdga att VPC ansva-
rar for att alla foretags aktiedgarregis-
ter hela tiden dr uppdaterat med aktu-
ella dgare, genom att tillse att leverans
och betalning av vdrdepapper mellan
b6rsens medlemmar sker sa smidigt
som mojligt.

8. Depauppdatering

Nér det blir ett avslut uppdateras depan
sa att kontanter och positioner stam-
mer.

9. Aterrapportering

Nar det har blivit ett avslut meddelar
Nordnet kunden om detta pa Internet.

Steg 1 - 9 tar under en sekund.

Halt ! Har far ingen passera

En mycket viktig uppgift ar att skydda
Nordnet fran angrepp och uppratt-
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INTERNET

WEBB-

SERVER

halla en hog sdkerhetsniva. Saker-
hetsaspekten genomsyrar allt utveck-
lingsarbete fran design av arkitektur,
programmering och till driftsattning.
Sakerhet dr ett stort omrade. Ett viktigt
omrade dr kryptering.

Kryptering

Kryptering innebdr att man vill géra in-
formation olaslig for obehdriga genom
anvdndning av nycklar och algoritmer
(matematiska eller datalogiska berdk-
ningar). Krypteringsalgoritmerna ar inte
hemliga utan krypteringens styrka beror
pa nycklarna. Ju langre nycklar desto
svarare dr det att kndcka krypteringen.
Det finns i huvudsak tva olika nyckel-
tekniker; symmetrisk och asymmetrisk.
Symmetrisk kryptering anvdnder sig
enbart av en nyckel fér bade krypte-
ring och dekryptering. Detta innebar
att utbytet av nycklarna maste ske
pa ett sdkert sitt. Detta ar den ef-
fektivaste och snabbaste tekniken.
Asymmetrisk kryptering anvander sig
av ett nyckelpar, en publik respektive
en privat nyckel. Den publika nyck-
eln delar man ut till alla som man vill
ta emot krypterad information ifran.
Nar man skickar information krypte-
ras den med den publika nyckeln och
kan endast dekrypteras med dess
respektive privata nyckel, som maste

SESSIONS-
NYCKEL

CERTIFIKAT
ID - NORDNET

hallas hemlig av innehavaren. Denna
teknik krdver mer datakraft och ar
mycket langsammare, men undvi-
ker problematiken med att nyckelut-
bytet maste ske pa ett sdkert satt.

Hur gar det till?

| forenklad form kan en krypterings
session beskrivas pa foljande satt:
N&r kunden besoker en sida pa Nord-
nets webbplats som skall vara krypte-
rad sker en uppkoppling till en webb-
server som svarar med ett certifikat.

Certifikatet ar en elektronisk ID-hand-
ling som sadkerstdller Nordnets identitet
genom att det dr godkant och signerat
av en certifikatutgivare. Kunden vet att
utgivaren ar godkdnd eftersom webbla-
saren innehaller en lista 6ver palitliga
certifikatutgivare. Certifikatet innehal-
ler bland annat giltighetstid, webbplat-
sens namn och dess publika nyckel.
Kundens webbldsare genererar en ses-
sionsnyckel som sedan krypteras med
hjdlp av den publika nyckeln i certifika-
tet och skickas tillbaka till webbservern.
Kommunikationen mellan webbldsare
och webbserver har hittills skett med
asymmetrisk kryptering, men sym-
metrisk kryptering kan h&danefter
ske med hjdlp av sessionsnyckeln.
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Den forbindelse som skapats sakerstaller
att all data som skickas mellan Nordnets
webbserver och kundens webbldsare for-
blir privat och saker.

Hér &r ett exempel pa hur en krypterad
textrad kan se ut :
U2FsdGVkX19Hh8iHEghpNY/Usylo4q
cLbh+VcBViw+XgxBggAQTfjo3Z23pBg
9Do
kJgEscLh)Jskh+HQCNCggA6piRN+gFYkg
jfoVe/y+Spi2XzjRmvXF

Det som ar krypterat ovan dr fdljande
textrad, "Detta dr lite data krypterat
med 128-bitars RC4 och sedan baseé4
kodat”.

Vad kan vi forvdnta oss av framtiden?

Hittills har teknologin frigjort var-
depappershandeln fran dess hoga
kostnader, nationella granser, fysiska
begrdansningar och manuella hand-
havanden. ldag kan vem som helst
handla pa varldens stérsta bérser till
en lag kostnad. Realtidsinformation
ir inte lidngre forunnat ett fatal och
man kan till och med anvanda sig av sin
mobiltelefon for att gora en aktieaffar.
Affdarer gors blixtsnabbt och manuella
fel undviks.

Ndsta generations tjanster kanske
handlar dn mer om automatik. Mer
automatik vid saval kundens orderlagg-
ning som vid administrativ hantering.

Mindre tid kanske kommer att ldggas pa
att bevaka och fdlja marknaden. Istdllet
kanske mer tid kommer att laggas pa
att skapa sina egna forvaltnings- och
handelsstrategier. Nordnets system
kommer att bevaka marknaden automa-
tiskt for kunders rakning och effektuera
strategier. Det skall inte behdva vara
tidskrdavande att vara aktiv med sina
placeringar om man inte vill det.

Automatisering kanske kommer att re-
volutionera fond-, kapitalférvaltnings-
och pensionssidan. Har har kunderna
annu inte fatt ta del av férbattringar lik-
nande de som den aktiva aktiehandeln
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En helt vanlig minut hos Nordnet

Nordnets system skickade ut 225 Mbyte Nordnet tog emot 309 st nya order fran
data till vara kunder, vilket motsvarar webb, WinTrade och mobila tjanster.
36 864 st A4-sidor fulla med text.

Nordnet gjorde 178 st avslut
4 ik ki 8
Nordnets kunder 6ppnade 355 st patre olika marknader
nyhetsartiklar pa webbsidan.

Nordnet tog emot 981 st kurs-
uppdateringar pa aktier och derivat.

Nordnet skickade 14 st SMS med olika
larm- eller prenumerationstjanster.
Nordnet tog emot 1 376 st order-
djupsuppdateringar pa aktier.

137 st kunder loggade in i Nordnets tjanster.

Nordnet skickade ut 235 440 st kurs-
uppdateringar i realtid till WinTrade-kunder.

Nordnet tog emot 4 507 st webbférfragningar.
Sammanlagt stélldes det 123 866 st databasfragor.

Under en helt vanlig minut hos Nordnet sker det valdigt mycket. Information och transaktioner flodar i snabb takt genom
vdra system. For att fd en uppfattning om hur mycket som sker under en minut i Nordnets system, kommer hdr en redo-
gérelse over vad som skedde mellan kl. 09:36 och kl. 09:37 den 23 februari 2004.

har fatt. Handel via Nordnets fondtorg,
smarta kapitalforvaltningstjanster inte
bara for de mest formogna och effekti-
vare pensionstjdnster till lagre kostna-
der. Det finns mycket att gora.

Automatiseringen kommer ocksa att
Oka d@n mer inom Nordnets interna ad-
ministration for att 6ka var effektivitet
och sdnka vara kostnader.

Ingenting dr enkelt men ingenting &r
heller omojligt.



Personal och organisation

Nordnets medarbetare utgor en nyckelresurs.

Dagens extrema konkurrensvillkor,
snabbt férdnderliga vérld och harda
krav pa kostnadseffektivitet ldamnar
inget utrymme for nagonting annat &dn
konstant hogt personellt kapacitetsut-
nyttjande och hdga prestationskrav.

Koncernens medarbetare visar ett fan-
tastiskt engagemang och stor lojalitet.
Nordnet har som malsattning att vara
en stimulerande arbetsplats som med-
for att medarbetarna utvecklas profes-
sionellt och intellektuellt samt att det
ska vara roligt pa jobbet.

Koncernen har medarbetare pa huvud-
kontoret i Bromma, i Oslo, i Goteborg
och i Luxemburg.

Andelen kvinnor &r ca 35% procent. P3
hogre befattningar dar andelen kvinnor
27% procent. Fr.o.m. januari 2004
ar infor nyrekrytering god kunskap
i andra sprak, fraimst andra nord-
iska sprak, ett initialt krav oavsett
befattning. Kunskap i stora svenska
invandrarsprak dr ocksa en vardefull
egenskap. Verksamheten kommer i
framtiden att bli an mer nordisk och in-
ternationell varfor detta ar nodvandiga
krav. En majoritet av medarbetarna ar
akademiskt utbildade.

Koncernens 85 medarbetare var
(februari 2004) resursméssigt for-
delade pa féljande satt:

Nordnet Sverige 57,5
Nordnet Norge 6
Nordnet Danmark 5
Eurotrade 6
Aktiedirekt 3,5
Nordnet Forsakringsmaklare 6
VCW 1
Summa 85

Koncernledningen bestar fr.o.m. 1 feb-
ruari 2004 av VD Klas Danielsson,
finanschef & administrativ chef Anders
Rage och IT-chef Juan Segura. Varje vi-
sentligt verksamhetsomrade och geo-
grafiskt omrade har en ledningsgrupp.
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Ledning och styrelse

Klas Danielsson, verkstallande direktor

Fodd 1963. Anstédlld sedan 1997.

Bakgrund: Grundare av D&P, Danielsson & Partners Financial Services AB
ddr Internetmdklaren TeleTrade Solutions var ett dotterbolag. Market Maker
och Trading Chef pa SBC Warburg Stockholm.

Styrelseledamot i Mangold Fondkommission AB, Transaction Technology
Group AB, Awardit AB och Fondhandlarféreningen.

Eget innehav: 8 776 aktier.

Anders Rage, finanschef och administrativ chef

Fodd 1957. Anstdlld sedan 1999.

Bakgrund: Administrativ chef Aragon Fondkommission AB, VD Aragon
Holding AB, Penningmarknadschef Aragon Securities Fondkommission
AB.

Eget innehav med familj: 31 600 aktier.

Juan Segura, IT- & utvecklingschef

Fodd 1973. Anstélld sedan 1998.
Bakgrund: Konsult Yask Systemutveckling AB.
Eget innehav: 16 aktier.

Revisorer

KPMG Bohlins AB dr av bolagsstamman utsedd revisor. Huvudansvarig for revisionen
ar auktoriserad revisor Anders Malmeby, fodd 1955.

I Nordnet Securities Bank AB ar KPMG Bohlins AB av bolagsstamman utsedd revisor.
Huvudansvarig for revisionen ar auktoriserad revisor Lars Marcusson, fodd 1960.

Av Finansinspektionen utsedd revisor i Nordnet Securities Bank AB dr auktoriserad
revisor Per Wardhammar fran Ohrlings PriceWaterhouseCoopers, fodd 1951.
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Ledning och styrelse

Claes Dinkelspiel.
Ledamot och styrelsens ordférande
sedan 2001.

Fédd 1941. Styrelseordférande i E. Ohman
J:or AB, E. Ohman J:or Fondkommission
AB, Emric AB, Gummesson Gruppen AB,
MPS Holding AB och Fastighets AB Trianon.
Styrelseledamot i Aldano AB, Prevas AB och
Stiftelsen Silviahemmet m.fl.

Eget innehav i Nordnet B: 8 300 338 aktier

Innehav i Nordnet B genom nirstaende
bolag: 61 638 028 aktier

Otto Rydbeck.
Ledamot sedan 2001.

Fodd 1945. Advokat och deldgare i Setter-
walls Advokatbyra AB. Styrelseordférande
i Collector AB med dotterbolag och Alfred
Berg Sicav. Styrelseledamot i Alfred Berg
Asset Management Holding AB med dotter-
bolag, Mundipharma AB, AB Initia, Kruuse
Svenska AB med dotterbolag och stiftelsen
Wanasutstéllningar.

Eget innehav i Nordnet B: inga aktier

Ulf Dinkelspiel.
Ledamot sedan 2001.

Fodd 1939. VD for Exportradet. Styrelseord-
forande i E. Ohman J:or Kapitalférvaltning
AB. Styrelseledamot i E. Ohman J:or AB, E.
Ohman J:or Fondkommission AB, Handels-
hogskoleféreningen, Kungliga Tekniska Hog-
skolan, Springtime AB, Stiftelsen Sverige
i Europa, ICC:s Svenska Nationalkommitté
och Bockholmen AB.

Egetinnehavi Nordnet B: 9 406 177 aktier

Innehav i Nordnet B genom nérstaende
bolag: 61 638 028 aktier

Sven Skarendahl.
Ledamot sedan 2001

Fodd 1943. Konsult inkl. styrelsearbeten.
Styrelseordforande i Framfab AB.

Eget innehav | Nordnet B: inga aktier

Bengt Marnfeldt.
Ledamot sedan 1999.

Fodd 1943. Forlagschef samt VD for IDG
International Data Group AB. Styrelseleda-
mot i Mentor AB och Comboloan AB.

Egetinnehav i Nordnet B: inga aktier

Bo Mattsson.
Ledamot sedan 2003.

Fodd 1960. VD, grundare och huvudagare

till Cintindex AB (www.cint.sd). Styrelse-
ordférande i Cintindex AB, Cint AB och Ge-
novest AB. Styrelseledamot i Room328 AB.

Eget innehav med familj i Nordnet B: 41 512
aktier.
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Inledning

Styrelsen och verkstdllande direktéren
for Nordnet AB (publ), organisations-
nummer 556249-1687, far harmed avge
arsredovisning jamte koncernredovisning
for rakenskapsaret 2003.

Nordnet erbjuder via dotterbolaget
Nordnet Securities Bank AB handel med
vardepapper (aktier, optioner, warran-
ter, fonder m.m.) 6ver Internet. Férutom
handel erbjuds ett spektrum av tjdanster
kopplade till handeln och kundens
vardepappersdepa. Nordnets Gvriga
verksamheter dr Nordnet Forsakrings-
mdklare AB och bérsinformationsporta-
len VCW Internet Services AB. Sverige dr
Nordnets huvudmarknad och Norden &r
hemmamarknaden. Gransoverskridande
verksamhet bedrivs i Danmark och Nor-
ge. Det heldgda dotterbolaget Eurotrade
Securities S.A. i Luxemburg erbjuder
en Internetmadklartjdnst till framst ut-
landsboende nordbor.

Nordnet AB (publ) ar noterat pa Stock-
holmsbdrsens O-lista sedan april 2000.

Védsentliga hdndelser under aret

Borsintresset steg kraftigt under aret med
bé6rjan under mars/april. Stigande borsin-
tresse, 6kad handel tillsammans med en
sdankt kostnadsniva och breakevenniva
medforde kraftigt forbattrad l6nsam-
het under aret. Som marknadsledande
nordisk Internetméklare visade Nordnet
god lonsamhet 2003.

En innovation och ett exempel pa Nord-
nets nytankande dr starten i september
av ytterligare en Internetmadklare — Aktie-
direkt. Aktiedirekt erbjuder aktiesparare
mojligheten att géra mindre aktieaffarer

Arets resultat efter skatt forbattrades till 28,9 (-18,2) mkr
Arets resultat efter skatt per aktie forbattrades till 0,19 (-0,12) kr
Intakterna 6kade med 12% till 190,7 (171,0) mkr
Rorelsekostnaderna (exkl. goodwillavskrivningar) sanktes med 18% till -135,9 (-166,0) mkr
Resultatet fore skatt forbattrades till 41,2 (-18,7) mkr
Nordnet Norge, Nordnet Danmark och Aktiedirekt utvecklades starkt
Ingen utdelning foreslas for verksamhetsaret 2003

till en mycket lag kostnad med ett mini-
micourtage om 9 kr. Med 7 000 anmdlda
kunder och 3 500 aktiva depder redan i
slutet av januari 2004 dr Aktiedirekt en
stor framgang.

Viktigt under aret var malen om att sénka
kostnaderna till h6gst 11 mkr per manad,
sdanka breakevennivan till hégst 3 ooo
avslut per dag mot slutet av aret och att
under andra halvaret 2004 utvecklas mot
att intakterna exklusive courtaget skall
tdacka 65-70% av kostnaderna. Samtliga
mal har uppnatts. Trots starten av Aktie-
direkt uppgick kostnaderna per manad
under fjarde kvartalet till 11,2 mkr jamfort
med 12,0 mkr samma kvartal foregaende
ar. Obeaktat Aktiedirekt understeg kost-
naderna malet om 11 mkr per manad.
Under oktober manad uppgick break-
evennivan till 3 ooo avslut per dag.
Under november och december sjonk
den genomsnittliga intdkten per avslut
vilket medférde att breakevennivan for
fiarde kvartalet som helhet uppgick till
3 200 avslut per dag. Obeaktat Aktiedi-
rekt hade den understigit 3 0ooo avslut
per dag. Intdkterna exklusive courtaget
uppgick under fjarde kvartalet till 65% av
kostnaderna.

Nordnet Norge och Nordnet Danmark
vaxte starkt under aret. Marknadsande-
larna pa Oslobdrsen och Kopenhamnsbor-
sen utvecklades mycket vél. Under fjdrde
kvartalet 2003 stod koncernens kunder
utanfor Sverige (Nordnet Norge, Nordnet
Danmark och Eurotrade Securities S.A.)
for 25% av koncernens totala antal avslut.
Den hiogsta andelen nagonsin.

Utvecklingsverksamhet

Nordnet bedriver utvecklingsverksamhet

inom kdrnverksamheten. Nordnets strategi
ar att av de tjanster och applikationer som
kund anvander ska en klar majoritet vara
egenutvecklade. Tjanster och applikationer
innefattar handelstjanster, depatjanster,
informationstjanster, mobila tjanster och
programvaror. | utvecklingsarbetet ingar
aven de losningar som krdvs for hog till-
ganglighet och tillforlitlighet i form av bl. a.
serverteknologi, databasteknik och generella
infrastrukturella systemarkitekturldsningar.
Utvecklingsavdelningen, som dven ansvarar
for drift av handelssystemen, har under aret
i genomsnitt haft 17 personer sysselsatta.
5,0 mkr av de interna utvecklingskostna-
derna har aktiverats vilket motsvarar 32%
av de totala kostnaderna for utveckling samt
utgor 3% av de totala rorelsekostnaderna.
De totala utvecklingskostnaderna uppgar
till 15,6 mkr vilket utgor 10% av de totala
rorelsekostnaderna.

Resultat och finansiell dversikt
Koncernen

Intdkterna for rakenskapsaret 6kade med
12% till 190,7 (171,0) mkr. Av intdkterna ar
121,6 (107,2) mkr provisionsnetto, 47,3
(40,5) mkr rantenetto, 19,7 (20,7) mkr av-
gifter och ovriga intakter samt 2,2 (2,6)
mkr nettoresultat av finansiella trans-
aktioner. Resultatet for rakenskapsaret
fore jamforelsestorande poster, good-
willavskrivningar och skatt uppgick till
54,8 (5,0) mkr. Efter dessa poster uppgick
resultatet till 28,9 (-18,2) mkr. De plan-
enliga goodwillavskrivningarna uppgick
till —13,6 (-13,5) mkr. Resultatet per aktie
efter skatt uppgick till 0,19 (-0,12) kr och
efter utspddning till 0,19 (-0,12) kr.

Efter planenliga avskrivningar om -13,6

mkr uppgar koncernens goodwill till
53,4 mkr varav koncernmassig goodwill
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47,6 mkr. De manatliga avskrivningarna
uppgar fr.o.m. januari 2004 till —1,0 mkr
per manad.

Koncernens likvida medel uppgick per
31 december 2003 till 915,0 mkr. | likvida
medel ingar utldning till kreditinstitut
med 369,4 mkr och belaningsbara
statsskuldférbindelser m.m. med 545,6
mkr, varav spdrrade medel 176,4 mkr. Per
31 december 2003 uppgick koncernens
egna kapital till 189,8 mkr och fordelade
sig pa 155 745 308 aktier, vilket motsvarar
1,22 kr per aktie. Koncernens kapitaltack-
ningsgrad var 16%.

Investeringar under aret i materiella an-

laggningstillgangar uppgick till 5,5 (3,9)
mkr.

Investeringar under aret i immateriella
tillgangar sasom programvara och ut-
veckling som aktiverats uppgick till 15,6
(8,0) mkr varav 5,0 (4,7) mkr &r internt
aktiverade utvecklingskostnader.

Marknadsforingskostnaderna
till 7,8 (-8,3) mkr.

uppgick

Moderbolaget

Moderbolagets rdntenetto for rakenskaps-
aret uppgick till —2,8 mkr. | beloppet ingar
koncerninterna rantekostnader om -1,1
mkr. Inklusive fér koncernen icke resul-
tatpaverkande nedskrivningar av aktier i
dotterbolag om -1,0 uppgick resultatet
fore skatt till —5,8 mkr. Moderbolaget ar
ett holdingbolag utan affarsverksamhet.
Moderbolagets likvida medel uppgick
till 0,9 mkr, varav sparrade medel o kr.
Likvida medel inklusive likvida medel i
dotterbolag exklusive Nordnet Securi-
ties Bank AB med dotterbolag uppgick
till 4,7 mkr. Moderbolagets egna kapital
uppgick till 363,6 mkr. Moderbolagets
externa rantebdarande skulder uppgick
till 17,5 mkr efter att amortering skett
under aret med totalt 7,5 mkr. Skulden
om 17,5 mkr till E. Ghman J:or AB forfaller
i sin helhet den 31 december 2004 i mars
2004 har langfristig banklanefinansie-
ring erhallits vilken kommer att ersdtta
skulden till E. Ohman J:or AB.
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Finansiella mal och utdelningspolicy
Finansiella mdl

B Kostnaderna skall i genomsnitt inte
overstiga 12 mkr per manad obeaktat
marknads- och forsédljningskostnader
utover normal niva

B Intdkterna exklusive courtaget skall i
genomsnitt uppga till lagst 2/3, eller ca
67 %, av kostnaderna

M Breakevennivan fore goodwillavskriv-
ningar och skatt skall med avseende pa
antal avslut per dag i genomsnitt uppga
till ca 3 400

M Tillvaxten i det samlade depavardet
obeaktat kursutveckling pa befintligt
depavdrde, skall arligen uppga till lagst
15%

M ROA (revenues on assets), intdkter av
depavidrde, skall langsiktigt uppga till
lagst 2,5% over rullande 5-arsperioder

B Kapitaltackningsgraden skall ej un-
derstiga 10%

Kostnaderna per manad for 2004 berdk-
nas uppga till i genomsnitt 12 mkr per
manad med anledning av expansion och
tillvaxt. Intdakterna exklusive courtaget
berdknas i genomsnitt uppga till 2/3 av
kostnaderna med anledning av en for-
vantad positiv utveckling for rantenettot
och avgiftsnettot. Vid antagande om
oforandrad genomsnittlig nettointakt
per avslut i forhallande till fjdrde kvarta-
let 2003 om 57 kr, berdknas darfor brea-
kevennivan fore goodwillavskrivningar
och skatt, i genomsnitt for 2004 uppga till
ca 3 400 avslut per dag.

Tillvaxten i depavarde med avseende pa
nysparande fran befintliga och nya kun-
der skall lagst uppga till 15%. God be-
fintlig kundtillvéxt, geografisk expansion
och fortsatt nysparande skall resultera i
detta. ROA skall pa lang sikt vara lagst
2,5% som en foljd av det langsiktiga
arbetet med utvecklingen av tjansteer-
bjudandet, fler marknader och produkter
samt dven p.g.a. ett breddat tjdnsteer-
bjudande dar intdkter dven genereras
pa mer av det passiva sparkapitalet i
vdrdepapper.

Utdelningspolicy

Vinster som ej behdvs for att utveckla och
konsolidera verksamheten ska transfere-
ras till aktiedgarna. Koncernens avsikt
ar att pa lang sikt ge utdelningar men
samtidigt uppréatthalla en acceptabel ka-
pitaltackningsgrad vid ingangen av varje
nytt rakenskapsar samt ge utrymme for
en stabil verksamhetsutveckling och for
expansion.

En lagsta acceptabel kapitaltdcknings-
grad bedoms ligga pa 10% pa medellang
sikt for koncernen och fér Nordnet Secu-
rities Bank AB. For verksamhetsaret 2003
saknas utdelningsbara medeli koncernen
da arets resultat inte tdcker tidigare
ars underskott. Obeaktat detta ar det
styrelsens uppfattning att for verksam-
hetsaret 2004 behovs befintliga medel
for en stabil verksamhetsutveckling och
expansion samt for att konsolidera verk-
samheten.

Framtidsutsikter

Den under 2003 forbattrade aktiviteten pa
marknaden medfor 6kade krav pa verk-
samheten, nya mojligheter for expansion
och tillvaxt samt forandrade och forbatt-
rade forutsattningar for 6kad l6nsamhet
bade kortsiktigt och langsiktigt. Organi-
sationen behdver nu vaxa och flera nya
satsningar ligger for dérren under 2004.
Om marknadsklimatet tillater kommer
marknads- och forsdljningsaktiviteterna
att oka. Vis av erfarenheterna fran hur
marknaden var under 2001 och 2002 ar-
betar Nordnet med stor flexibilitet for att
snabbt kunna anpassa kostnaderna efter
marknadens villkor.

Kundtillvaxten och det samlade depa-
vdrdet skall under 2004 visa en stark
tillvdaxt. Service- och tjdnsteutbudet
kommer att fortsdatta utvecklas och
forbattras. Under aret avses den nordiska
strategin fullbordas genom lansering av
Nordnet Finland. Nordnet skall fortsatt
vara marknadsledande och Nordens
storsta Internetmdklare.

Den trend som pagatt de senaste fem
aren med stigande antal kunder och
stigande marknadsandelar for varde-
pappershandel via Internet bedéms inte



komma att férandras de narmaste aren.
Denna trend kommer fortsatt att gynna
Nordnet. Ytterligare geografisk expan-
sion samt ytterligare forbattringar och
expansion av tjansteutbudet forvantas
ocksa medfora tillvaxt.

Risker

Nordnets verksamhet paverkas av ett
antal omvarldsfaktorer vars effekter pa
koncernens resultat och finansiella stall-
ning kan kontrolleras i varierande grad.
Vid bedémning av koncernens framtida
utveckling ar det av vikt att vid sidan av
eventuella mojligheter till resultattillvaxt
dven beakta riskfaktorerna. Nedan beskrivs
de riskfaktorer som bedoms ha stor bety-
delse for koncernens framtida utveckling.
Faktorerna nedan &r inte presenterade i
prioritetsordning och gor inte ansprak pa
attvara heltackande. Samtliga faktorer kan
av naturliga skél inte beskrivas i detalj utan
en samlad utvirdering maste dven innefatta
ovrig information i drsredovisningen samt
en allman omvéarldsbedémning. Riskfakto-
rerna dr uppdelade i finansiella risker och
ovriga risker.

Finansiella risker

| Nordnets verksamhet uppstar olika ty-
per av finansiella risker som kreditrisker,
marknadsrisker, likviditetsrisker och
valutarisker. | syfte att begrdnsa och
kontrollera riskerna och risktagandet i
verksamheten har Nordnets styrelse,
som ytterst ansvarig for den interna kon-
trollen i Nordnet, faststallt policies och
instruktioner for kreditgivning och den
ovriga finansverksamheten.

Kredit- och motpartsrisker

Med kredit- och motpartsrisk avses risken
att Nordnet inte erhaller betalning enligt
overenskommelse och/eller kommer att
gora en forlust pa grund av motpartens
oférmaga att infria sina forpliktelser. Den
bakomliggande transaktionen kan avse
en kredit, ett vardepapper, ett derivat-
kontrakt eller en valutatransaktion.

Koncernens kreditgivning praglas av hogt
uppstdllda mal avseende etik, kvalitet och
kontroll. Den avgorande bedémningsgrun-
den for Nordnets kreditgivning dr sakerhe-
ten for krediten i form av belaningsbara
vdrdepapper, tillgodohavanden i olika
valutor och lantagarens aterbetalnings-
formaga. For att begrinsa kredit- och
motpartsrisker skall den belanade varde-
pappersportfdljen beroende pa kreditens
storlek normalt visa god riskspridning.

Nordnets kreditgivning sker mot sakerhet
i marknadsnoterade aktier och fondande-
lar, i huvudsak svenska, danska, norska
och amerikanska aktier. Belaningen sker
inom ramen for sdrskild kreditinstruktion
och individuellt satta belaningsvirden
enligt en internt framtagen modell. Denna
modell utgar fran likviditeten i enskilda
aktier och utvecklas kontinuerligt med
inférande av volatilitetsmatt m.m. Bela-
ningsgraden avseende aktier varierar for
ndrvarande mellan o och 8o procent av
aktuellt marknadsvarde och for fondan-
delar mellan o och 95 procent av aktuellt
marknadsvarde.

Marknadsrisker

| finansiell verksamhet utgdrs de vikti-
gaste marknadsriskerna av rdnterisker,
valutakursrisker och aktiekursrisker. |
Nordnets fall utgor aktiekursrisken den
stérsta marknadsrisken.

Rinterisk definieras som risken for att
marknadsvdrdet pa bankens fastforran-
tande tillgangar sjunker da marknads-
rantan stiger. Graden av rdnterisk, eller
prisrisk, okar med atagandets l6ptid. En
annan form av ranterisk dr inkomstrisken,
d.v.s. risken for att rantenettot férsamras
i ett stigande rdnteldge genom att rdnte-
bindningstiden normalt dr kortare for inla-
ning dn for utlaning. Nordnets ranterisk
ar lag da likviditeten enligt placerings-
regelementet ej placeras i rantepapper
eller pa annat sitt sa den genomsnittliga
l6ptiden overstiger femton manader och
da placeringarna framst sker i stats-
skuldvaxlar och/eller statsobligationer. |

Not 43, Ovriga tilliggsupplysningar (sid
71-72), aterfinns kanslighetsanalys och
rantebindningsloptider.

Valutakursrisk uppstar till foljd av att
tillgangar och skulder i samma utldndska
valuta storleksmdssigt inte Overens-
stammer samt till foljd av kundernas
positioner i olika valutor dar kraftiga
valutakurssvdangningar kan orsaka ne-
gativa nettotillgangar. | samband med
kunders affarer i utldandska aktier tack-
er normalt Nordnet de valutapositioner
som uppkommer samma dag. Endast
mindre flodesrelaterade valutapositioner
kan normalt forekomma Gver mer dn en
bankdag. Utlandsverksamheternas netto-
tillgangar dr ej av betydande varde.

Aktiekursrisk ar risken for att marknads-
vdrdet pa en aktieplacering sjunker till
foljd av forandringar i marknadens be-
domningar. Detta dr en indirekt risk for
Nordnet genom att kreditgivningen sker
mot belaningsbara vardepapper som sa-
kerhet. Normalt 6verstiger inte belanings-
vdrdet av borsnoterade aktier 80 % av
marknadsvardet. Innan nagon slutlig kre-
ditforlust kan uppkomma vid reglering av
skuld skall dirmed de belanade aktierna
sdljas i marknaden till ett pris sdmre dn
efter en kursnedgang om 20 %.

Nordnets egen exponering mot aktie-
kursrisk dr lag da koncernen normalt
inte innehar nagra egna positioner utan
bedriver verksamheten framst pa for-
medlingsbasis.

Finansierings- och likviditetsrisker

Med finansieringsrisk menas risken for
att finansiering av Nordnets verksamhet
inte kan uppnas. Nordnet har genom
inlaning fran allmanheten tillsammans
med kreditfaciliteter i banker en bered-
skap for att mota denna risk. Vid vissa
tillfallen kan obalanser och férseningar i
avvecklingsprocessen paverka likvidite-
ten och kapitaltackningen.

Likviditetsrisk kan uttryckas som risken
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for att ett finansiellt instrument eller an-
nan tillgang inte kan avyttras /férvdrvas
utan storre prisforandring eller att
transaktionen medfér stora kostnader.
For Nordnet kan denna risk uppsta vid
reglering av krediter dar sdkerheten i
form av vdrdepapper skall avyttras.

Ovriga risker

Operativ risk

Med operativ risk avses risken for ekono-
miska eller fortroendemadssiga forluster
till foljd av fel eller brister i interna ruti-
ner och kontroller, felaktiga registrering-
ar, driftstorningar i interna och externa
system, oegentligheter, brand, sabotage
m.m. Nordnet uppdaterar fortlopande
rutiner och system, utbildar personal och
uppratthaller en god intern kontroll for
att motverka dessa risker.

Systemrisker

Koncernens verksamhet dr beroende av
fungerande handelssystem och adminis-
trativa system med hog tillganglighet.
Skulle system och Internettjanster ej
fungera tillfredstdllande kan detta pa-
verka den lopande verksamhetsutveck-
lingen och medfora 6kade administrativa
och legala risker samt kostnader.

Legala och etiska risker

Legala och etiska risker har sitt ur-
sprung dels ur det omfattande externa
regelverket som géller verksamheten,
dels i omgivningens krav pa att verk-
samheten bedrivs pa ett sadant satt att
det inger fortroende. Det framsta instru-
mentet, utdver personalens kompetens,
for hantering av dessa risker ar det interna
regelverket for verksamheten.

Nyckelpersoner
Nordnet ar ett utvecklingsintensivt foretag

och dr beroende av ett antal nyckelper-
soner. Det finns ingen garanti for att

40

Bolaget lyckas behalla eller rekrytera
personer som skulle kunna ha betydelse
for bolagets utveckling.

Riskhantering och riskkontroll

Arbetet med att hantera de ovan be-
skrivna riskerna bedrivs pa flera plan
inom Nordnet. Enskilda avdelningar har
genom rutinbeskrivningar och instruk-
tioner ett ansvar for avstamningar och
andra kontroller inom den egna kon-
trollsfaren. Utdver detta tillkommer en
fristdende funktion, Riskkontroll, vilken
har till uppgift att granska och kontrol-
lera identifierade risker och kontrollru-
tiner. Riskkontroll rapporterar direkt till
VD. Ansvaret for att kunskap om lagar,
foreskrifter och interna instruktioner
sprids inom Nordnet ligger pa juridik/
compliance-funktionen. De personer pa
Nordnet som omfattas av SwedSec:s
licensieringskrav har genomgatt utbild-
ning och har erhallit licens.

Nya kapitaltdackningsregler

Nya kapitaltdckningsregler har tratt i
kraft per den 1 januari 2004, efter beslut
av Finansinspektionen. Andringarna &r
foranledda av att nuvarande foreskrifter
inte dr helt i overensstaimmelse med
gdllande EU-direktiv. De nya reglerna
medfor att finansiellt institut i sin kapi-
talbas ej langre far inkludera aktiverade
underskottsavdrag, del av inkramsgood-
will samt immateriella tillgangar i form
av system/ programvara/aktiverade
utvecklingskostnader. De nya reglerna
paverkar Nordnets kapitalbas och ka-
pitaltdckning negativt men forvdntas ej
komma att paverka verksamheten.

Kapitaltdckningsgraden den 31 decem-
ber 2003, berdknad enligt Finansinspek-
tionens nya regler, uppgick till ca 12%.

Nya redovisningsregler
EU vill skapa en integrerad, kostnadsef-

fektiv och fungerande kapitalmarknad
i Europa. Konsekvensen dr att alla

noterade bolag inom EU ska tillaimpa
International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS, tidigare bendmnda IAS) i
sin koncernredovisning senast 2005.
Tillampningen maste féljas fullt ut, man
far saledes inte vdlja att tillampa delar
av IFRS regelverk. IFRS kommer under de
narmaste aren att forandras i snabb takt
och sannolikt konvergera mot US-GAAP.

Nordnet har i samarbete med extern re-
dovisningsexpertis oversiktligt analyse-
rat de redovisningsmédssiga konsekven-
serna av IFRS-implementeringen.

Hittills varande slutsatser innebdar bl.a.
att kraven pa tilldggsupplysningar i oli-
ka former blir mera omfattande. Nordet
avser att genomfdra ytterligare analyser

av konsekvenserna utifran inférandet av
IFRS.

Skatter

Mervirdesskatt

Dotterbolaget TeleTrade Solutions AB
overklagade till Lansrdatten skattemyn-
dighetens beslut att inte godkdanna den
fordelningsprincip for mervdrdesskat-
teavdrag som anvants med avseende pa
blandad verksamhet fér verksamhetsaren
1999, 2000 och 2001. Skattemyndigheten
anser i beslut att TeleTrade Solutions AB
ar aterbetalningsskyldig med totalt 8 mkr.
Nordnet erhéll den 5 februari 2004 Lansrat-
tens dom dar Lansratten avslar overklagan
och bifaller Skattemyndighetens beslut.
Nordnet har beslutat att 6verklaga domen
tillkKammarratten. Mgjligheten tillframgang
i mélet bedoms fortsatt som goda, vilket
styrks av oberoende extern mervadrdes-
skattekonsult. Lansrdttens resonemang
i domen strider enligt Nordnet bl. a. mot
tvd Regeringsrattsdomar som nyligen
avgjorts, dar Regeringsradtten i princip
gjort motsatt bedomning.

Nagra reserveringar har ej skett.

Inkomstskatt

Fran och med den 1 januari 2001 tillimpas
Redovisningsradets rekommendation RR 9,



Inkomstskatter, vilket innebar att skattevarde
i ackumulerade underskott aktiveras, da
bolaget anser att det dr sannolikt att
avdragen kan avraknas mot dverskott vid
framtida beskattning. Skattevardet i kon-
cernens underskott uppgar till 47,6 mkr,
varav 40,2 mkr har aktiverats. Av dessa
kan 21,5 mkr inte utnyttjas mot vinster
férrdn om 3 ar, dvs ar 2007 som en foljd
avsamgaendet mellan Gamla TeleTrade och
Gamla Nordnet ar 2001. 26,1 mkr kan ut-
nyttjas mot vinster omgaende.

Koncernens underskott har forandrats
enligt tabell 1 denna sida under aret.
Med Banken avses dotterbolaget Nord-
net Securities Bank AB.

Det ar i dotterbolaget Nordnet Securities
Bank AB som koncernens huvudsakliga
intdkter genereras. 93 mkr i underskott
vid ingangen av ar 2004 innebdr att
koncernen/banken i snitt under de tre
kommande aren kan ha en maximal skat-
temadssig vinst pa knappt 8 mkr per kvar-
tal for att inte komma i skattesituation
de ndrmaste tre aren. Tredje och fjarde
kvartalet 2003 hade koncernen ett skat-
tepliktigt resultat pa 20-21 mkr per kvar-
tal och om 2004 och dven 2005 fortsatter
i den takten resultatmassigt ar Nordnet i
en skattesituation ar 2005.

Tabell 2 denna sida exemplifierar olika
utfall.

Ar 2007 kan vinster om ytterligare 77 mkr
genereras utan att skatt behover betalas,
da s5-arsgransen for koncernbidragssparr
ar passerad.

Avtal

Nordnet har ett antal avtalsbindningar
hanforliga till utvecklingsavtal, samar-
betsavtal och andra avtal med saval kun-
der som leverantorer. Flertalet av dessa
avtal dr av sedvanlig karaktdr for foretag
verksamma inom Nordnets verksamhets-
omraden. Styrelsen for Nordnet har inte
kdnnedom om att nagot avtal av vdsent-
lig betydelse dr foremal for uppsdgning
eller omférhandling.

Samgdendeavtal

Siljarna av Gamla Nordnet (”Siljarna”)

och Gamla TeleTrade ingick den 4 juni
2001 ett avtal om Samgdende mellan
Gamla Nordnet och Gamla TeleTrade
(”Samgaendeavtalet”). Genomférandet
av Samgaendet enligt Samgaendeavtalet
forutsatte att ett antal villkor uppfylldes,
bland annat att nédvandiga tillstand med-
delades och att extra bolagsstamma i Gamla
TeleTrade beslutade att utge aktier som
vederlag till Sdljarna. Samtliga villkor for
genomforandet av Samgaendet uppfylldes
under sommaren 2001 och det formella
Samgaendet kunde genomforas den 24
augusti 2001. Genom Samgaendet erholl
Séljarna aktier i Gamla TeleTrade (numera
Nordnet) motsvarande 54 procent av totalt
antal aktier.

Samgaendeavtalet innehaller dven
garantier avseende bland annat skat-
teférhallandena i Gamla Nordnet,
riktigheten av vissa forhallanden sa-
som sdrskilda avtal och tillstand samt
ansvaret for eventuella dtaganden som
foljd av bildandet av Gamla Nordnet, se
dven avsnittet ”Narstdendetransaktio-
ner” nedan. For det fall Sdljarna skulle

betraktas som en grupp av dgare som
ensamma eller tillsammans med varan-
dra skulle anses vara sadana dgare som
utgdr grund for tillampning av budplikts-
bestammelserna enligt Naringslivets
Borskommittés Rekommendation om
offentligt erbjudande om aktieforvdrv
(1999) (’Takeover-rekommendationen”)
har Aktiemarknadsnamnden enligt utta-
lande medgett undantag fran budplikts-
reglerna i Takeover-rekommendationen.
Undantaget omfattar situationen da
Séljarna blev dgare i Gamla TeleTrade till
foljd av Samgaendet samt den da forelig-
gande foretradesemissionen.

Vissa avtal med aktiedgarna

Avtal med E. Ohman J:or AB

Moderbolaget i Ohman-koncernen, E.
Ohman J:or AB l&nade genom skulde-
brev av den 24 maj 2000 ut 25 000 000
kronor till Nordnet Holding AB i form av
ett efterstdllt lan. Efter Samgaendet
overgick lanet till Nordnet AB (publ). |
Samgaendeavtalet atog sig Saljarna att
E. Ohman J:or AB inte skulle pakalla att

Tabell 1 (mkr)

Banken Moderbolaget Ovrigabolag Totalt  Skattevirde
Underskott IB 2003 -42 -31 -150 -223 62,4
Skattepliktigt resultat 2003 52 -5 6 53 -14,8
Koncernbidrag -10 10 - - -
Underskott UB 2003 -26 144 -170 47,6
Avgar; spdrrade underskott 15 62 77 -21,5
Disponibla underskott IB
ar 2004 -11 -82 -93 26,1
Tabell 2 (mkr)
Prognos resultat fore skatt 2004 2005 2006 Totalt
Prognos skattekostnad
Res ca 8 mkr per kvartal fr.o.m. 2004 32 32 96
Skattekostnad - 1 1
Res ca 15 mkr per kvartal fr.o.m. 2004 60 60 180
Skattekostnad 8 17 25
Res ca 20 mkr per kvartal fr.o.m. 2004 80 80 240
Skattekostnad 19 22 41
Res ca 24 mkr per kvartal fr.o.m. 2004 96 96 288
Skattekostnad 27 27 55
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forlagslanet aterbetalades tidigare &n
den 31 december 2002.

Den 26 september 2002 samt darefter
den 8 december 2003 ingick Nordnet och
E. Ohman J:or AB avtal avseende dndring
av villkor for aterbetalning av forlagsla-
net. De nya villkoren innebar att Nordnet
skall aterbetala lanet den 31 december
2004 samt medforde att amorteringar
genomfordes under 2003 om totalt 7,5
mkr. Utestaende skuld ar saledes 17,5
mkr och nagra ytterligare amorteringar
innan forfall ar ej avtalat. Innehavaren
dger dven ratt att begdra fortidsinlo-
sen om Nordnets styrelse beslutar om
kontantemission av aktier eller aktiere-
laterade vdrdepapper eller om sadant
forslag foreldggs bolagsstimman. Be-
talningsdagen vid sadan aterbetalning
far ej infalla tidigare @n den beslutade
likviddagen for sadan kontantemission.
Enligt styrelsen for Nordnet l6per avtalet
pa marknadsmadssiga villkor.

Overenskommelse med E. Ohman J:or
Fondkommission AB om likviditetshan-
tering

Nordnet har ingatt 6verenskommelse
med E. Ohman J:or Fondkommission AB
om likviditetshantering. Enligt 6verens-
kommelsen skall Nordnet under norma-
la marknadsforhallanden férvara mellan
100 — 200 mkr pa depakonto. Nordnet har
alltid ratt att omgaende aterkalla medlen.
Nordnet erhaller vid var tid aktuell repo-
ranta i ersdttning. Enligt styrelsen for
Nordnet loper avtalet pa marknadsmaés-
siga villkor.

Lépande affdrsrelationer med
E. Ghman J:or Fondkommission AB

Nordnet Securities Bank AB ingar re-
gelbundet olika affarsrelationer med
E. Ohman J:or Fondkommission AB p&
samma sdtt som ingas regelbundet med
andra fondkommissiondrer och banker. Af-
farsrelationer inom branschen ar en naturlig
del avverksamheten. Den vanligaste formen
ar dar Nordnet Securities Bank AB agerar
formedlare och distributér av finan-
siella produkter och tjinster fran E. Oh-
man J:or Fondkommission AB eller annan
bank/fondkommissiondr, t.ex. mojlighe-
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ten att teckna aktier i en nyemission eller
mojligheten att kopa fondandelar eller
aktieindexobligationer. Enligt styrelsen
for Nordnet har affarsrelationerna med E.
Ohman J:or Fondkommission AB ingétts
pa marknadsmdssiga villkor.

Avtal med IDG International Data Group
AB (”IDG”)

Nordnetingick under 1999 avtal med IDG om
ettwebb-, content- och marknadsféringssam-
arbete, varigenom Nordnet tillhandahaller
viss finansiell information som IDG samman-
stdller och tillhandahaller pa www.idg.se.
Enligt styrelsen for Nordnet ingicks avtalet
pa marknadsmadssiga villkor. Detta avtal
arunder inledningen av 2004 féremal for
diskussion mellan parternai syfte att finna
en forbdttrad samarbetsform varigenom
Nordnet skall kunna erhalla nya depakunder
pa ett kostnadseffektivt satt.

Avtal med Per Ahlgren och GoMobile nu
AB

Per Ahlgren forvarvade i oktober det
vilande bolaget GoMobile nu AB av
Nordnet. Darefter ingick Nordnet en
overenskommelse med Per Ahlgren och
dennes heldgda bolag GoMobile nu AB
varigenom dessa parter atog sig att till
Nordnets personal erbjuda sig att forvar-
va de i incitamentsprogrammet fran 2001
utfardade syntetiska kdpoptionerna till
ett pris motsvarande den vid var tid gal-
lande aktiekursen i Nordnet-aktien minus
l6senpriset minus 3 6re med beaktande
av gallande courtage. Per den 31 januari
2004 hade GoMobile nu AB forvarvat
1 755 000 st syntetiska kdpoptioner.
Nordnet har avsagt sig hembudsratten
att kdpa optionerna.

Ovrig information

Forsdkringar

Nordnet har bl.a. tecknat professionsan-
svarsforsakring for vardepappersrorelsen
samt ansvarsforsakring for forsak-
ringsmédkleriverksamheten. Vidare har
Nordnet tecknat egendomsférsakring,
formdgenhetsbrottsforsdkring, VD- och
styrelseansvarsforsakring m.m.

Styrelsen fér Nordnet bedomer att kon-
cernen har ett forsakringsskydd som ar
val anpassat for den verksamhet som
bedrivs.

Pensioner

Koncernens pensionsforpliktelser gen-
temot anstdllda i Sverige sdkerstalls
genom forsakringar hos externa forsak-
ringsanstalter.

Teckningsoptioner utgivha av Gamla
Nordnet

Under 2000 gav dotterbolaget Nordnet
Holding AB, da moderbolag till Nordnet
Securities AB inom Gamla Nordnet-kon-
cernen, ut ett forlagslan med 27 777 teck-
ningsoptioner, varav 16 667 teckningsop-
tioner kan komma att utnyttjas.

Samtliga innehavare av teckningsop-
tioner utgivna av Nordnet Holding AB
ingick den 29 juni 2001 sarskilt avtal
om reglering av teckningsoptionerna
vid utnyttjande av dem. Enligt avtalet
skall innehavarna av teckningsoptioner,
under forutsattning att teckningsoptio-
nerna utnyttjas, dverlata de aktier som
erhalls vid utnyttjande av teckningsop-
tionerna till dotterbolaget Nordnet Family
AB mot ersdttning i form av nyemitterade
aktier i Nordnet Family. For varje nyemit-
terad aktie i Nordnet Holding erhaller
innehavaren cirka 0,5675 aktier i Nordnet
Family. Vidare har innehavarna enligt
avtalet atagit sig att overlata de aktier
i Nordnet Family som erhalls till Nord-
net mot en kopeskilling i form av aktier i
Nordnet for varje aktie i Nordnet Family
AB. Sadana forvdrv forutsatter emeller-
tid beslut av bolagsstimma i Nordnet
om optionerna utnyttjas. Om bolags-
stamman inte beslutar att emittera nya
aktier som vederlag skall enligt avtalet
kopeskillingen avrdknas kontant. Vid fullt
utnyttjande av samtliga teckningsoptioner
i Nordnet Holding kan prelimindrt sam-
manlagt 3 296 899 (efter omrakning) nya
aktier i Nordnet komma att utges.

Antalet utestaende optioner i Nordnet-
koncernen dr totalt dessa 16 667 som ger
ratt att teckna 3 296 899 aktier till ett [6-
senpris motsvarande 8,09 kr per Nordnet
aktie (givet enligt ovan bolagsstimmans



godkdnnande). Villkoren dr omraknade
fran tidigare emission. Kontrollrdkning
av omrakningen och faststdllande av
villkoren skall ske innan l6senperioden
pabérjas. Se vidare Not 23.

Varumdrken

Nordnet stravar efter att skydda varu-
madrken och andra kdannetecken som
anvands i verksamheten framst genom
firmaregistrering, varumédrkesetablering
och domannamnsregistrering. Nordnet,
TeleTrade, VCW, Eurotrade, Aktiedirekt
samt dven andra namn och kanneteck-
en som anvands inom koncernen d&r
domdnnamnsregistrerade pa ett flertal
geografiska marknader.

Tvister

| sin dagliga verksamhet dr koncernen
fran tid till annan inblandade i tvister,
vilka ibland blir foremal for rattslig
provning i domstolar eller genom skil-
jeforfaranden. For det fall det bedéms
foreligga sannolika forlustrisker gors
vederborliga reservationer i bokslut.
Vidare ar koncernen féremal for olika
klagomalsdrenden i de verksamheter
som bedrivs i Nordnet Securities Bank
AB och i Nordnet Forsdakringsméklare
AB. Styrelsens beddmning dr att ingen
av dessa tvister eller klagomal enskilt har
haft eller kan antas fa vdsentlig ekono-
misk betydelse for berérda bolag el-
ler koncernen.

For information om den foreliggande
tvisten for dotterbolaget TeleTrade Solu-
tions AB rérande mervardesskatteavdrag
hanvisas till vad som sdgs i avsnittet om
skatter pa sid 41.

Ndérstdendetransaktioner

Infér Samgaendet mellan Gamla Nordnet
och Gamla TeleTrade genomfordes en
omstrukturering av dgarbilden i Gamla
Nordnet, framst i syfte att avskilja Gamla
Nordnet fran E. Ohman J:or AB -koncer-
nen. Denna omstrukturering och de av-
tal som ingicks med anledning darav ar
slutford respektive slutreglerade, savitt
styrelsen har kannedom om, se dock av-
snittet om utestdende optionsprogram
betraffande optionsinnehavares ratt att

erhalla aktier i Nordnet vid utnyttjande
av teckningsoptioner utgivna av Nordnet
Holding AB.

Utover vad som angetts om vissa avtals-
forhallanden och transaktioner mellan
koncernen och dess dgare har ingen av
styrelseledamoterna, revisorerna eller
de ledande befattningshavarna haft
nagon direkt eller indirekt delaktighet i
affarstransaktion med bolag inom kon-
cernen, som ar eller var ovanlig till sin
karaktar eller med avseende pa villkoren
och som intraffat under nuvarande eller
tidigare verksamhetsar och i nagot avse-
ende kvarstar oreglerad eller oavslutad.
Dotterbolaget Nordnet Securities Bank
AB har under ar 2003 lanat ut 250 tkr
till ledande befattningshavare. Lanet
loper i ytterligare 8 ar och amortering
sker lopande. Inget annat bolag inom
koncernen har lamnat lan, garantier el-
ler borgensforbindelser till nagon av de
angivna personerna.

Myndighetstillsyn

Inledning

Flera verksamheter som bedrivs inom
Nordnet star under myndighetstillsyn.
Verksamheterna ar i stor utstrackning
reglerad av lagar, forordningar samt
allmdnna rad och foreskrifter som
utfardas av aktuell myndighet. Regel-
efterlevnaden inom koncernen dr darfor
av storsta betydelse och ar foremal for
regelbundna kontroller och granskningar
fran bland annat styrelsen och den in-
terna oberoende granskningsfunktionen
som styrelsen tillsatt. Den av styrelsen
utsedda compliance-ansvarige har till
uppgift att tillse att koncernens anstallda
samt styrelsen halls informerad om gal-
lande regler for den verksamhet som
bedrivs.

Erhdllna tillstand

Nordnet Securities Bank AB har av
Finansinspektionen meddelats oktroj att
utéva sadan verksamhet som anges i 2
kap. 2 § bankrirelselagen (1987:617).
Oktroj erhdlls den 19 juni 2002. Bolaget
har vidare tillstand att bedriva varde-
pappersrorelse enligt 1 kap. 3 § 1-3 och
5 lagen (1991:981) om vidrdepappers-

rorelse. Dessa tillstand erhélls den 26
maj 2000 samt den 19 januari 2004.
Eurotrade Securities S.A. i Luxemburg
har tillstand “est autorisée exercer
[activité de commissionaire conformé-
ment a article 24A de la loi modifiée
du 5 avril 1993 relative au secteur finan-
cier” (maklartillstand for mottagande
och overféring av finansiella instrument
for exekvering pa kundens konto) hos
Commission de Surveillance du Secteur
Financier (CSSF) i Luxemburg.

Nordnet Forsakringsmaklare AB har av
Finansinspektionen registrerats som for-
sakringsmaklare enligt lagen (1989:508)
om forsdakringsmadklare. Registreringen
avser formedling av alla slag av forsakring.

Corporate Governance

Styrelsearbetet

Styrelsen bestar av 6 ledamoter valda av
bolagsstamman. Verkstdllande direktoren
och andra tjanstemdn i bolaget deltar i
styrelsens sammantrdaden i egenskap av
foredragande eller i administrativa funk-
tioner.

Styrelsen faststdllde den senast gdllande
arbetsordningen den 23 april 2003.

Under verksamhetsaret har styrelsen
haft 7 sammantraden. Enligt arbetsord-
ningen planeras 8-9 sammantraden per
ar. Darutover tillkommer sammantraden
foranledda av verksamhetsmdssiga spe-
cifika behov.

Styrelsen ansvarar infor dgarna for bolagets
organisation och forvaltning samt for att bo-
laget har ett vdl fungerande rapporterings-
system. Enligt arbetsordningen innefattar
det bl. a. att granska bolagets verksamhet
innefattande administrativa rutiner och var-
je annat forhallande inom bolaget som kan
inverka pa bolagets formaga att infria sina
forpliktelser och na uppstdllda mal, att be-
sluta i fragor som ror bolagets mal och stra-
tegi, att minst en gang per ar sammantraffa
med revisorerna samt att tillse att bolaget
foljer gdllande lagar och foreskrifter.

| enlighet med arbetsordningen for dot-

terbolaget Nordnet Securities Bank AB
och Finansinspektionens anvisningar
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har styrelsen i bolaget utsett en obero-
ende granskningsfunktion som vid sidan
av externa revisorer ska utféra en obero-
ende granskning. Styrelsen har ansva-
ret att samordna dennes arbete och att
utvdrdera resultatet av detsamma. Den
senast gdllande VD-instruktionen fast-
stalldes den 23 april 2003.

Verkstdllande direktdren ansvarar for att
styrelsen vid varje styrelsesammantrdade
bl. a. erhdller VD-rapport innehallande
redovisning av resultat, marknadsande-
lar, kundutveckling, verksamheten m.m.
samt rapport avseende kredit- och finan-
sieringsverksamhet, stora exponeringar,
kreditforluster och riskkontroll. Styrel-
sen skall manadsvis erhalla ekonomisk
rapport for koncernen, kort VD-rapport
avseende de manader som inget styrel-
semote halls samt nyckeltalsrapport.
Verkstdllande direktoren skall dven
tillse att styrelsen kvartalsvis erhaller
ekonomisk rapport for koncernen och
dotterbolagen.

Under aret har styrelsen lagt ned mycket
tid rorande det fortsatta arbetet med kost-
nadseffektiviseringar, verksamheterna i
Norge och Danmark, forbereda for byte
av system for vardepappersadministratio
n/back-office samt for att sdkerstilla ad-
ministration, policys och interna rutiner
for verksamheten.

Kommittéer

Revisionskommitté: Ingen revisionskom-
mitté utsags vid ordinarie bolagsstamma
2003. Revisionsfragor dr centrala i en
finansiell aktérs verksamhet varfor de
behandlas av hela styrelsen.

Ersdttningskommitté: Styrelsen har ut-
sett en ersattningskommitté om tre per-
soner. Dessa dr styrelsens ordférande
Claes Dinkelspiel samt ledamd&terna
Bo Mattsson och Sven Skarendahl.
Kommittén behandlar ersattningsfragor
for vd och ledningen.

Nomineringskommitté: Bolagsstamman
utsag en nomineringskommitté om tre per-
soner bestaende av styrelsens ordférande
Claes Dinkelspiel, Olle Isberg (aktiedgare pri-
vat) och advokaten Fred Wennerholm (aktie-
agare privat) vid Setterwalls Advokatbyra.

44

Vinstdisposition

Forslag till behandling av balanserade
vinstmedel:

Koncernen

Koncernens fria egna kapital uppgar
enligt koncernbalansrakningen till —22
o005 tkr. Avsattning om 17 tkr till bund-
na reserver foreslas.

Moderbolaget

Styrelsen och verkstdllande direktd-
ren foreslar att de balanserade vinst-
medlen 3 936 919 kronor balanseras i
ny rakning.

Vad betréffar koncernens och moder-
bolagets resultat och stallning i ovrigt
hanvisas till efterféljande finansiella
rapporter.



Koncernens utveckling per kvartal

(mkr) Q102 Q2 02 Q302 Q4 02 Helér 02 Q103 Q203 Q303 Q403 Heldr 03
Rorelsens intdkter 48,1 33,4 36,3 53,2 171,0 40,9 41,2 53,9 54,7 190,7
Rorelsens kostnader 42,6 42,0 -33,5 -30,6 -148,8 -31,0 -29,9 -29,6 -29,5 -120,0
AVSkfiVl'lingaf 5,3 -3,5 3,9 4,5 17,2 4,3 3,7 4,0 3,9 -15,9
Resultat fore jamforelsestorande poster,
goodwillavskrivningar och skatt 0,2 -12,1 -1,1 18,1 5,0 5,6 7,6 20,3 21,3 54,8
Nedskrivningar - -0,3 - - -0,3 - - - -1,0 -1,0
Aterfsringar av nedskrivningar - - - - - - - - 1,0 1,0
Omstruktureringskostnader - -9,8 - - -9,8 - - - - -
Goodwillavskrivningar 3,4 3,4 3,4 3,4 -13,6 3,4 3,4 3,4 3,4 -13,6
Resultat fore skatt -3,2 -25,6 -4,5 14,7 -18,7 2,2 4,2 16,9 17,9 41,2
mkr
60,0
Intdkter
40,0 [~
- Kostnader
20,0 I Resultat
0,0
2
2002 02 2 2 3 3 3 3

-20,0 [~

-40,0 [~

-60,0 —

Stapeldiagrammet visar intdkter, kostnader och resultat fére jdmforelsestérande poster,
goodwillavskrivningar och skatt per kvartal for perioden forsta kvartalet 2002 till fjdrde
kvartalet 2003.
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Det under 2001 genomforda Samgaendet mellan Gamla TeleTrade och Gamla Nordnet redovisas enligt poolningsmetoden.
Nordnet redovisar sitt resultat som om Samgaendet skett per 1 januari 2001, d.v.s. ar 2001 omfattar dirmed Gamla TeleTrade
och Gamla Nordnet. Aren 1999-2000 omfattar endast Gamla TeleTrade. D& Gamla Nordnet tidigare bedrevs som en bifirma
hos sin forra dgare, och etablerades som en fristaende struktur forst under slutet av ar 2000 saknas rattvisande underlag for
att redovisa samgaendet tidigare &n fr.o.m. 1 januari 2001. Byte av redovisningsprincip skedde ar 2002 avseende redovisning
av forsakringsformedlingsprovisioner, vilka darefter redovisas i enlighet med RR 11 Intdkter, d.v.s. da forsdkringen trader i
kraft. Tidigare ar intdktsforda provisioner aterfordes vilket paverkade eget kapital med -6,9 mkr. Siffror fér de ar Nordnet For-
sakringsmdklare AB ingatt i koncernen d.v.s. aren 2000-2001, har ej raknats om. Bolaget har gjort bedémningen att vdrdet av
den information som en sadan omrdkning skulle ge inte star i rimlig proportion till kostnaden for att ta fram informationen.

Resultatrdkning

Tkr 2003 2002 2001 2000 1999
Réntenetto 47 252 40543 38 756 9478 1311
Provisionsnetto 121554 107 155 153 423 98 612 20 007
Nettoresultat av finansiella transaktioner 2179 2 613 511 753 -118
Ovriga intikter 19 679 20 707 22 038 11 864 3372
Summa intédkter 190 664 171 018 214728 120 707 24572
Rorelsekostnader -148 552 -187 246 -412 712 -156 683 -42 836
Kreditforluster -906 -2 217 -1 649 - -
Nedskrivningar av finansiella anldggningstillgangar -1 000 -258 -3 767 - -
Aterforing av nedskrivningar av

finansiella anlaggningstillgangar 1000 - - - -
Andel i intressebolags resultat - - -158 -696 =
Rorelseresultat 41 206 -18 703 -203 558 -36 672 -18 264
Minoritetens andel - - 193 -461 -
Skatt -12 327 534 25 711 7 940 -
Arets resultat 28 879 -18 169 -177 654 -29 193 -18 264
Déarav poster av engangskaraktar, goodwill-

avskrivningar och skatt 25 915 23 101 115 759 7 445 -
Rorelseresultat fére poster av engangskaraktar,

goodwillavskrivningar och skatt 54 794 4932 -61 895 -21748 -18 264
Balansrdkning

Tkr

Belaningsbara statsskuldférbindelser m.m. 545 599 580 497 691 037 - -
Utlaning till kreditinstitut 369 428 283 112 742 846 223 854 25 627
Utlaning till allmanheten 620 877 318 478 373 780 295 434 41381
Ovriga tillgdngar 278 120 255 086 255 527 250 519 23 775
Summa tillgangar 1814 024 1437 173 2063 190 769 807 90 783
Skulder till kreditinstitut - - - - 41000
In- och upplaning fran allmédnheten 1533 221 1193 746 1511 477 499 186 -
Ovriga skulder 90 974 82324 364 722 89 104 31141
Summa skulder 1624195 1276 070 1876 199 588 290 72 141
Minoritetens andel 5 - 405 - :
Eget kapital 189 829 161103 186 586 181 517 18 642
Summa skulder och eget kapital 1814 024 1437173 2063 190 769 807 90 783
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Tkr 2003 2002 2001 2000 1999

Vinstmarginal i % 15% neg neg neg neg
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning 155 745 308 155 745 308 97 340 818 29588 921 16 911 290
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 155 745 308 155 745 308 97 340 818 29588 921 -
Genomsnittligt antal aktier efter full utspadning Not 1 - - - - 20 769 145
Resultat per aktie fore utspadning, kr 0,19 -0,12 -1,83 -0,99 -1,08
Resultat per aktie efter utspadning, kr 0,19 -0,12 -1,83 -0,99 -0,86
Resultat per aktie efter full utspadning, kr Not 1 - - - - -0,86
Eget kapital per aktie, kr 1,22 1,03 1,20 5,07 0,78
Borskurs per 31/12, kr 3,85 2,00 2,90 4,90 29,50
P/E-tal per 31/12 20 neg neg neg neg
Antal utestaende aktier vid arets slut 155 745 308 155 745 308 155 745 308 35 821421 23 811 622
Borsvarde vid arets slut, tkr 599 619 311 491 451 661 175 525 702 443
Antal utestaende aktier efter full utspadning 159 042 207 166 170 022 166 170 022 41115 451 28 062 457
Eget kapital , tkr 189 829 161103 186 586 181517 18 642
Kapitalbas, tkr 143798 107 477 129 482 69 866 20 117
Kapitaltackningsgrad i % 16 19 16 15 16
Avkastning pa eget kapital i % 16 neg neg neg neg
Investeringar i materiella tillgangar, tkr 5531 3864 5298 15 091 1919
Utvecklingskostnader, tkr 15 592 7 995 19 840 12 318 2933
Varav interna utvecklingskostnader, tkr 4 951 4 708 5977 - -
Aktiverade utvecklingskostnader, tkr 15 592 7995 15190 11538 481
Varav internt aktiverade utvecklingskostnader, tkr 4 951 4 708 2522 2038 -
Marknadsféringskostnader, tkr 7 804 8268 11 997 23379 5 695
Totalt antal anstéllda vid arets slut 82 81 110 111 27
Medelantal anstallda under aret 82 95 148 69 21
Kundrelaterade nyckeltal:

Antal aktiva depaer vid arets slut 62 200 63 000 64 400 27 000 8 000
AUM (totalt depavérde) vid arets slut, mdr kr 11,0 6,6 9,3 3,5 1,3
Genomsnittligt depavérde per aktiv depa vid arets slut, kr 176 550 105 015 144 410 131 006 162 500
Inldning inklusive klientmedel vid arets slut, tkr 1736 395 1353 514 1689 067 561594 325559
Utlaning vid arets slut, tkr 620 877 318 478 373 780 295 434 41381
Ul (utlaning/inlaning), % 36% 24% 22% 53% 13%
Antal avslut 1809 960 1494 930 1862366 785 260 175 300
Antal avslut per handelsdag 7 269 6 004 7 479 3154 704
Antal avslut per aktiv depa 29 23 29 49 39
Antal avslut per aktiv depa per manad 2,5 2,0 2,4 4,1 3,2
Genomsnittligt nettocourtage per avslut, kr 63 66 69 78 114
DART (Courtage per handelsdag), kr 615 000 517 000 606 000 283 000 91 000
ROA (Intdkter per depavérde i genomsnitt), % 2,1 2,1 1,7 2,9 3,2
Genomsnittlig intdkt per depakund, kr 2939 2598 2 857 4 691 4 974
Genomsnittlig rérelsekostnad per depakund, kr 2102 2 426 3535 6773 8 613
Genomsnittligt resultat per depakund, kr 836 172 -678 -2 082 -3 639
Not 1

Genomsnittligt antal aktier efter utspadning for ar 1999 ar inte berdknat i enlighet med RR 18, Resultat per aktie. For detta ar har vid berakningen av
utspddningen full utspadning beaktats. | konsekvens med detta dr Resultat per aktie efter utspadning for ar 1999 ej berdknat i enlighet med RR 18 Resultat
per aktie utan med antagande om full utspadning.

Definitioner nyckeltal

Vinstmarginal: Arets resultat i procent av rérelsens intakter

Genomsnittligt antal aktier efter utspddning: Ett vigt genomsnitt av under aret utestdende aktier i enlighet med RR 18

Genomsnittligt antal aktier efter full utspddning: Ett genomsnitt av under aret utestdende aktier ddr samtliga potentiellt tillkommande aktier beaktats

Resultat per aktie fére respektive efter utspadning: Arets resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal aktier fore respektive efter utspadning

Resultat per aktie efter full utspidning: Arets resultat efter skatt dividerat med genomsnittligt antal aktier efter full utspadning

Kapitalbas: Koncernens eget kapital fér de bolag i koncernen som behéver kapitaltdckas, dvs Nordnet AB (publ) och dotterbolagen Nordnet Family AB, Nordnet
Holding AB, Nordnet Securities Bank AB samt Eurotrade Securities S.A. Definitionen for kapitalbas framgar av Finansinspektionens foreskrift FFFS 2000:6. 3 kap.
Kapitaltackningsgrad: Total kapitalbas dividerat med totalt riskvdgt belopp avseende kapitalkrav for kreditrisker, ranterisker, aktiekursrisker och avvecklings-
risker

Avkastning pa eget kapital: Nettovinsten enligt resultatrdkningen i procent av genomsnittligt justerat eget kapital

Utvecklingskostnader: Saval intern utveckling som externt finansierad utveckling har aktiverats

Antal aktiva depaer: Med aktiv depa avses depa med tillgangar

AUM (Assets Under Management): Avser det totala depavardet, d.v.s. summan av likvida medel och marknadsvérde pa vardepapper fér samtliga aktiva depaer
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Inledning

Nordnet AB (publ), organisationsnummer 556249-1687, har sitt site i Stockholm. Nordnet AB (publ) &r noterat pa Stockholmsbdrsens O-lista sedan
april 2000.

Nordnet AB (publ) &r ett holdingbolag med femton heldgda dotterbolag. Verksamhet bedrivs i fyra av dessa bolag.

Nordnet erbjuder via dotterbolaget Nordnet Securities Bank AB handel med vardepapper (aktier, optioner, warranter, fonder m.m.) 6ver
Internet. Férutom handel erbjuds ett spektrum av tjanster kopplade till handeln och kundens vardepappersdepa.

Nordnets 6vriga verksamheter ar Nordnet Férsdakringsmaklare AB och borsinformationsportalen VCW Internet Services AB. Sverige dr Nordnets
huvudmarknad och Norden dar hemmamarknaden. Gransoverskridande verksamhet bedrivs i Danmark och Norge.

Det heldgda dotterbolaget Eurotrade Securities S.A. i Luxemburg erbjuder en mdklartjanst till framst utlandsboende nordbor.
Moderbolaget samt koncernens huvudkontor finns i Bromma utanfér Stockholm pa féljande adress:

Nordnet AB (publ)
Gustavslundsvagen 139, 167 14 Bromma

Huvudkontorets adress sammanfaller med koncernens huvudsakliga verksamhetsort.

Nedan presenteras, for koncernen och moderbolaget:

e  Resultatrakning

e Balansrdkning

e Kassaflodesanalys

e  Fordndringari eget kapital

e  Redovisningsprinciper

e Noter
Koncernen
Tkr Not 2003 2002
Rénteintikter 1 67 590 73 635
Rantekostnader 1 -20338 -33 092
Provisionsintdkter 2 161 077 135193
Provisionskostnader 2 -39 523 -28 038
Nettoresultat av finansiella transaktioner 3 2179 2 613
Ovriga rorelseintékter 4 19 679 20 707
Summa rorelseintdkter 190 664 171 018
Allmanna administrationskostnader 5 -109 940 146 273
Avskrivningar pa immateriella och
materiella anldggningstillgangar 6 -29 539 -30 863
Ovriga rorelsekostnader 7 -9 073 -10 110
Summa kostnader fore kreditforluster -148 552 -187 246
RESULTAT FORE KREDITFORLUSTER 42 112 -16 228
Kreditforluster, netto 8 -906 -2 217
Nedskrivningar av finansiella anldggningstillgangar 9 -1000 -258
Aterforingar av nedskrivningar av finansiella
anldggningstillgangar 10 1000 -
RORELSERESULTAT 41206 -18 703
Skatt pa arets resultat 11 11232 534
ARETS RESULTAT 28 879 -18 169
Resultat per aktie fore utspadning, kr 12 0,19 -0,12
Resultat per aktie efter utspddning, kr 12 0,19 -0,12
Foreslagen utdelning per aktie, kr Ingen Ingen
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Balansrdkning

Koncernen
Tkr Not 2003-12-31 2002-12-31
TILLGANGAR
Belaningsbara statsskuldférbindelser mm 13 545599 580 497
Utlaning till kreditinstitut 13 369 428 283112
Utlaning till allmidnheten 13 620 877 318 478
Obligationer och andra rdantebdrande
vdrdepapper 14 14 060 -
Aktier och andelar 15 3529 3286
Immateriella anldggningstillgdngar 16 74 677 80380
Materiella anldggningstillgdngar 17 14 870 17 765
Uppskjutna skattefordringar 18 40 210 52 537
Ovriga tillgangar 18 104 193 86 195
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 19 26581 14 923
SUMMA TILLGANGAR 1814 024 1437173
SKULDER
In- och upplaning fran allménheten 1533221 1193 746
Ovriga skulder 20 56 126 36 007
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 21 17 348 21317
Efterstalld skuld 22 17 500 25000
SUMMA SKULDER 1624195 1276 070
EGET KAPITAL 23
Bundet eget kapital
Aktiekapital 155 745 155 745
Bundna reserver 56 089 96 488
211834 252 233
Fritt eget kapital
Balanserad forlust -50 884 -72 961
Arets resultat 28 879 -18 169
-22 005 -91130
SUMMA EGET KAPITAL 189 829 161103
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 1814 024 1437173
Poster inom linjen
Stéllda sdkerheter for egna skulder:
- Likvida medel 176 440 120773
Ansvarsforbindelser
Forvaltade medel at kunder 203 174 159 768
Ovriga dtaganden - 7596
Forandringar i eget kapital
Koncernen
Tkr Aktie- Bundna Fria Totalt
kapital reserver reserver EK
Eget kapital 31 december 2001 155 745 297 889 -267 048 186 586
Effekt av byte av redovisningsprincip - - -6 922 -6 922
Justerad ingdende balans ar 2002 155 745 297 889 -273 970 179 664
Valutadifferens - -512 120 -392
Forskjutning mellan bundna
och fria reserver - -200 889 200 889 -
Arets resultat = = -18 169 -18 169
Eget kapital 31 december 2002 155 745 95276 -91130 161103
Valutadifferens - -223 70 -153
Forskjutning mellan bundna
och fria reserver - -40 176 40176 -
Arets resultat = o 28 879 28 879
Eget kapital per 31 december 2003 155 745 56 089 -22 005 189 829

I den ackumulerade omrékningsdifferensen per 2003-12-31 ingar arets omréakningsdifferens om 239 tkr. Fr 6vriga upplysningar hanvisas till Not 23.
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Koncernen

Tkr Not

Den lopande verksamheten

Erhallna réntor och provisioner

Betalda réantor

Utbetalningar till leverantérer och anstallda

Betald skatt 24

Kassaflode fran den l6pande verksamheten
fore forandringar av rérelsekapital

Kassaflode fran fordndringar i rorelsekapital

Okning () / Minskning (+) av utl&ning till allmdnheten
Okning (-) av 6vriga tillgangar

Okning (+) / Minskning (-) av in- och uppléning

hos allmédnheten

Okning (+) / Minskning (-) av skulder

Kassaflode fran den l6pande verksamheten

Investeringsverksamheten

Forvirv avimmateriella anldggningstillgangar

Avyttring av immateriella anldggningstillgangar

Forvirv av materiella anldggningstillgangar

Avyttring av materiella anldggningstillgangar

Forvérv av finansiella anldggningstillgéngar

Avyttring av finansiella anldggningstillgdngar

F6rvdrv av dotterbolag 25

Kassafléde fran investeringsverksamheten

Finansieringsverksamheten
Amortering av laneskulder

Kassaflode fran finansieringsverksamheten

Arets kassaflode

Likvida medel vid arets bérjan
Kursdifferens i likvida medel
Likvida medel vid arets slut

I likvida medel ingar:
Belaningsbara statsskuldférbindelser m.m.
Utlaning till kreditinstitut (bankmedel)

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet mm
bestar av foljande:

Avskrivningar anldggningstillgéngar

Nedskrivningar finansiella anldggningstillgangar
Aterforingar av nedskrivningar av finansiella
anldggningstillgangar

Definition likvida medel:

2003

219 675
-20338
-128 592

70745

-302 399

-29 656

339 475
16 150
23570

94 315

-15 830

-5531
508

14303

-35 156

-7 500
-7 500

51 659
863 609
-241
915 027

545 599
369 428
915 027

29 539
1000

-1000
29 539

2002

204 107
-33 092
158 597

12 418

55302
-26 422

-317 731
-237398
-526 249

-513 831
-8 385
442

-3 864
538

-19

108

-263

-11 443

-45 000
-45 000

-570 274
1433883

863 609

580 497
283112
863 609

30 863
258

31121

Likvida medel innehas i syfte att tas i ansprak for att fullfélja kortfristiga ataganden. Placeringar i beldningsbara statskuldférbindelser m.m. har forvisso

rantebindningstider som Gverstiger 3 manader men innehaven kan latt omvandlas till likvida medel.
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Operativ kassaflodesanalys

Koncernen

Tkr 2003

Den l6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster 1) 41206

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet m.m. 2) 29 298
70504

Betald skatt 3)

Kassaflode fran verksamheten
fore forandringar av rérelsekapital 70 504

Kassafléde fran fordndringar i rérelsekapital

Minskning (+) av dvriga tillgangar 1545
Okning (+) av skulder 2447

3992
Kassafldde fran den l6pande verksamheten 74 496

Investeringar

Forvarv avimmateriella anldggningstillgangar 4) -15 830
Forvarv av materiella anldggningstillgangar -5531
Avyttring av materiella anldggningstillgangar 5) 508
Forvérv av finansiella anlaggningstillgangar -243
-21 096

Kassafldde fran verksamheten efter investeringar 6) 53 400
Amortering av laneskulder 7) -7 500
7 500

Kassaflode efter finansiering 45 900
Likvida medel vid arets borjan 18 822
Likvida medel vid &rets slut 64722

I likvida medel ingar:

Utlaning till kreditinstitut (bankmedel) 50 662
Placeringar i finansiella instrument 14 060
64 722

1) Koncernens resultat fére skatt

2) Ar frimst avskrivningar pa immateriella och materiella tillgéngar inklusive goodwill

3) Underskottsavdrag fran forluster fran tidigare ar medforde att nagon skatt ej faktiskt betalades

4) Bestar av internt och externt aktiverade utvecklingskostnader, programvara och licenser. Under dret pagick ett stort projekt att byta backofficesystem for virdepappersadministra-
tion och depahantering. Detta nya system, Abasec fran leverantéren Abaris, togs i bruk 1 mars 2004. Abasecprojektet stod for en majoritet av denna post. Ytterligare investeringar
tillkommer under 2004 avseende forsta kvartalet 2004

5) Bestar av hardvara for utékad och uppgraderad systempark inklusive hardvaruinvestering till Abasec

6) Faktiskt kassaflode fran den operativa verksamheten

7) Kvarstdende skuld till E. Ohman J:or efter drets amorteringar 4r 17,5 mkr

Den operativa kassaflodesanalysen har tagits fram i syfte att redovisa det kassaflode som rérelsen faktiskt genererar dar ddrmed kundernas medel dr avskilda. Sasom finansiell
koncern med bankverksamhet medfér det att den vanliga kassaflédesanalysen innehaller &ven kundernas medel och det dr dirmed ej mojligt att ur kassaflédesanalysen erhalla
information om sjélva rorelsen. Jamforelsesiffror for 2002 &dr ej méjliga att ge p.g.a. det under 2001 genomférda Samgdendet mellan Gamla Nordnet och Gamla TeleTrade.
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Moderbolaget
Tkr

Ovriga rorelseintékter

Summa rorelseintakter

Ovriga externa kostnader
Personalkostnader
Avskrivningar av materiella och

immateriella anldggningstillgéngar
Ovriga rorelsekostnader

Rorelseresultat

Resultat fran finansiella investeringar :
Ovriga ranteintakter

Nedskrivningar av finansiella
anldggningstillgangar

Réntekostnader

Resultat efter finansiella poster
Skatt pa arets resultat

ARETS RESULTAT

Moderbolaget

Tkr
TILLGANGAR
Anldggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar
Inventarier

Finansiella anlaggningstillgangar
Andelar i koncernbolag

Andra langfristiga vardepappersinnehav
Uppskjuten skattefordran

Summa anldggningstillgangar
Omsittningstillgangar
Fordringar hos koncernbolag
Ovriga fordringar

Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Kassa och Bank

Summa omsiéttningstillgangar
SUMMA TILLGANGAR

EGET KAPITAL

Bundet eget kapital
Aktiekapital

Overkursfond

Fritt eget kapital

Balanserat resultat

Arets resultat

SUMMA EGET KAPITAL
SKULDER

Kortfristiga skulder
Leverantdrsskulder

Skulder till koncernbolag
Ovriga skulder

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

SUMMA SKULDER

SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL

Poster inom linjen: Stéllda sdkerheter
Ansvarsforbindelser

Resultatrakning

Not

26

27
28

29

31

30
31

32

Balansrakning

Not

33

34

35

36
37

38

39
40

2003

5510
5510

-2 136
4123

-46
-1161

-1956
73

-1 000
-2 876

-5759
1332

-4 427

2003-12-31

172
172

408 481
317
6831
415 629

415 801

6 829
211

1757
8797

891
9688

425 489

155 745
203 966

359711

8364
-4 427
3937

363 648

5

41 667
17 586
2583
61 841

61841
425 489

Inga
Inga

2002

7370

3422
-4 676

-251
-1080

-2 059
356

-26 700
-4 609

-33 012
3731

-29 281

2002-12-31

31
31

408 580

8751
417 331

417 362

5662
159

607

6 428
7168
13 596

430958

155 745
233 247
388 992

-29 281
-29 281

359711

589
44173
25091

1394
71247

71247
430958

Inga
Inga
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Forandringar i eget kapital

Moderbolaget

Tkr Aktie- Overkurs- Fritt Totalt
kapital fond EK EK
Eget kapital 31 december 2001 155 745 418 157 -184 910 388992
Forskjutning mellan bundna och fria reserver - -184 910 184 910 -
Arets resultat o = -29 281 -29 281
Eget kapital 31 december 2002 155 745 233 247 -29 281 359 711
Mottagna koncernbidrag - - 11 616 11 616
Skatt pa mottagna koncernbidrag - - -3252 -3252
Summa férandringar i eget kapital
som inte redovisas i resultatrakningen - - 8364 8364
Forskjutning mellan bundna och fria reserver - -29 281 -29 281 -
Arets resultat s = -4 427 -4 427
Eget kapital 31 december 2003 155 745 203 966 3937 363 648

For ovriga upplysningar hédnvisas till Not 38.

Kassaflodesanalys
Moderbolaget

Tkr Not 2003 2002

Den l6pande verksamheten

Resultat efter finansiella poster -5 759 -33 012
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet mm 1046 26 951

-4 713 -6 061
Betald skatt 4

Kassaflode fran den l6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital -4 713 -6 061

Kassafléde fran fordndringar i rérelsekapital

Minskning (+) av 6vriga fordringar 9248 5214
Okning (+) /Minskning (-) av skulder -1906 17 533

7342 22747
Kassaflode fran den l6pande verksamheten 2629 16 686

Investeringsverksamheten

Avyttring avimmateriella anldggningstillgangar - 390
Forvédrv av materiella anldggningstillgangar -188 -
Forvdrv av finansiella anldggningstillgangar -1317 -
Avyttring av finansiella anldggningstillgdngar - 50
Forvdrv av dotterbolag - -17 954
Avyttring av dotterbolag 99 20 000
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1406 2486

Finansieringsverksamheten

Amortering av l[dneskulder -7 500 -45 000
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -7 500 -45 000
Arets kassaflode -6 277 -25 828
Likvida medel vid arets borjan 7168 32996
Likvida medel vid arets slut 891 7168

Likvida medel avser bolagets bankmedel.
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet mm

bestar av foljande:
Nedskrivningar finansiella anldggningstillgangar 1000 26 700

Avskrivningar anlaggningstillgangar 46 251
Okning () /Minskning (+) av rantefordran ° =
Okning (+) /Minskning (-) av ranteskuld - -
1046 26 951
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Allménna redovisningsprinciper

Arsredovisningen for Nordnet-koncernen &r upp-
rdttad enligt lagen om arsredovisning i kreditin-
stitut och vardepappersbolag (ARKL 1995: 1559)
samt Finansinspektionens féreskrifter (FFFS
2002:22). Redovisningen for moderbolaget
ar upprattad enligt arsredovisningslagen (ARL
1995:1554).  Arsredovisningen har upprittats
med tillimpning av Redovisningsradets rekom-
mendationer och Akutgruppsuttalanden.

De skillnader mellan Redovisningsradets rekom-
mendationer och Finansinspektionens foreskrif-
ter som foreligger har analyserats av Nordnet.
Slutsatsen av denna analys dr att skillnaderna
inte paverkar Nordnets redovisning.

Koncernredovisningen

Koncernredovisningen har uppréttats enligt
Redovisningsradets rekommendation RR 1:00,
Koncernredovisningen, och omfattar moderbola-
get och samtliga bolag 6ver vilka moderbolaget
har ett bestdammande inflytande. Koncernre-
dovisningen har med ett undantag upprattats
enligt forvarvsmetoden. Férvdarvsmetoden inne-
bar att anskaffningsvardet av moderforetagets
aktier i dotterforetag har eliminerats mot vardet
av respektive dotterforetags egna kapital.

Det under ar 2001 genomférda Samgaendet
mellan Gamla TeleTrade och Gamla Nordnet re-
dovisas enligt poolningsmetoden. Denna metod
innebér att tillgdngar och skulder redovisas till
de vdrden vartill de upptas i respektive koncern-
balansrakningar utan annan korrigering dan som
avser samordningen av tilldmpade redovisnings-
principer. Saledes uppkommer ingen goodwill.
Den nya koncernen redovisar sitt resultat som om
Samgaendet skett per den 1 januari 2001.

Omrdkning av utldndska
dotterforetag

Omrdkning av utlandska dotterforetag sker i en-
lighet med Redovisningsradets rekommendation
RR 8, Redovisning av effekter av dndrade valutakur-
ser. Det utlandska dotterforetaget har klassifice-
rats som en sjalvstandig enhet varfor omrakning
av dess resultat- och balansrdkning sker enligt
dagskursmetoden. Dagskursmetoden innebar
att samtliga tillgangar, avsattningar och skulder
omrdknas till balansdagens kurs och att samtliga
poster i resultatrakningen omréknas till genom-
snittskurs. Uppkomna omrékningsdifferenser
fors direkt till eget kapital.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott

Koncernbidrag och aktiedgartillskott redovisas
i enlighet med uttalandet fran Redovisningsra-
dets Akutgrupp. Aktiedgartillskott fors direkt
mot eget kapital hos mottagaren och aktiveras
i aktier och andelar hos givaren, i den man ned-
skrivning ej erfordras. Koncernbidrag redovisas
efter sin ekonomiska inneb6rd, namligen att
minimera koncernens totala skatt. Eftersom

koncernbidraget darfor inte utgor vederlag for
utforda prestationer, redovisas det direkt mot
balanserade vinstmedel efter avdrag for dess
skatteeffekt.

Védrderingsprinciper

Tillgangar, avsittningar och skulder har vér-
derats till anskaffningsvarden om inget annat
anges nedan.

Utldning

Lanefordringar redovisas initialt i balansrak-
ningen till anskaffningsvardet, d.v.s. det belopp
som lanats ut till lantagaren. Darefter redovisas
lanefordringar lopande till anskaffningsvardet
efter avdrag for bortskrivningar och specifika
reserveringar for kreditforluster.

Redovisning av kreditforluster sker dels som
under aret konstaterade kreditforluster, dels som
reservering avseende sannolika kreditforluster.
Som konstaterad forlust redovisas hela eller del
av fordran som inte bedéms indrivningsbar eller
som kan erhallas vid realisering av sdkerheten.
Bortskrivning gors av konstaterade forluster ndr
inga realistiska mojligheter till atervinning finns.
Som reservering avseende sannolika forluster
upptas ett belopp motsvarande skillnaden mel-
lan lanefordrans redovisade vdrde och bedomt
atervinningsvarde.

Reservering avseende sannolika kreditforluster
gors om fordran dr osdker, d.v.s.

B om det utifran intrdffade handelser och om-
standigheter, som foreldag pa balansdagen, ar
sannolikt att betalningarna inte kommer att full-
féljas enligt kontraktsvillkoren och

M det inte finns sakerhet som med betryggande
marginal tacker bade ldnebelopp och rantor, in-
klusive kompensation for eventuell férsening.

Vid bestammandet av reserveringar avseende san-
nolika kreditforluster vérderas lanefordringarna
individuellt.

Omstrukturerade lanefordringar genom modi-
fiering av lanevillkoren, t. ex. i form av rante-
nedsattning, till foljd av finansiella problem hos
lantagaren, anses inte som osdkra om det be-
doms sannolikt att betalningarna fullfoljs enligt
kontraktsvillkoren efter omstruktureringen.

Atervunna kreditforluster redovisas som en minsk-
ning av arets nettokostnad avseende kreditf6r-
luster.

Immateriella och materiella
anldggningstillgdngar

Avskrivning enligt plan baseras pa ursprungligt
anskaffningsvarde. Avskrivning sker over till-
gangens nyttjandeperiod ner till ett berdknat rest-
vérde. Vid indikation pa vdrdenedgéng genomfors
en prévning och berdknas ett atervinningsvarde.

Om detta understiger det redovisade vardet sker
nedskrivning.

Immateriella anldggningstillgangar vilka dnnu
inte tagits i bruk prévas arligen dven om det inte
foreligger indikation pa nedskrivningsbehov.

Koncernmaissig goodwill harror fran forvdry av
dotterbolag som enligt Nordnets bedomning ar
av strategisk karaktdr och kommer att ge positiva
bidrag till resultatet framgent.

For de storre forvarv som genomforts inom karn-
verksamheten och som har bedémts tillféra kon-
cernen ett langre varaktigt vdarde bade ekono-
miskt och strategiskt anvdnds en avskrivnings-
tid om 10 ar. Verksamheten i ett av dessa tidigare
forvarv tillhor ej langre kdrnverksamheten varfor
avskrivningstiden darmed har halverats.

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten
utgors dels av externt inkdpta tjanster, dels av
aktiverade personalkostnader. De aktiverade
personalkostnaderna avser utveckling av han-
delssystemen. Utgifter redovisas som tillgang
da de uppstar.

For information om kvarvarande redovisat varde
pa koncernmissig goodwill hanvisas till Not 16.

Materiella anldggningstillgangar redovisas
till anskaffningsvarde minskat med planenliga
avskrivningar och eventuella nedskrivningar. |
anskaffningskostnaden ingar inkdpspriset inklu-
sive kostnader direkt hanférbara till tillgdngen
for att bringa den pa plats och i skick for att ut-
nyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen.
Inkdpspriset har reducerats med varurabatter.

Finansiella tillgdngar

Aktier avsedda for stadigvarande innehav klas-
sificeras som finansiell anldggningstillgang och
vdrderas till anskaffningsvarde.

En finansiell anldggningstillgang vars verkliga
vdrde dr ldgre dan det bokférda vardet skrivs ner
oavsett om vdrdenedgangen kan antas vara be-
staende eller ej.

Samtliga finansiella instrument redovisas i
balansrakningen. Samtliga derivatinstrument
vérderas till verkligt varde. Bolaget tillampar ej
sakringsredovisning.

Fordringar

Fordringar har efter individuell védrdering upp-
tagits till belopp varmed de berdknas inflyta.
Fordringar och skulder i utlandsk valuta har
omraknats till balansdagens kurs i enlighet med
Redovisningsvardets rekommendation RR 8, Re-
dovisning av effekter av dndrade valutakurser.

Fondlikvidfordringar och fondlikvidskulder net-

toredovisas i balansrakningen avseende avtal
som avvecklas genom betalning mot leverans
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i clearingverksamhet som utévas av VPC, OM
samt utlandska motsvarigheter.

Avsittningar

En avsattning redovisas i enlighet med RR 16,
Avsdttningar, ansvarsforbindelser och eventual-
tillgangar i balansrdkningen nir foretaget har ett
formellt eller informellt atagande som en féljd
av en intrdffad handelse och det dr troligt att ett
utflode av resurser krévs for att reglera atagan-
det och en tillforlitlig uppskattning av beloppet
kan goras.

En avsdttning for omstruktureringar redovisas
ndr en detaljerad omstruktureringsplan har
faststallts och omstruktureringen har antingen
pabdorijats eller offentliggjorts till berérda parter.

Ansvarsforbindelser

En ansvarsforbindelse redovisas inom linjen nér
det finns ett mojligt atagande som harrér fran
intraffade handelser och vars férekomst bekraf-
tas endast av att en eller flera osdkra framtida
handelser, som inte helt ligger inom foretagets
kontroll, intréffar eller uteblir, eller nédr det finns
ett dtagande som harror fran intriffade hdndel-
ser men som inte redovisas som en skuld eller
avsattning pa grund av att det inte &r troligt att
ett utflode av resurser kommer att krdvas for att
reglera atagandet eller att atagandets storlek
inte kan beraknas med tillracklig noggrannhet.

Leasing

Leasingavtalen har i moderbolaget och i
koncernen klassificerats som operationella
leasingavtal. Operationell leasing innebdr att
leasingavgiften kostnadsfors under [6ptiden
med utgangspunkt fran nyttjandet, vilket kan
skilja sig at fran vad som de facto erlagts som
leasingavgifter under aret. | koncernen finns
inga leasingkontrakt som har klassificerats som
finansiella.

Klassificering i moderbolag

Anliggningstillgangar, langfristiga skulder och

Nyttjandeperiod
F6ljande avskrivningstider tillampas:
Immateriella anlaggningstillgangar

Koncernmassig goodwill
Inkramsgoodwill

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten

Materiella anlaggningstillgangar
Inventarier
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avsattningar bestar i allt vasentligt av belopp
som forvintas realiseras (atervinnas) eller beta-
las efter mer dn tolv manader raknat fran balans-
dagen. Omsittningstillgangar och kortfristiga
skulder bestar i allt vdsentligt enbart av belopp
som forvintas realiseras (atervinnas) eller beta-
las inom tolv manader riknat fran balansdagen.

Redovisning av affdrstransaktioner

Affdrstransaktioner pa penning-, obligations-,
aktie- och valutamarknaderna redovisas i
balansrakningen per affarsdag, d.v.s. vid den tidpunkt
da devisentliga riskerna och réttigheterna dvergatt
mellan parterna. Inlanings- och utlaningstransaktioner
redovisas per likviddag.

Intdktsredovisning

Intdkterna redovisas till det verkliga vardet av
vad som erhallits eller kommer att erhallas. Tid-
punkten for redovisning av intdkter sker ndr det
ekonomiska utfallet kan rdknas pa ett tillforlitligt
satt och det ar sannolikt att det blir ett ekono-
miskt utfall.

Virdepappersprovisioner

Vardepappersprovisioner redovisas som intdkt
nar den mest vdsentliga handlingen fullgjorts,
d.v.s. ndr vdardepappret tilldelats kunden eller
levererats till motpart. Vardepappersprovisio-
nerna erhalls likvidméassigt vid samma tidpunkt.

Forsdkringsformedlingsprovisioner

Forsdkringsformedlingsprovisioner redovisas i
enlighet med Redovisningsradets rekommenda-
tion RR 11, Intdkter, d.v.s. da férsdkringen trader
i kraft. Forsdkringsformedlingsprovisionerna
erhalls likvidméassigt manadsvis och avser de
forsakringar som under den senaste manaden
tratt i kraft eller fornyats. Undantag fran att
ikrafttradandet sammanfaller med likviddag
beddms vara ovidsentliga och inte materiella. Da
normalt sett inga ytterligare tjanster utfors av for-
medlaren (maklaren) under férsakringens loptid
finns inte skadl att periodisera intdkten.

Koncernen Moderbolaget
5/10 ar -
10 ar -
3/s5ar -
4 ar 4 ar

Ovriga rérelseintikter

| de fall ersdttningen for annonsforsaljning pa
portalen VCW.se (numera Aktietips.com) utgors
av aktier redovisas sddana byten som 6vrig ro-
relseintdkt. Intdkten upptas i dessa fall till ett
belopp motsvarande verkligt varde pa erhallna
aktier.

Finansiella intdkter och kostnader forutom be-
triffande “Lanekostnader”

Rénteintdkter pa fordringar och rantekostnader
pa skulder berdknas med tillimpning av ef-
fektivrantemetoden. Effektivrantan dr den rénta
som gor att nuvdrdet av alla framtida in- och ut-
betalningar under rdntebindningstiden blir lika
med det redovisade vérdet. Emissionskostnader
och liknande direkta transaktionskostnader for
att uppta lan periodiseras 6ver lanets loptid.
Ranteintakter inkluderar periodiserade belopp av
eventuella rabatter, premier och andra skillnader
mellan det ursprungliga vardet av fordran och det
belopp som erhalls vid férfall. Koncernen aktive-
rar inte rédnta i tillgangars anskaffningsvérden.

Syntetiska kdpoptioner

Utstallda syntetiska kdpoptioner ar kurssakrade.
En negativ nettoeffekt uppstar pa resultatet da
aktiekursen understiger aktiens inkdpsvarde i
kurssdkringen. Nar personalen begar losen pa
utstallda syntetiska kopoptioner utnyttjas paral-
lellt kurssakringen mot tredje part vilket ger en
positiv nettoeffekt pa resultatet.

Ersdttningar till anstdllda
Koncernens och moderbolagets pensionspolicy
dr en avgiftsbestamd plan vilken géller for samtlig

personal. Se vidare Not 5.

Nérstaenderelationer som innebér ett bestim-
mande inflytande

Moderbolaget har néarstaenderelationer som
innefattar ett bestdmmande inflytande 6ver sina
dotterbolag, se Not 34.

Nérstaendetransaktioner Koncernen

Vissa avtal med aktiedigarna

Avtal med E. Ohman J:or AB

Nordnet AB (publ) har en efterstdlld skuld om
17,5 mkr till moderbolaget i Ohman-koncernen.
Nordnet skall dterbetala lanet den 31 december
2004.

Overenskommelse med E. OGhman J:or Fondkom-
mission AB om likviditetshantering

Nordnet har ingatt overenskommelse med E.
Ohman J:or Fondkommission AB om likviditets-



hantering. Enligt overenskommelsen skall
Nordnet under normala marknadsforhallanden
forvara mellan 100 - 200 mkr pa depakonto.
Nordnet har alltid ritt att omgaende aterkalla
medlen. Nordnet erhaller vid var tid aktuell re-
pordnta i ersattning. Enligt styrelsen for Nordnet
|6per avtalet pa marknadsmassiga villkor.

Lopande affdrsrelationer med
E. Ohman J:or Fondkommission AB

Nordnet Securities Bank AB ingar regelbundet
olika affdrsrelationer med E. Ohman J:or Fond-
kommission AB pa samma satt som regelbundet
gors med andra fondkommissiondrer och ban-
ker. Enligt styrelsen for Nordnet har affarsrela-
tionerna med E. Ohman J:or Fondkommission AB
ingatts pa marknadsmadssiga villkor. Internrevi-
sionstjanster kops fran E. Ohman J:or-koncernen
pa marknadsmdssiga villkor.

Avtal med IDG International Data Group AB
(”’IDG”)

Nordnet ingick under 1999 avtal med IDG om ett
webb-, content- och marknadsféringssamarbete,
varigenom Nordnet tillhandahaller viss finan-
siell information som IDG sammanstaller och
tillhandahaller pa www.idg.se. Enligt styrelsen
for Nordnet ingicks avtalet pa marknadsméssiga
villkor. Detta avtal ar under inledningen av 2004
foremal for diskussion mellan parterna i syfte att
finna en forbattrad samarbetsform varigenom
Nordnet skall kunna erhélla nya depakunder pa
ett kostnadseffektivt satt.

Avtal med Per Ahlgren och GoMobile nu AB

Per Ahlgren férvarvade i oktober det vilande
bolaget GoMobile nu AB av Nordnet. Darefter
ingick Nordnet en 6verenskommelse med Per
Ahlgren och dennes heldgda bolag GoMobile
nu AB varigenom dessa parter dtog sig att till
Nordnets personal erbjuda sig att forvarva de i in-
citamentsprogrammet fran 2001 utfardade synte-
tiska kopoptionerna till ett pris motsvarande den
vid var tid gdllande aktiekursen i Nordnet-aktien
minus l6senpriset minus 3 6re med beaktande av
gdllande courtage. Per den 31 januari 2004 hade
GoMobile nu AB forvdrvat 1 755 000 st syn-
tetiska kopoptioner. Nordnet har avsagt sig
hembudsratten att kpa optionerna.

Ovriga ndrstdendetransaktioner

Infér Samgdendet mellan Gamla Nordnet och
Gamla TeleTrade genomfordes en omstrukturering
av dgarbilden i Gamla Nordnet, framst i syfte att
avskilja Gamla Nordnet frén E. Ohman J:or AB kon-
cernen. Denna omstrukturering och de avtal som
ingicks med anledning dérav &r slutford respektive
slutreglerade, savitt styrelsen har kdnnedom
om, se dock avsnittet om utestaende options-
program betrédffande optionsinnehavares ratt att
erhalla aktier i Nordnet vid utnyttjande av teck-
ningsoptioner utgivna av Nordnet Holding AB.

Ut6ver vad som angetts om vissa avtalsforhal-
landen och transaktioner mellan koncernen och
dess dgare har ingen av styrelseledaméterna,
revisorerna eller de ledande befattningshavarna
haft nagon direkt eller indirekt delaktighet i
affarstransaktion med bolag inom koncernen,
som ar eller var ovanlig till sin karaktar eller med
avseende pa villkoren och som intraffat under
nuvarande eller tidigare verksamhetsar och i
nagot avseende kvarstar oreglerad eller oavslu-
tad. Dotterbolaget Nordnet Securities Bank AB
har under ar 2003 lanat ut 250 tkr till ledande
befattningshavare. Lanet loper i ytterligare 8 ar
och amortering sker l6pande. Inget annat bolag
inom koncernen har lamnat lan, garantier eller
borgensférbindelser till nagon av de angivna
personerna.

Vad giller styrelsens, VD:s och 6vriga ledande
befattningshavares loner och andra ersatt-
ningar, kostnader och forpliktelser som avser
pensioner och liknande férmaner samt avtal
avseende avgangsvederlag, se Not 5.

Inkomstskatter

Nordnet féljer Redovisningsradets rekommendation
RR 9, Inkomstskatter. Aktuell skatt (tidigare benamnd
betald skatt) dr den skatt som betalas/erhalles
under det aktuella rdkenskapsaret. Den aktuella
skatten inkluderar dven eventuell justering av
aktuell skatt hanforlig till tidigare period.

Tempordra skillnader mellan redovisade och
skattemédssiga virden pa tillgangar och skulder
beaktas ej i koncernmédssig goodwill och ej heller
i tempordra skillnader hanforliga till andelar i
dotter- och intresseforetag da dessa inte kom-
mer att realiseras under en 6verskadlig framtid.
ljuridisk person redovisas obeskattade reserver
som inkluderar en uppskjuten skatteskuld. |
koncernredovisningen fordelas de obeskattade
reserverna i en eget kapital-del och en uppskjuten
skatteskuld-del. Uppskjutna skattefordringar i
avdragsgilla tempordra skillnader och under-
skottsavdrag redovisas endast i de fall det ar
sannolikt att dessa kommer att medféra lagre
skatteutbetalningar i framtiden.

Aktuell skatt och uppskjuten skatt redovisas i
resultatrakningen utom i de fall underliggande
transaktion redovisats direkt mot eget kapital
varvid tillhérande skatteeffekt ocksa redovisas
direkt mot eget kapital.

Andrade redovisningsprinciper

Fran och med den 1 januari 2003 tillimpas féljande
rekommendationer fran Redovisningsradet: RR
22, Finansiella rapporter, RR 26, Handelser efter
balansdagen och RR 27, Upplysningar och klassifi-
ceringar av finansiella instrument.

Segmentredovisning

Ikrafttrddandet av Redovisningsradets rekom-
mendation RR 25, Rapportering for segment, har
inte foranlett redovisning av rorelsegrenar eller
geografiska omraden da de enskilda segmentens
andel ej uppgatr till 10% eller mer av koncernen
vad avser varken intdkter, resultat eller summa
tillgangar.

Geografiska omraden utgér primdra segment.
Under 2003 har Sverige som geografiskt om-
rade varit helt dominerande och de externa
intakterna har uppgatt till mellan 85 och 90% av
koncernens totala externa intakter. Under borjan
av 2004 har det geografiska omradet Norge tkat
sin andel av intdkter och resultat och kommer
saledes att redovisas som geografiskt omrade
med borjan forsta kvartalet 2004.

Rorelsegrenar utgor sekunddra segment. Inter-
netmaklaren Nordnets andel av intdkterna har
under 2003 uppgatt till 85-95%. Under slutet
av ar 2003 har den nystartade internetmédklaren
Aktiedirekt tagit 6kade andelar men Nordnet ar
fortfarande den dominerande vad giller intdk-
ter, resultat och tillgangar.

De uppgifter som dnda ldmnas om geografisk
fordelning &r alltsa ej foranledda av RR 25 utan
lamnas i enlighet med FFFS 2002:22.
Koncernuppgifter

Av moderbolagets totala inkop och forsdljning

matt i kronor avser 0% av inkdpen och 100% av
forsdljningen andra foretag i koncernen.
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Not 1 Koncernen, Rantenetto

Tkr

Ranteintakter

Réanteintakter pa utlaning till kreditinstitut
Rédnteintakter pa rantebdrande vardepapper
Réanteintakter pa utlaning till allménheten
Ovriga rénteintékter

Rantekostnader

Rantekostnader for skulder till kreditinstitut
Rédntekostnader for in- och upplaning fran allmanheten
Ovriga réntekostnader

Réntenetto
Genomsnittlig ranta pa utlaning till allmanheten var under aret 6,35 % (7,48%).

Genomsnittlig réanta pa in- och upplaning fran allmanheten var under aret 1,15% (2,18%).

Réantenettot fordelar sig pa féljande geografiska marknader:
Sverige

Norge

Danmark

Luxemburg

Férdelningen pd geografiska marknader dr ej foranledd av ikrafttrddandet av RR 25,
Rapportering for segment. Fordelningen anges i enlighet med FFFS 2002:22.

De tillgangs- och skuldposter som réntorna avser ar alla uttryckta i svenska kronor.

Not 2 Koncernen, Provisionsnetto
Tkr

Provisionsintakter
Vardepappersprovisioner
Forsakringsformedlingsprovisioner Sak

Provisionskostnader
Vardepappersprovisioner

Provisionsnetto

Provisionsnettot férdelar sig pa foljande geografiska marknader:
Sverige

Norge

Danmark

Luxemburg

Fordelningen pd geografiska marknader dr ej foranledd av ikrafttridandet av RR 25,
Rapportering for segment. Fordelningen anges i enlighet med FFFS 2002:22.

Not 3 Koncernen, Nettoresultat av finansiella transaktioner

Tkr

Realisationsresultat aktier och andelar

Orealiserade vardeforandringar aktier och andelar
Realisationsresultat rantebdrande vardepapper
Orealiserade vdrdeférandringar rantebdrande vardepapper
Valutakursforandringar

Nettoresultatet av finansiella transaktioner fordelar
sig pa féljande geografiska marknader:

Sverige

Norge

Danmark

Luxemburg

Fordelningen pd geografiska marknader dr ej foranledd av ikrafttrddandet av RR25,
Rapportering for segment. Fordelningen anges i enlighet med FFFS 2002:22.
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2003

17 045
21222
29 198

125
67 590

-164
-18 016
-2 158
-20 338

47 252

42 381
1542
1191
2138

47 252

2003

154 580
6 497
161 077

39523

121554

103 958
7 437
6 099
4 060
121554

2003

2719
-582

961
-623
-296

2179

1646
443
140
-50
2179

2002

29 388
19 041
25206

73635

-2153
-28 512
-2 427
-33 092

40543

38 096
618
233

1596

40543

2002

128 708
6 485
135193

-28 038

107 155

98 065
1896
2786
4 408

107 155

2002

976
-160

1684
113

2 613

2107
174
12
320
2 613



Not 4 Koncernen, Ovriga rorelseintékter

Tkr

Ovriga rorelseintdkter

Fasta depdavgifter

Ovriga depdrelaterade sidointikter
Portalrelaterade annonsintakter
Ovrigt

Ovriga rorelseintikter harror fran féljande geografiska marknader:
Sverige

Norge

Danmark

Luxemburg

Férdelningen pd geografiska marknader dr ej foranledd av ikrafttrddandet av RR25,
Rapportering for segment. Fordelningen anges i enlighet med FFFS 2002:22.

Not 5 Koncernen, Allmédnna administrationskostnader

Tkr

Personalkostnader

Informationskostnader

System och kommunikationskostnader

Kopta tjanster (for revisionskostnader se specifikation nedan)
Hyres- och fastighetskostnader

Ovriga operationella leasingkostnader (se specifikation nedan)
Omstruktureringskostnader

(varav personalkostnader)

Ovriga allmédnna administrationskostnader

Summa allmdnna administrationskostnader

Omstruktureringskostnaderna ar 2002 avser omstrukturering i
dotterbolaget Nordnet Securities Bank AB med syftet att sanka kostnaderna
for verksamheten. Kostnaderna avser personalkostnader 4 262 tkr,
informationskostnader 120 tkr, system- och kommunikationskostnader

2 774 tkr, hyres- och fastighetskostnader 618 tkr samt 6vriga allmanna
administrationskostnader 2 056 tkr.

Medelantal anstéllda
Medelantal anstéllda under aret:
Totalt

- varav kvinnor

-varav mdn

Medelantalet anstéllda fordelar sig pa foljande geografiska marknader:
Sverige

Norge

Luxemburg

Fordelning av personalkostnader:
Loner och arvoden

Sociala avgifter

Kostnad for pensionspremier
Andra personalkostnader
Summa personalkostnader

Varav aktiverade personalkostnader
Summa kostnadsforda personalkostnader

2003

11 040
6743
134
1762
19 679

16 891
860
366

1562

19 679

2003

50715
13 347
19 338
6372

8 851
3832
(-)
7485
109 940

82
27
55

2002

12 472
6519
850
866
20 707

2002

52 637
15 746
23379
19 383
10 954
5541

9 830
(4 262)
8803
146 273

95
32
63
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Ersattningar till ledande befattningshavare

2003 2002
- Verkstdllande direktéren
Ersattningar och férmaner har utgatt till verkstéllande direktéren med:
Grundldn 1774 1733
Rorlig erséttning (bonus) 240 540
Bilférman 40 66
Pensionskostnader 381 357
2 435 2 696

Bonus for 2003 utgar enligt avtal med minst 240 tkr per ar och maximalt 70% av arslonen efter beslut av styrelsen. Bonusens slutliga storlek baseras pa styrelsens bedémning
av verksamhetens utveckling och den anstalldes funktion som moderbolagets VD tillika koncernchef. Ar 2003 har minimibonus om 240 tkr utgatt. Ytterligare bonus om 1 020 0oo
kronor kommer att utga givet att bolaget realiserar minst motsvarande vinst pa den aktiehedge bolaget innehar som hedge gentemot det utestaende syntetiska optionsprogrammet.

Fr.o.m. 1 januari 2004 dr ersattning till VD dndrad till att uppga till 180 ooo kr per manad utan fast bonus och med maximal bonus om 60% av den fasta l6nen. Villkoren i Gvrigt &r
oférdndrade.

Omsesidig uppsagningstid gentemot VD &r 6 manader. Om VD pébérjar ny anstéllning eller bedriver egen verksamhet under uppsigningstiden skall inkomst frn sadan anstall-
ning eller verksamhet rdknas av fran uppsagningslonen. Avgangsvederlag utgar till VD vid uppsédgning fran bolagets sida med belopp motsvarande 16 manaders grundlén vilken
f n uppgar till 180 tkr per manad. Avgangsvederlaget utokas med 2 manader for varje kalenderar for att fr o m 1 januari 2005 uppga till 18 manader.

Moderbolagets VD tillika koncernchef har rétt att ga i pension fran 6o ars alder. Pensionens niva i forhallande till lonen &r i enlighet med koncernens géllande pensionspolicy
vilken dr framtagen med utgangspunkt fran gangse ITP-plan, vilket innebdr att pensionskostnaden dr 21% pa pensionsgrundande [6n. Med pensionsgrundande l6n avses grund-
16n inklusive semesterersdttning.

Bilformanen &r ett kostnadsneutralt upplagg fran bolagets sida, dvs ett bruttoloneavdrag gors fran grundlonen for att tacka bolagets kostnader. Berednings- och beslutsproces-
sen som tillimpas ndr det géller ersattning och andra villkor till VD &r en styrelsefraga. Styrelsen har utsett en ersattningskommitté for beredning av ersattningsfragor. Vilka som
ingar i ersattningskommittén framgar av Forvaltningsberattelsen.

- Styrelsen

2003 2002
Ersdttningar och férmaner har utgatt till styrelsen med:
Styrelsearvode 635 472
ddrav till styrelseordférande 150 222

Inga andra erséttningar har utgatt till styrelsen.

Styrelsen bestar per 2003-12-31 av sex médn och noll kvinnor. Antal och fordelning dr ofdrandrad jamfort med ar 2002. Berednings- och beslutsprocessen
som tilldmpas ndr det géller ersattning till styrelseordférande sker i styrelsen. Den av bolagsstimman fastslagna ersdttningen till styrelsen fordelas av
styrelsen mellan styrelseordfdrande och 6vriga styrelseledamoter.

For upplysning om styrelseledamdternas aktieinnehav hanvisas till sid3s.

- Ledande befattningshavare

2003 2002
Ersattningar och férmaner har utgatt till fyra (fem) ledande
befattningshavare med:
L6n inklusive bilforman 3297 3928
Pensionskostnader 716 884
4 013 4 812

Med ledande befattningshavare avses medlemmar i koncernledningen per arsskiftena 2003-12-31 respektive 2002-12-31, varav tre (fyra) & man och en (tva)
dr kvinna. Samtliga ar anstéllda i Sverige. Koncernledningen bestar fr o m 1 februari ar 2004 av tre personer, varav alla & mén. Bonus avseende verksam-
hetsaret 2003 om totalt 480 tkr har utbetalts i januari 2004. Beloppet 4r reserverat per 2003-12-31. Det finns inga sérskilda formaner for ledande befatt-
ningshavare forutom bil till for arbetsgivaren kostnadsneutralt upplagg.

Eventuella lonejusteringar eller andra ersittningar for ledande befattningshavare foreslas av VD till ersdttningskommittén som fatt i uppdrag av styrelsen
att bereda sddana fragor.

Omsesidig uppsigningstid gentemot ledande befattningshavare , tillika VD i dotterbolag och vVD dr 6 mé&nader. Inga avtal om avgéngsvederlag finns.

Koncernens pensionspolicy ar en avgiftsbestdmd plan vilken géller for all personal i koncernen med undantag for VD tillika koncernchef (se ovan). Pensions-
kostnaden uppgar till ca 21% beroende pa alder och 16n.

Under aret har lan ldmnats till en ledande befattningshavare. Ursprungliga l[anebeloppet var 250 tkr. Efter gjorda amorteringar uppgar lanebeloppet per
31/12-2003 till 246 tkr. Lanet &r ett annuitetslan. Rantan uppgar till 4,4% och lanet skall vara i sin helhet aterbetalat i februari 2012.
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Syntetiskt optionsprogram

| oktober 2001 genomférdes ett incitamentsprogram baserat pa syntetiska optioner pa Nordnet-aktien. Koncernen har erbjudit samtliga da 102 tillsvidare-
anstdllda att teckna sig for dessa syntetiska kopoptioner, varav 79 medarbetare valde att utnyttja erbjudandet. Erbjudandet gavs i tre personalkategorier,
ledande befattningshavare och nyckelmedarbetare 8o ooo optioner eller fler, vriga befattningshavare 40 0oo - 60 0oo optioner och dvriga medarbetare
20 000 - 30 000 optioner. Initialt tecknades totalt 4 280 000 optioner, varav VD tillika koncernchef tecknade 350 0oo. Under ar 2003 tecknades ytterligare 50 ooo
varav VD tillika koncernchef tecknade o.

Erbjudandet baserades pa Nordnet-aktiens genomsnittskurs under de senaste 10 handelsdagarna fére erbjudandet. Losenpriset blev 3,25 och [6ptiden &r
fr. 0. m. 31 mars 2002 t.0.m. 30 juni 2004 med mdjlighet att vid varje kvartalsskifte l6sa optionen. Regleringen kan ske kontant eller med befintliga aktier
vilket avgdrs av Nordnet. De syntetiska kdpoptionerna &r utstéllda av Nordnet och &r kurssékrade genom avtal med tredje part pa en niva om 1,70 kr per aktie.
Nordnet star risken fér en kurs understigande 1,70 kr per aktie. Pa basis av ett virderingsresonemang fran varderingsinstitut sattes optionspremium till 30
ore per option, varav den anstallde stod for 25% och Nordnet for 75% i form av en extra bonusutbetalning vilken belastade personalkostnaderna med 2 473 tkr
ar 2001. Efter erhallen premieintakt uppgick koncernens nettokostnad for incitamentsprogrammet till 1 189 tkr vilket belastade 2001 ars resultat.

Ar 2003 har 360 000 optioner lgsts. Regleringen har skett kontant. 490 ooo optioner har salts till tredje part och Nordnet Securities Bank AB har fransagt
sig hembudsratten gentemot kdparen att aterkdpa dessa. Képaren har som dgare efter kopen samma rittigheter som 6vriga optionsédgare. Vid l6sen av
optioner, kontant eller genom kop av befintliga aktier, paverkas Nordnets resultat med mellanskillanden av l6senpriset 3,25 och ingangsvérdet i hedgen om
1,70 kr multiplicerat med antal aktier. F6r 2003 paverkades ddrmed resultatet positivt med 898 tkr. Motsvarande belopp reserverades dock fér bonusutbe-
talningar till vissa nyckelmedarbetare. Bonus om totalt 1 077 tkr, exklusive bonus till VD, utbetalades under forsta kvartalet 2004.

Revisionskostnader

KPMG 2003 2002
Revisionsuppdrag 1712 2337
Andra uppdrag 102 199
1814 2536

Ernst & Young
Revisionsuppdrag 157 141
Andra uppdrag 74 182
331 323

Price Waterhouse Coopers
Revisionsuppdrag 85 31
Andra uppdrag - -

85 31
Totalt 2230 2 890
Operationella leasingavtal
Lokaler 7763 8 557
Inventarier 3895 5541
11 658 14 098
Koncernen har inga minimileasingavgifter,
variabla avgifter eller leasingintékter avseende objekt som vidareuthyrs.
Avtalade framtida utgifter:
Inom ett ar Inom ett ar
2003-12-31 2002-12-31
Lokaler 5 450 7333
Inventarier 2394 3926
Mellan ett Mellan ett
och fem ar och fem ar
2003-12-31 2002-12-31
Lokaler 8944 4151
Inventarier 761 2532

Not 6 Koncernen, Avskrivningar pa materiella och immateriella anlaggningstillgangar
Tkr 2003 2002

Avskrivningar enligt plan

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten 8 032 8 801
Koncernmassig goodwill 12 757 12 744
Inkrdmsgoodwill 831 804
Inventarier 7919 8514

29 539 30 863

Not 7 Koncernen, Ovriga rorelsekostnader

Tkr 2003 2002
Marknadsforingskostnader 7 804 8268
Ovrigt 1269 1842

9 073 10 110
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Not 8 Koncernen, Kreditforluster, netto

Tkr

A. Specifik reservering for individuellt varderade lanefordringar:
1. Arets bortskrivning for konstaterade kreditforluster
2. Aterférda tidigare gjorda reserveringar for sannolika
kreditforluster som i arets bokslut redovisas som konstaterade forluster
3. Arets reservering for sannolika kreditforluster
4. Inbetalt pa tidigare ars konstaterade kreditforluster
5. Aterforda ej langre erforderliga reserveringar for sannolika kreditforluster
6. Arets nettokostnad
B. Gruppvis reservering for individuellt varderade
lanefordringar
C. Gruppvis varderade homogena grupper av lanefordringar
med begrdnsat varde och likartad kreditrisk
D. Transfereringsrisk
E. Ansvarsforbindelser
Arets nettokostnad for kreditforluster

Samtliga kreditforluster dr hanforliga till fordringar pa
allmanheten och uppgar till 0,1 % (0,7%) av
lanefordringarnas bokforda varde vid arets utgang.

Not 9 Koncernen, Nedskrivningar av finansiella anldggningstillgangar

Tkr
De nedskrivna tillgangarna avser andra 6verlatelsebara vardepapper.

Aktieinnehav Snapcat AB
Aktieinnehav Awardit AB

Not 10 Koncernen, Aterforingar av nedskrivningar av finansiella anliggningstillgangar

Tkr

De aterférda nedskrivna tillgangarna avser andra overlatelsebara vardepapper.

Aktieinnehav Mangold AB

Not 11 Koncernen, Skatt pa arets resultat
Tkr

Aktuell skattekostnad
Periodens skattekostnad

Redovisat resultat fore skatt

Skatt enligt gdllande skattesats i moderbolaget

Skatteeffekt av andra skattesatser for utlandska dotterbolag
Skatteeffekt av av- och nedskrivningar koncernmassig goodwill
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter

Skatteeffekt av skattemdssigt dvriga ej avdragsgilla kostnader
Skatteeffekt av justering av aktiverade underskottsavdrag

Gdllande skattesats

Skatteeffekt av andra skattesatser for utlandska dotterbolag
Skatteeffekt av av- och nedskrivningar koncernmassig goodwill
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intakter

Skatteeffekt av skattemdssigt dvriga ej avdragsgilla kostnader
Skatteeffekt av ej aktiverade underskottsavdrag
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1000
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-12 327
-12 327
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432

-12 327

28,0%
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1,0%
-5,8%
29,9%

2002
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-80
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2002
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Not 12 Koncernen, Resultat per aktie

2003
Resultat per aktie fore utspadning

Arets resultat, tkr 28 879
Vdgt antal utestaende aktier 155 745 308
Resultat per aktie fore utspadning, kr 0,19
Resultat per aktie efter utspadning

Arets resultat, tkr 28 879
Vdgt antal utestaende aktier 155 745 308
Justering for optioner -
Antal aktier vid berdkning av resultat per aktie 155 745 308
Resultat per aktie efter utspadning, kr 0,19

For information om pagaende optionsprogram hanvisas till Not 23.

2002

-18 169

155 745 308
-0,12

-18 169
155 745 308

155 745 308
-0,12

Not 13 Koncernen, Belaningsbara statsskuldforbindelser m.m., Utlaning till kreditinstitut och till allm@nheten

Svenska staten dr emittent av samtliga statsskuldsférbindelser mm, vilka &r noterade. Uppgift om aterstiende l6ptider aterfinns i Not 43, Ovriga till-
laggsupplysningar. Belaningsbara statsskuldférbindelser m.m., Utlaning till kreditinstitut och till allmdnheten &r i sin helhet omsattningstillgédngar.

Tkr 2003-12-31

Lanefordringar per kategori av lantagare
Lanefordringar, brutto 623 234

Varav oreglerade lanefordringar som ingar i osédkra lanefordringar 2274

Varav oreglerade lanefordringar som inte ingar i osdkra lanefordringar och
for vilka ranta intaktsfors -

Varav osédkra lanefordringar 2274

Avgar specifika reserveringar for individuellt varderade
lanefordringar -2 357

Avgar gruppvisa reseveringar for individuellt virderade
lanefordringar -

Avgar reserveringar for gruppvis virderade homogena grupper
av lanefordringar -

Lanefordringar, nettobokfort varde 620 877

Med utgangspunkt fran lantagarnas hemvist dr bolagets
lanefordringar geografiskt hanforliga till:

Sverige 87,75%
Norge 6,91%
Danmark 5,35%

Lanefordringarna fordelas enligt féljande:

Féretagarhushall 137 614
Ovriga hushall 295393
Utlandsk allmanhet 122 041
Icke-finansiell foretagssektor 59 249
Ovrigt 6 580

620 877

For jamforelsedret saknas uppdelning.

Not 14 Koncernen, Obligationer och andra rdntebdrande vardepapper

Tkr 2003-12-31
Nom belopp Réanta Slutdatum

Vostok Nafta Obl. 14 000 7% 2005-04-06 14 060

14 060

2002-12-31

324 660

7 673

7 673

-6 182

318 478

99,99%

0,01%

2002-12-31
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Not 15 Koncernen, Aktier och andelar

Tkr kapitalandel 2003-12-31 2002-12-31
_bfv bfv
ManGold AB, 556585-1267, Stockholm 15% 3195 2 195
Awardit AB, 556575-8843, Stockholm 11% 317 1074
SnapCat AB, 556569-0400, Goteborg 3% - -
Transaction Technology Group AB, 556628-5408,
Stockholm 16% 17 17
3529 3286

Aktier och andelar utgors i sin helhet av finansiella anldggningstillgangar. ManGold AB &r ett vardepappersbolag. Ansékan om tillstand till férvarv av
ManGold skickades in och beviljades av Finansinspektionen i samband med det initiala forvdrvet ar 2000. Snapcat ar ett noterat bolag, 6vriga bolag ar
onoterade. D3 inget av innehaven omsdtts pa marknadsplatser har de verkliga vardena berdknats baserat pa uppgifter om resultat- och framtidsprognoser
lamnade av bolagen. Det verkliga vardet ligger for samtliga aktieinnehav i samma intervall som det bokforda vardet plus/minus 10%.

Not 16 Koncernen, Immateriella anldggningstillgangar

Aktiverade utgifter
Tkr Koncernmidssig goodwill Inkramsgoodwill for utvecklingsarbeten Totalt
2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002

Ackumulerade anskaffningsvdrden
Anskaffningsvirde vid arets borjan 149 428 149 428 8 047 8 047 36903 29013 194378 186 488
Nyanskaffningar - - 238 - 15 592 7 995 15 830 7 995
Avyttringar och utrangeringar - - - - -118 -105 -118 -105
Arets omrakningsdifferenser - - - - -11 - -11 -

149 428 149 428 8 285 8 047 52366 36903 210 079 194 378
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid &rets borjan -89 045 -76 301 -1633 -829 -23320 -14571 -113 998 -91 701
Avyttringar och utrangeringar - - 118 52 118 52
Arets avskrivning enligt plan -12 757 -12 744 -831 -804 -8 032 -8 801 -21 620 -22 349
Arets omrakningsdifferenser - - - - 98 - 98 -

-101 802 -89 045 -2 464 -1633 -31136 -23 320 -135 402  -113 998
Redovisat virde vid &rets slut 47 626 60383 5 821 6 414 21230 13583 74 677 80380

| balanserade utgifter for utvecklingsarbeten ingar ackumulerade personalkostnader fr o m ar 2000 med 14 219 tkr.

Kvarvarande koncernmassig goodwill 2003-12-31 2002-12-31
AD Aktiedirekt AB 29 687 34 091
Nordnet Férsdkringsmaklare AB 12 494 18 734
Eurotrade Securities S.A. 5 445 6 237
Nattidningen Dagens Finans AB - 870
Promalog AB - 451

47 626 60383

Not 17 Koncernen, Materiella anldggningstillgangar
Tkr 2003-12-31 2002-12-31

Ackumulerade anskaffningsvarden

Vid arets borjan 43 958 41207
Nyanskaffningar 5531 3 864
Avyttringar och utrangeringar -1033 -1114
48 456 43958
Ackumulerade avskrivningar enligt plan
Vid arets borjan -26 192 -18 254
Avyttringar och utrangeringar 525 576
Arets avskrivning enligt plan -7 919 -8 514
-33 586 -26 192
Redovisat varde vid arets slut 14 870 17 765

I ackumulerade anskaffningsvarden ingar forbattringsutgifter pa annans fastighet om 122 (122) tkr. Avskrivningsplanen &r 48 manader och planenligt
restvdrde uppgar till 72 (105) tkr. Samtliga materiella anldggningstillgdngar avser inventarier.
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Not 18 Koncernen, Uppskjutna skattefordringar och Ovriga tillgangar
Tkr 2003-12-31 2002-12-31

Uppskjutna skattefordringar

Belopp vid arets ingang 52 537 51515
Omfort fran skatteskuld - -2 194
Redovisat over resultatrakningen, netto -12 327 534
Redovisat direkt mot eget kapital - 2682
Belopp vid arets utgang 40 210 52 537
Ej redovisade uppskjutna skattefordringar
Avdragsgilla temporara skillnader - 1127
- 1127

Uppskjutna skattefordringar pa avdragsgilla temporara skillnader har inte redovisats da det forefaller osannolikt att koncernen kommer att kunna utnyttja
dem for avrakning mot framtida beskattningsbara vinster. For koncernbolag har moderbolaget kontroll 6ver nar skatteskulden ska realiseras och detta kom-
mer inte att ske inom en 6verskadlig framtid samtidigt som erhallna utdelningar i Sverige ar ej skattepliktig intakt.

Uppskjutna skattefordringar pa skattemassiga underskott redovisas da skattepliktiga 6verskott sannolikt kommer att genereras under samma period som
de skattemdssiga avdragen gors i deklarationen. Skatteplaneringsmajligheter foreligger vilka innebar att det finns mojligheter att skapa skattepliktiga
overskott under samma period som avdragen gors i deklarationen.

Fr. 0. m. januari 2001 tillimpas Redovisningsradets rekommendation RR 9, Inkomstskatter, vilket innebar att uppskjutna skattefordringar pa outnyttjade
underskottsavdrag har aktiverats. Skattevardet i koncernens underskott uppgar till 47,6 mkr. Av dessa kan 21,5 mkr inte utnyttjas mot vinster férrdn om 3 ar
som en f6ljd av samgaendet mellan Gamla TeleTrade och Gamla Nordnet ar 2001. 26,1 mkr kan utnyttjas omgaende. | balansrdakningen har 40,2 mkr aktive-
rats vilket understiger skattevardet med 7,4 mkr.

Bolaget bedomer att det inte finns nagon osdkerhet i utnyttjandemdjligheten. Bedomningen baseras pa en skatteteknisk utredning utférd av oberoende ex-
tern skattekonsult. Fortsatt lag kostnadsniva och en gynnsam marknadsutveckling medfor en férbattrad lonsamhetspotential fér koncernen genom framst
dotterbolaget Nordnet Securities Bank AB.

Bolaget hdnvisar vidare till Forvaltningsberdttelsens avsnitt om Skatter och underavsnittet Inkomstskatter, sid 40-41.

Ovriga tillgangar 2003-12-31 2002-12-31
Fondlikvidfordringar 83 843 55 622
Fordran kassakunder 4 495 1515
Kundfordringar - 421
Ovrigt 15 855 28 637

104 193 86 195

Fondlikvidfordringar uppgar brutto till 187 465 tkr.

Uppgift om &terstdende l6ptid aterfinns i Not 43 Ovriga tilliggsupplysningar.

Ovriga tillgangar utgors av
Omsattningstillgangar 104 193 86 195
Anldggningstillgangar -

104 195 86 192;

Not 19 Koncernen, Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
Tkr 2003-12-31 2002-12-31
Forutbetalda kostnader 7711 6 556
Upplupna rénteintékter 13 859 4722
Ovriga upplupna intikter 5011 3645
26 581 14 923

Férutbetalda kostnader och upplupna intdkter &r i sin helhet omséttningstillgangar.
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Not 20 Koncernen, Ovriga skulder

Tkr 2003-12-31 2002-12-31
Fondlikvidskulder 29 646 12 544
Leverantorsskulder 8 431 10 338
Ovrigt 18 049 13125

56 126 36 007

Fondlikvidskulderna uppgar brutto till 125 318 tkr. Uppgift om aterstaende l6ptid terfinns under Not 43, Ovriga tilliggsupplysningar. Ovriga skulder ar i
sin helhet kortfristiga skulder, d.v.s. forfaller till betalning inom 12 manader rdknat fran balansdagen.

Not 21 Koncernen, Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

Tkr 2003-12-31 2002-12-31

Upplupna
- Personalkostnader 6 107 5 009
- Hyres- och fastighetskostnader 11 360
- Ovriga allminna administrationskostnader 8 612 8314
- Upplupna rantekostnader 223 -
Ovriga interimsposter 2395 7634
17 348 21317

Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter dr i sin helhet kortfristiga skulder, d.v.s. forfaller till betalning inom 12 manader réknat fran balansdagen.

Not 22 Koncernen, Efterstdlld skuld

Tkr 2003-12-31 2002-12-31
Rantebdrande efterstallt lan 17 500 25000
17 500 25 000

Rantebarande skulder avser efterstillt lan om 17,5 (25,0) mkr av E Ohman J:or AB. Réntesatsen uppgér till 8%. Se vidare Forvaltningsberittelsens avsnitt
Vissa avtal med aktiesigarna, underavsnittet Avtal med E. Ohman J:or AB, sid 41-42.

Not 23 Koncernen, Eget kapital

Sammanstillning over férandringar av eget kapital framgar av uppstéllning pa sid 5o.
Samtliga 155 745 308 st aktier dr B-aktier och lyder pa nominellt en (1) krona. Antalet aktier har ej férdndrats under aret.

Bundna reserver utgors av fond for orealiserade vinster om 741 (1 212) tkr och 6vriga bundna reserver om 55 348 (95 276) tkr. Avsattning sker till fond for
orealiserade vinster da vardering av finansiella instrument till verkligt virde innebdr att orealiserade vinster redovisas 6ver resultatrakningen.

Ingen utdelning foreslas. Ej skuldford féretradesratt till ackumulerad utdelning uppgar till o (o) kr.

Pagaende optionsprogram

Program Antal optioner Antal aktier Losenpris Losenperiod
Optionsprogram 1) 16 667 3296 899 8,09 1-30 november 2004
16 667 3296 899

1) Optionsprogrammet hérror sig fran teckningsoptioner utgivna av Gamla Nordnet. Se vidare Forvaltningsberittelsen sid 42.

Not 24 Koncernen, Betald skatt

Tkr 2003 2002
Skattekostnad enligt resultatrakningen -12 327 534
Okning /minskning av skattefordran 12 327 -1022

Okning av skatteskulder - 488
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Not 25 Koncernen, Tilliggsupplysning kassaflodesanalys

Under aret har GoMobile nu AB salts. Foregaende ar férvirvades GoMobile nu AB (50%) samt ALLX Financial Marketplace AB (25%).

Tkr 2003 2002
Likvida medel -99 108
Ovriga skulder - -142
Minoritetskapital - 405
Kopeskilling -99 371
Likvida medel i de férvdrvade / avyttrade bolagen 99 -108
Paverkan pa koncernens likvida medel - 263

Med likvida medel avses utlaning till kreditinstitut.

Not 26 Moderbolaget, Ovriga rorelseintikter

Ovriga rorelseintikter utgdrs i sin helhet av koncernintern fakturering avseende svil ar 2003 som &r 2002.

Not 27 Moderbolaget, Ovriga externa kostnader

Tkr 2003 2002

Revisionskostnader

KPMG

Revisionsuppdrag 850 674

Andra uppdrag - 75

850 749

Not 28 Moderbolaget, Personalkostnader

Tkr 2003 2002

Personalkostnader

Loner och arvoden 2719 2 658

(varav VD och styrelse) (2649) (2 505)

Sociala avgifter 884 1044

Kostnad for pensionspremier 502 892

(varav VD och styrelse) (473) (540)

Andra personalkostnader 18 82
4123 4 676

Inga resultatbaserade ersattningar har utgatt. Rorlig ersattning

har utgatt till VD tillika koncernchef. Se vidare Not 5.

Medelantal anstéllda i moderbolaget under aret

Totalt 1,5 2,0

varav kvinnor 0,5 1,0

varav man 1,0 1,0

Samtliga i moderbolaget anstédlld personal ar verksamma i Sverige. For dvriga upplysningar betrdffande personalkostnader samt ersattningar till ledande befattningshavare hén-
visas till Not 5. Utdver en person som varit delvis anstilld under &r 2003 &r det endast VD tillika koncernchef samt styrelsen som har erhéllit erséttning frdn moderbolaget. Ovriga
ledande befattningshavare ar anstédllda i dotterbolaget Nordnet Securities Bank AB.

For upplysningar om ersattningar till styrelse hédnvisas till Not 5.

Sjukfrdnvaro

Moderbolaget har endast en person anstélld och har ingen sjukfranvaro att rapportera.
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Not 29 Moderbolaget, Avskrivningar av materiella och immateriella anldggningstillgangar

Tkr 2003 2002

Avskrivningar enligt plan

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten - 166
Inventarier 46 85
46 251

Not 30 Moderbolaget, Nedskrivning av finansiella anldggningstillgangar
Tkr 2003 2002

Nedskrivning aktier i dotterbolag och andra aktier och andelar:

Nordnet Forsakringsméaklare AB - 24 000
VCW Internet Services AB - 2700
Awardit AB 1000 -

1000 26 700

Not 31 Moderbolaget, Ovriga rinteintékter och rintekostnader

Rantekostnader om 1109 (593) tkr avser koncerninterna rantor. Resterande rantekostnader samt samtliga ranteintdkter hanfor sig till externa motparter.

Not 32 Moderbolaget, Skatt pa arets resultat

Tkr 2003 2002
Aktuell skattekostnad 1332 3731
Periodens skattekostnad 1332 3731
Redovisat resultat fore skatt -5 758 -33 012
Skatt enligt gdllande skattesats i moderbolaget 1612 9243
Skatteeffekt av skattemassigt ej avdragsgilla nedskrivningar
och andra ej avdragsgilla kostnader -280 -7 477
Skatteeffekt av ej aktiverade underskottsavdrag - 1965
1332 3731
Gallande skattesats 28% 28%
Skatteeffekt av skattemdssigt ovriga ej avdragsgilla kostnader 5% -23%
Skatteeffekt av ej aktiverade underskottsavdrag - 6%
23% 1%

Not 33 Moderbolaget, Anldggningstillgadngar

Tkr 2003-12-31 2002-12-31
Inventarier

Redovisat vdrde vid arets borjan 31 116
Nyanskaffningar 187 -
Arets avskrivning enligt plan -46 -85
Redovisat vdrde vid arets slut 172 31

Balanserade utgifter for utvecklingsarbeten

Redovisat vdrde vid arets bérjan - 556
Arets avskrivning enligt plan - -166
Avyttringar - -390

Redovisat vdrde vid arets slut = o
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Not 34 Moderbolaget, Andelar i koncernbolag

Samtliga koncernbolag ags till 100%. Rost- och kapitalandel &r desamma i samtliga fall.

Namn

TeleTrade Technology AB

VCW Internet Services AB

- Nattidningen Dagens Finans AB
TeleTrade Solutions AB

- AD Aktiedirekt AB

- Nordnet Férsakringsmaklare AB
- Go4us Nordic AB

- Fondex Sweden AB

- Promalog AB

TeleTrade Solutions A/S

Nordnet Family AB

- Nordnet Holding AB

- Nordnet Securities Bank AB

- Eurotrade Securities S.A.

ALLX Financial Marketplace AB

Org nr

556520-1703
556541-8752
556370-9228
556541-9057
556549-1455
556517-0031
556576-7323
556555-0109
556342-7946
981023 358
556608-8893
556573-1360
516406-0021
B68553
556588-3419

Aktieinnehavet i GoMobile nu AB har under aret salts.

Bokftrda varden, dgda andelar och nominella varden ar for kvarvarande innehav samma 2002-12-31.

Tkr

Anskaffningsvirde vid arets ingang
Forvarv ALLX Financial Marketplace AB
Forvarv GoMobile nu AB
Aktiedgartillskott

Nedskrivningar (se not 30)
Avyttringar

Anskaffningsvarde vid arets utgang
Aktiedgartillskott

VCW Internet Services AB
Nordnet Forsakringsméaklare AB

Not 35 Moderbolaget, Uppskjuten skattefordran

Tkr

Uppskjuten skattefordran
Belopp vid arets ingang

Redovisat dver balansrakningen avseende mottagna koncernbidrag

Redovisat dver resultatrakningen
Belopp vid arets utgang

Sate

Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Oslo

Stockholm
Stockholm
Stockholm

Luxemburg

Stockholm

2003

408 580

2003-12-31

8 751
-3 252
1332
6 831

Antal
aktier

1000
150 003

32 000

100
142 433

4100

Bokfort
vdrde, tkr
100
5433
59 518
106
341794
1530
408 481
2002
437 326
1155
99
16 700
-26 700
-20 000
408 580
2700
14 000
16 700
2002-12-31
5020
3731
8 751

Uppskjutna skattefordringar pa skattemassiga underskott redovisas da skattepliktiga 6verskott sannolikt kommer att genereras under samma period som

de skattemdssiga avdragen gors i deklarationen. Skatteplaneringsmajligheter foreligger vilket innebadr att det finns mojligheter att skapa skattepliktiga

overskott under samma period som avdragen gors i deklarationen.

Fr. 0. m. januari 2001 tillimpas Redovisningsradets rekommendation RR 9, Inkomstskatter, vilket innebar att uppskjutna skattefordringar pa outnyttjade
underskottsavdrag har aktiverats. Skattevardet i moderbolagets underskott uppgar till 6,8 mkr. Av dessa kan 4,1 mkr, dvs ca 60% inte utnyttjas mot vinster

forrdn ar 2007 som en foljd av samgaendet mellan Gamla TeleTrade och Gamla Nordnet ar 2001. 2,7 mkr kan utnyttjas omgaende. | balansrékningen har

6,8 mkr aktiverats vilket 6verensstammer med skattevdrdet i moderbolagets underskott.

Bolaget bedémer att det inte finns nagon osdkerhet i utnyttjiandemdojligheten. Bedémningen baseras pa en skatteteknisk utredning utférd av oberoende

extern skattekonsult. Den under aret kraftigt sdnkta kostnadsnivan medfér en forbattrad lonsamhetspotential for koncernen genom framst dotterbolaget
Nordnet Securities Bank AB. Nordnet varderar l[dpande de uppskjutna skattefordringarna genom resultat- och kassaflodesanalyser. Det svaga marknads-

klimatet i borjan av aret gjorde att Nordnets bedémning var att det fanns en osékerhet betriffande den slutliga utnyttjiandemdjligheten varfor inga upp-

skjutna skattefordringar bokades upp efter forsta kvartalet. De kraftigt sankta rorelsekostnaderna under andra halvéret har védsentligt forbattrat lonsamhets-

potentialen.
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Not 36 Moderbolaget, Ovriga fordringar

Tkr 2003-12-31 2002-12-31
Skattefordran 211 159
211 159

Not 37 Moderbolaget, Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter

Tkr 2003-12-31 2002-12-31
Forutbetalda pensionskostnader 2 5
Forutbetald foretagsforsakring 660 542
Ovriga forutbetalda kostnader 75 60
Ovriga upplupna intdkter 1020 -

1757 607

Not 38 Moderbolaget, Eget kapital

Sammanstallning over férandring av eget kapital framgar av uppstallning pa sid 54.

Samtliga 155 745 308 st aktier dr B-aktier och lyder pa nominellt en (1) krona. Antalet aktier har ej forandrats under aret.
Bundna reserver utgors i sin helhet av 6verkursfond om 203 966 (233 247) tkr.

For uppgifter om utestaende optionsprogram hdnvisas till Not 23.

Not 39 Moderbolaget, Ovriga skulder

Tkr 2003-12-31 2002-12-31
Rantebirande efterstillt lan 17 500 25000
Ovriga skulder 86 91

17 586 25 091

Samtliga skulder &r kortfristiga skulder d.v.s. forfaller till betalning inom 12 manader rdknat fran balansdagen. Rantebarande efterstillt lan om 17,5 (25,0)
mkr avser lan fran E Ohman J:or AB. Se vidare Forvaltningsberéttelsens avsnitt Vissa avtal med aktiedgarna, underavsnittet Avtal med E. Ohman J:or AB,
sid 41-42.

Not 40 Moderbolaget, Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter

Tkr 2003-12-31 2002-12-31
Upplupna sociala avgifter 49 61
Upplupna semesterloner 54 88
Upplupen l6neskatt 98 174
Ovriga upplupna kostnader 2382 1071

2583 1394

Not 41 Moderbolaget, Betald skatt

Tkr 2003 2002
Skattekostnad enligt resultatrakningen 1332 3731
Skatt direkt mot eget kapital -3 252 -
Férandring i balansrdkningen 1920 -3731

Not 42 Uppgifter om finansiella instrument

For uppgifter om finansiella instrument hanvisas till Not 3, 9, 10, 13, 14, 15, 16 samt Forvaltningsberdttelsen.
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Not 43 Ovriga tilliggsupplysningar
Bokfdrda och verkliga varden pa poster i och utanfér balansrékningen

Samtliga bokforda varden dverensstammer med verkligt vérde.
Réntebindningstid for finansiella tillgangar och skulder

Réantebindningstid Utan rante- Totalt
Tkr 0-1man 1-3man 3-6man  6-12man 1-5ar bindning

Belaningsbara

statsskuldforbindelser mm 146 400 244 265 154 934 545 599
Utlaning
- till kreditinstitut 369 428 369 428
-till allm@nheten 620 877 620 877
Obligationer och andra
rantebdrande vdrdepapper 14 060 14 060
Ovriga tillgangar 8 025 229 2934 252 872 264 060
Summa 990 305 8 025 146 629 244 265 171928 252 872 1814 024
In- och upplaning fran
allmanheten 1533 221 1533 221
Ovriga skulder 17 500 73 474 90 974
Eget kapital 189 829 189 829
Summa 1533 221 - - 17 500 - 263 303 1814 024
Differens tillgangar
och skulder -542 916 8 025 146 629 226 765 171928 -10 431
Vikter 0,00958 0,00833 0,00625 0,00250  0,00000
Total rantenettorisk -5 201 67 916 567 - - -3 651
Kanslighetsanalys Verkligt Bokfort ~ Nominellt Vdrde- Varde-
vdrde vérde belopp  forandring  fordndring

i% i tkr
Réntepositioner 559 659 559 659 1764 000 1% -6 354
Ddrav FRA-kontrakt - 1200 000 1% -3 033
Valutapositioner 148 148 - 5% -7
Aktiepositioner 6 601 6 601 - 10% -660
Aktieindexterminer 78 78 - 10% -8
Aktieoptioner 482 482 - 100% -482
Total vardeforandringsrisk -7 511

Virdering av tillgangar och skulder i utldndsk valuta

Tillgangar och skulder har vérderats till balansdagskurs. Samlade motvérdet i svenska kronor av utlandsk valuta uppdelat pa tillgangar och skulder uppgar till:

Kr

2003 2002
Tillgangar
Utlaning till kreditinstitut 40 616 32 430
Utlaning till allmadnheten 66 345 6 812
Ovriga tillgdngar 9194 15 629
Summa tillgédngar 116 155 54 871
Skulder och eget kapital
In- och upplaning fran allmanheten 85029 39 970
Ovriga skulder 9506 1413
Eget kapital 13 845 13 397
Summa skulder 108 380 54 780
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Det samlade motvérdet i svenska kronor av tillgangar och skulder fordelat per valuta framgar av nedanstaende uppstéllning:

Kr Tillgangar Skulder Netto-
exponering

NOK 42 540 39 347 3193
DKK 51945 52 684 -739
usbD 2 630 1193 1437
EUR 19 040 15 156 3884
116 155 108 380 7775

Kapitaltdckningsanalys
For delar av koncernen géller enligt lag kapitaltdckningsregler. Reglerna innebdr att minst 8% av riskvdgda placeringar skall tackas av kapitalbasen. Med
placeringar avses savil poster i som utanfor balansrakningen. Kapitalbasen bestar av eget kapital. Nedan foljer en analys av kapitaltdckningssituationen.

Kapitalbas
| kapitalbasen ingar styrelsens forslag till boksluts- och vinstdispositioner.
Primart kapital 143 798
Supplementart kapital -
Total kapitalbas 143 798
Riskvdgda belopp
Riskvdgt belopp for kreditrisker
Poster i Poster utanfor Végnings- Riskvagt
balansrdkningen balansrékningen tal belopp
Grupp
A 670 177 - 0% -
B 366 007 - 20% 73 201
C 8 8 = 8
D 772 029 - 100% 772 029
845 230

Under de olika grupperna ingar i huvudsak féljande:

A Fordran pa eller garanterad av stat/centralbank inom OECD eller svensk kommun

B Fordran pa eller garanterad av kommuner, banker, vissa finansinstitut inom OECD samt kortfristiga
fordringar avseende banker generellt

C Fordran mot sdkerhet av pantbrev i bostadsfastigheter

D Ovriga fordringar/tillgdngar

Riskvdgt belopp for rinterisker
Generell risk avseende l6ptidsbaserad metod 35130

Riskvigt belopp for aktiekursrisker

Specifik risk 848
Generell risk 2177

3025
Riskvigt belopp for avvecklingsrisker
Aktieanknutna instrument 580
Totalt riskvégt belopp 883 965
Kapitaltdckningsrapport i sammandrag 2003 2002
Total kapitalbas 143 798 107 477
Totalt riskvagt belopp 883 965 574 590
Total kapitaltackningsgrad i % 16,27% 18,70%
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Stockholm den 23 mars 2004

Claes Dinkelspiel Bo Mattson Ulf Dinkelspiel
Styrelsens ordférande

Bengt Marnfeldt Sven Skarendahl Otto Rydbeck

Klas Danielsson
Verkstallande direktor

Koncernens och moderbolagets resultat- och balansrakningar blir féremal for faststéllelse pa ordinarie bolagsstamma.

Var revisionsberattelse har avgivits den 23 mars 2004

KPMG Bohlins AB

Anders Malmeby
Auktoriserad revisor
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Till bolagsstamman i Nordnet AB (publ), org nr 556249-1687.

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen (sidorna 37-73 i denna tryckta arsredovisning) och bokféringen
samt styrelsens och verkstéllande direkt6rens forvaltning i Nordnet AB (publ) for ar 2003. Det ar styrelsen och verkstdllande
direktéren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen. Vart ansvar dr att uttala oss om arsredovisningen,
koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att vi planerat och genomfort revisionen for
att i rimlig grad forsédkra oss om att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller vésentliga fel. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i rakenskapshandlingarna. | en revision ingar
ocksa att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstallande direktdrens tillimpning av dem samt att bedéma
den samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet
har vi granskat védsentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot
eller verkstdllande direktéren &dr ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller
verkstillande direktéren pa annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.
Vi anser att var revision ger oss rimlig grund f6r vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprittats i enlighet med &rsredovisningslagen och i tillampliga delar lagen
om arsredovisning i kreditinstitut och vdardepappersbolag och ger ddrmed en rittvisande bild av bolagets och koncernens
resultat och stallning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Vi tillstyrker att bolagsstamman faststaller resultatrakningen och balansrakningen fér moderbolaget och fér koncernen,

disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsbherdttelsen och beviljar styrelsens ledamdéter och
verkstdllande direktéren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm den 23 mars 2004

KPMG Bohlins AB

Anders Malmeby
Auktoriserad revisor
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Definitioner

Aktiedirekt — Internetmaklaren som drivs som en bifirma till Nordnet Securities Bank AB.

Aktiv depa - en depa (ett depakonto) med fullstdndiga handlingar och med bokférda tillgangar. Med begreppet aktiv depa foljer inget krav pa handelsfrekvens.
ASP — Application Service Provider. Genom att erbjuda access och nyttjanderitt till system/tjdnster.

AUM - Assets Under Management. Det samma som depavarde.

Avslut — en registrerad transaktion pa bors eller marknadsplats. En lagd order medfor ofta fler avslut.

Belaningsgrad — den procentsiffra i forhallande till marknadsvardet som ett vardepapper kan belanas upp till +/-o.

Brekevenniva — de antal avslut i genomsnitt i vardepapper per borsdag som Nordnet beh6ver gora for att na ett +-o (noll) resultat fore jamforelsestérande poster, good-
willavskrivningar och skatt.

Classic — namnet pa Nordnets mest innehallsrika samlingstjénst pa webben.
Depa (depakonto) — dir kundens alla tillgangar och skulder bokférs och hanteras.
Depavirde - det samlade virdet av alla tillgangar pa en depa eller pa de depaer som avses.

Eurotrade - Eurotrade Securities S.A. i Luxemburg. Eurotrade har tillstand fér vardepappersférmedling fran lokal tillsynsmyndighet. Heldgt dotterbolag inom
Nordnet- koncernen. Fokus pa utlandsboende nordiska medborgare.

Gamla Aktiedirekt — Internetmédklaren som Gamla TeleTrade forvarvade i september 2000.

Gamla Nordnet — Nordnet Family AB-koncernen innan Samgaendet med Gamla TeleTrade.

Gamla TeleTrade - TeleTrade Financial Services AB-koncernen fére Samgaendet med Gamla Nordnet.

Internetméklare — en fondkommissiondr eller bank vars huvudsakliga verksamhet inom vardepappershandel ar kundhandel via Internet.
Intdkter exklusive courtage - intdkter sasom rdntenetto, avgifter, férsakringsprovisioner, fondprovisioner, IT och NASP intakter m.m.

Jamforelsestdrande poster — resultatpaverkande poster sasom omstruktureringskostnader, samgaendekostnader, nedskrivningar av engangskaraktar och andra specifi-
cerade poster av engangskaraktér.

Manadens Aktie — en aktie per manad fran de mest omsatta pa Stockholmsbérsen handlas utan courtage.

NASP - Nordnet ASP (Application Service Provider). Nordnets centrala infrastruktur och organisation hanterar Nordnet-koncernens alla tjénster och erbjudanden. Aven
externa banker och fondkommissiondrer kan kopa access till detta genom Nordnets ASP-tjanster, vilket kallas NASP.

NollCourtage-listan — aktielista hos Nordnet for handel utan courtage. Nordnet har ingétt avtal med foretagen pa listan om gratishandel.

Norden - Sverige, Norge, Danmark, Finland och Island. Island &r dock ej aktuellt for Nordnet.

Nordnet AssetCard — bankkort med MasterCard anknytning for kontant uttag och kép dar allt bokférs pa depakontot.

Nordnet Danmark - verksamheten i Danmark bedrivs genom gransoverskridande verksamhet utan lokal representation.

Nordnet Hedge — marknadsplats for handel med hedgefonder.

Nordnet Finland — den verksamhet som avses startas under 2004 sasom gransoverskridande verksamhet utan lokal representation.

Nordnet-modellen - verksamhetsstrategi baserad pa en central infrastruktur och organisation med kunderbjudanden pa olika gengrafiska marknader och i olika varumarken.

Nordnet Norge — verksamheten i Norge bedrivs genom gransoverskridande verksamhet utan krav pa lokalt kontor eller personal. Nordnet har dock ett mindre representa-
tionskontor i Oslo med 2-3 personer av marknadsforingsskal.

Nordnet Securities Bank AB — Internetmdklaren Nordnet med verksamhet i Sverige, Norge, Danmark och genom bifirman Aktiedirekt.

Operativt kassaflode (fran rérelsen) — koncernens kassaflode exklusive kundernas medel. Operativt kassaflode tas fram p.g.a. sasom bank ger kassaflodesanalysen nor-
malt helt annan information jamfort med andra typer av verksamheter.

Samgaendet — samgdendet under 2001 mellan Gamla Nordnet och Gamla TeleTrade.
VIPP-limit — en extra handelslimit under dagen som ger 6kat handelsutrymme.
VoiceTrade — rostigenkanningstjdnst for aktieinformation och handel. Kunden ringer och pratar med Nordnets handelssystem.

WinTrade - egenutvecklad programvara och realtidsapplikation for finansiell information och handel for privatpersoner och foretag. Nordens mest anvanda med dver
6 500 anvandare.

Ohman - Ohman-koncernen. Var dgare av Gamla Nordnet och &r nu huvudégare.
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Kalender

® Ordinarie bolagsstamma den 21 april 2004

® Deldrsrapport for januari — mars 2004 den 21 april 2004

® Deldrsrapport for januari — juni 2004 den 16 juli 2004

® Deldrsrapport for januari — september 2004 den 15 okt 2004

® Bokslutskommuniké for 2004 den 17 februari 2005
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Adresser:

Nordnet AB (publ)
Gustavslundsvdgen 139
Box 14077

167 14 Bromma
Telefon: 08-506 330 30
Telefax: 08-506 330 50
E-mail: info@nordnet.se
www.nordnet.se

Nordnet Securities Bank Oslo rep. kontor
Karoline Kristiansvei 3, 2.etg.

Postboks 6664 Etterstad

0609 Oslo

Norge

Telefon: + 47 2222 5370

Telefaks: + 47 2222 5371

Eurotrade Securities S.A.
70, Grand Rue

P.0. Box 773

L-2017 Luxembourg
Telephone: + 352 468 444
Fax number: + 352 468 449
www.eurotrade.lu

Nordnet Securities Bank AB
Gustavslundsvdgen 139

Box 14077

167 14 Bromma

Telefon: 08-506 330 00
Order/maklare: 506 331 00

Telefax: 08-506 330 65

VoiceTrade: 08-506 34 100

Telefon Danmark: + 45 70 20 66 85
E-mail Sverige: info@nordnet.se
E-mail Danmark: nordnet@nordnet.dk
E-mail Norge: kundeservice@nordnet.no
www.nordnet.se, www.nordnet.no,
www.nordnet.dk

Nordnet Férsdakringsmédklare AB
Gustavslundsvdgen 139

Box 14077

167 14 Bromma

Telefon: 08-506 330 00

Telefax: 08-506 330 97

E-mail: nordnet.forsakring@nordnet.se
www.nordnet.se

VCW Internet Services AB
Gustavslundsvdgen 139

167 14 Bromma

Telefon: 08-506 330 30

Telefon redaktionen: 031-778 55 10
Telefax: 08-506 330 50

E-mail: info@aktietips.com
www.aktietips.com

WWW.VCW.Se

Nordnet:

Den kompletta Internetméklaren =2






