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2003 i sammandrag

Resultat

Koncernens rorelseresultat minskade med

14 Mkr jimfért med foregiende ér, till

197 Mkr. Affirsomrade Oils & Fats rorelse-
resultat minskade till 134 Mkr (146). Roérelse-
resultatet for Feed Materials minskade med 7
Mkr till 22 Mkr medan Technical Products
6kade med 5 Mkr till 41 Mkr.

Omsattning

Nettoomsittningen 6kade till 3.317 Mkr
(3.249).

Paverkande omvarldsfaktorer

2003 har karaktiriserats av en generellt svag konjunk-
tur. Konkurrensen pi samtliga Oils & Fats mark-
nader har hardnat, med betydande marginalférluster
f6r Karlshamns och hela branschen som £5ljd.
Karlshamns har kompenserat de negativa omvirlds-
faktorerna med cirka 45 Mkr 1 produktivitetstérbitt-
ringar och 30 Mkr i nya affirer.

Okning av andelen
hogforadlade produkter

Karlshamns har under aret fortsatt den inslagna
viigen for att oka andelen hogforidlade produkter. En
utdkad produktionskapacitet for specialprodukter har
under aret byggts upp och beriknas st firdig hosten
2004.

Forandringsarbetet har givit resultat

Det sedan 2001 pégiende férindringsarbetet inom
organisationen har medfért en hdjning av den opera-
tiva effektiviteten, en resultatbaserad affirsomrides-
organisation samt en kraftig féryngring av lednings-
gruppen. Det gingna aret visar att forindringsarbetet
givit mitbara resultat och att strategin dr riitt.

Forvarv och etablerade avtal
I december 2003 férvirvade Karlshamns dotterbolag

Binol verksamheten fér tekniska oljor i finska Raisio
Chemicals Oy. Tidigare under aret forvirvade Binol
dven tekniska oljor frin danska Aarhus United.
Forvirven stirker Binols position som virldsledande
pa vegetabiliska oljor f6r tekniska applikationer.

Binol har etablerat tvé globala allianser med Shell
och Quaker Chemical och dirmed lagt grunden f6r
en expansion utanfér Norden.

Affirssektor Lipids for Care, inom Oils & Fats,
har under aret slutit distributionsavtal i Sydkorea,
Ryssland och Kina.

Lansering av nya produkter
En starkare fokusering pé forskning och utveckling har

under aret lett till att bl a foljande produkter lanserats:

B Lipex L sens - ett vegetabiliskt fett som ersitter
lanolin fran farull i hudvardsprodukter.

B CBR Akopol - ett fett for chokladéverdrag med lig
halt transfettsyror (CBR — Cocoa Butter Replacer).

B Akocheese - ett vegetabiliskt fett f6r ost med flera
unika egenskaper.

Nya mojligheter med lag transfettsyra

Industrin har visat ett 6kat intresse for fetter utan
transfettsyra. Karlshamns har ett starkt produktpro-
gram med lag eller ingen transfettsyra samt goda appli-
kationskunskaper, vilket har bidragit till att flera nya
kunder har vunnits och viktiga genombrott har gjorts

inom bageri-, choklad- och margarinindustrin.

2003 2002
Nettoomsattning, Mkr 3.317 3.249
Bearbetningsersattning, Mkr 944 962
Resultat fore avskrivningar, Mkr 292 303
Resultat efter finansiella poster, Mkr 185 200
Arets resultat, Mkr 141 152
Kassaflode fran den l6pande verksamheten, Mkr 123 310
Direktinvesteringar, Mkr 108 103
Nettol&neskuld, Mkr 211 154
Eget kapital, Mkr 972 915
Soliditet, % 51 52
Resultat per aktie fore konvertering och
utnyttjiande av optionsréatter, kr 6,73 7,23
Resultat per aktie efter konvertering och
utnyttjande av optionsratter, kr 6,58 7,16
Eget kapital per aktie fore konvertering och
utnyttjande av optionsratter, kr 46,30 43,59
Utdelning per aktie, kr 3,60® 3,60
Avkastning pé eget kapital, % 15 17
Avkastning pa operativt kapital, % 16 17
Medelantal anstéllda 757 754

2003 i sammandrag

2001
2.942
892
282
182
133
137
109
282
850
47

40,46
3,50
16

16
751

Y Foreslagen utdelning. Definitioner, se sid 67. Bolagsstdmma, se sid 74.
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Karlshamns pa 60 sekunder

B Karlshamns ir en av virldens ledande tillverkare

av hogforadlade vegetabiliska specialfetter.

B Karlshamns produkter anviinds inom flera anvind-

ningsomraden och kunderna aterfinns inom
ménga branscher. Merparten ir dock verksamma
inom livsmedels-, choklad-, kosmetik-, foder- och
teknisk industri.

B Karlshamnskoncernen ir organiserad i tre affars-

omraden: Oils & Fats, Technical Products och
Feed Materials. Affirsomridena ir uppbyggda
utifran ett kretsloppstinkande dir dven sido-
produkter tas tillvara, forddlas och marknadsférs
som egna produkter.

M Oils & Fats tillverkar och siiljer specialfetter till

livsmedelsindustrin, choklad- och konfektyr-

industrin samt kosmetik- och likemedelsindustrin.

B Technical Products vidareforidlar och marknadsfor

fettbaserade produkter avsedda frimst for tekniska
applikationer.

B Feed Materials foridlar och marknadsfor vegeta-
biliska protein- och fettrévaror till foderindustrin.

B Karlshamns ir en av de varldsledande nar det gal-
ler forskning kring fettmolekylen. FoU-arbetet sker
i niira samarbete med sévil kunder som nationella
och internationella myndighetsorgan, forsknings-
institutioner, universitet och hégskolor.

B Karlshamns huvudkontor och stérsta produktions-
anliggning ir beligen i Karlshamn. Ovriga pro-
duktionsanliggningar ligger i Hull i Storbritan-
nien och i Zaandijk i Nederlinderna. Medel-
antalet anstillda under 2003 uppgick till 757,
varav 623 1 Sverige.

B Karlshamnsaktien ir sedan 1997 noterad pa
Stockholmshorsens O-lista. Bland de storsta dgarna
iterfinns bl a Melker Schérling AB, Lantminnen
Invest AB och AMF. Omsittningen f6r 2003
uppgick till 3.317 Mkr.
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Affarsidé, mal och strategi

Affarsidé

Karlshamns ambition ir att ni ledande globala
positioner inom definierade specialomréiden, baserade
pa vir kirna av kunskap om vegetabiliska oljor och
fetter.

Karlshamns vill ocksa utveckla relaterade affirs-
omriden till denna kunskapsbas. Innovation, kund-
nirhet och hég produktivitet ir féretagets kritiska
framgéingsfaktorer.

Mal

Karlshamns skall viixa snabbare in marknaden inom
utvalda specialomriden och samtidigt striiva efter ett
starkt kassaflsde och en successiv hojning av avkast-
ningen pé det operativa kapitalet.

Strategi

Karlshamns frimsta framgingsfaktorer for att ni
milet utgérs av hég innovationsnivi, kundnirhet,
hég produktivitet och engagerade medarbetare. Kon-
cernens Gvergripande strategi kan sammanfattas i ett

antal punkter:

B Oka andelen hogforadlade produkter

Genom ett omfattande FoU-arbete kring vegeta-
biliska oljor och fetter skall andelen hogféridlade
produkter i Karlshamns 6ka.

M Fortsatt internationalisering

Karlshamns ir idag marknadsledande i Norden och
Centraleuropa pa vegetabiliska specialfetter.
Mialsittningen ér att dels 6ka marknadsandelarna pé
de befintliga marknaderna, dels identifiera nya glo-
bala och regionala tillvixtmarknader.

B Fokus pa nyckelkunder och utvalda marknader
Karlshamns marknadsarbete fokuseras pa identifiera-
de nyckelkunder verksamma inom utvalda marknader.

B Okat individuellt ansvar

Engagerade medarbetare som aktivt deltar i foreta-
gets utveckling ir en forutsittning for fortsatt tillvixt
under god 16nsamhet. Kompetensutveckling och ett
okat individuellt ansvarstagande utgor dirfér viktiga

fundament i Karlshamns strategi.

B Kontinuerligt miljoarbete

Karlshamns bedriver ett aktivt miljsarbete med syfte
att minimera foretagets inverkan pad miljén. Utéver de
miljémissiga skilen finns dven rent ekonomiska skil
till miljoarbetet, di stora kostnader kan sparas genom
ett effektivare utnyttjande av resurser.

Karlshamns Arsredovisning 2003
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Koncernchefens kommentar

2003 har kiinnetecknats av pressade marginaler men
ocksa av en snabb strategisk och organisatorisk ut-
veckling av koncernen. Nedliggningen av Carlshamn
Mejeri, en av véra storsta kunder, hoga energikost-
nader och en oférdelaktig valutautveckling har pa-
verkat resultatet negativt med ca 90 Mkr. Genom att
forbittra produktiviteten med 45 Mkr och skapa nya
affirer pa 30 Mkr kunde vi kompensera en del av
nedgéingen och ni ett resultat efter finansiella poster
pi 185 (200) Mkr.

Avkastningen pi eget kapital var 15 procent (17)
och soliditeten 51 procent (52).

Det giéingna aret visar att den organisation som vi
inférde och de strategiska beslut som vi tog for tva ar
sedan var korrekta. Marknadspositionerna har stirkts
for samtliga affirsenheter i en allmiint svag konjunk-
tur. Samtidigt har konkurrensen frin omvirlden
intensifierats, vilket har paverkat marginalerna, fram-
férallt vad giller enklare oljor och fetter for livs-
medel. Karlshamns har de senaste dren tappat ca
125 Mkr i marginalférsimring. Trenden for 6kad
tillviixt baserad pa vegetabiliska ravaror dr emellertid
fortsatt mycket positiv inom alla affirsomraden.

Oils & Fats

Den hiardnande konkurrensen har métts med pro-
duktivitetsforbittringar och god tillvixt inom vira
prioriterade omriden. Fér Chocolate & Confectio-
nery Fats har tillviixten fortsatt trots att inférandet av
den si kallade 5%-regeln dréjer. Denna regel kom-
mer att medf6ra att 5 procent av kakaosméret kom-
mer att fi ersittas av vegetabiliskt fett och slutpro-
dukten fir fortfarande kallas choklad. Under éret har
dven lanseringen av en ligtrans CBR (Cocoa Butter
Replacer) rént stort intresse.

Inom produktomridet vegetabiliska mjolkfetts-
ersiittare, for livsmedel, dr tillvixten hég och
Karlshamns ledande position har stirkts. Produkten
Akocheese nominerades till "Mest innovativa livs-
medelsingrediens” pé livsmedelsmissan Food
Ingredients Europe (FIE), vilket har resulterat i
omfattande tester av denna inom den europeiska
mejeriindustrin. Satsningen pé bagerifetter har ocksa
utvecklats positivt.

Anvindningen av vegetabiliska fetter inom
kosmetikindustrin har fortsatt 6ka och nya produkter
har lanserats under aret. Sammantaget giller att vir
FoU-drivna tillvixtstrategi successivt borjar ge
resultat.

Tekniska produkter

I en svag konjunktur fortsitter Tefac stirka mark- /

Jerker Hartwall

nadspositionerna inom fettsyror for bland annat
tviittmedels- och pappersindustrin. Kostnadseffektiv

kapacitetsutbyggnad och offensiv kundservice #r vikti-
ga framgingsfaktorer.

Binol har genom f6rvirv av tekniska oljor frin
Aarhus United och Raisio Chemicals blivit virlds-
ledande pa vegetabiliska oljor for verkstadsindustrin
samt skogs- och anliggningsmaskiner. For att effek-
tivare bearbeta en global marknad har strategiska
allianser ingatts med Shell och Quaker Chemical.
Resultatutvecklingen for Tefac och Binol ir fortsatt
positiv.

Foderravaror

Den 6kade efterfragan pa vegetabiliska foderravaror
har fortsatt. Karlshamns fokuserar primirt pi den
nordiska marknaden och en omfattande kapacitetsut-
byggnad har genomférts under éret. Fullt genomslag
av denna investering kommer under 2004.

Framtiden

Karlshamns ir vil positionerat f6r att tillvarata nya
tillvixtméjligheter baserade pa vegetabiliska ravaror.
Okat fokus pa hilsa ppnar nya méjligheter for kost-
nadseffektiva vegetabiliska l6sningar inom livsmedels-
omridet. Marknaden for vegetabiliska foderravaror
och anvindningen av vegetabiliska oljor som miljé-
viinligt alternativ inom verkstads- och skogsindustrin
ir ocksd mycket positiv. Trenden mot 6kad anvind-
ning av fetter med lig eller ingen transfettsyrahalt
medger nya affirsméjligheter i en hird konkurrens-
miljs.

Férindringen av Karlshamns 4r genomgripande.
Vi har investerat i virt humankapital genom utbild-
ningsinsatser pi alla nivier 1 foretaget. Vi har etablerat
en marknadsdriven och resultatbaserad organisation.

Sammanfattningsvis har Karlshamns under de tva
gingna dren lagt en stabil grund for 16nsam tillviixt
inom samtliga affirsomraden. Strategin ir ritt. Sats-
ningen pé forskning och utveckling och kraftigt skade
marknadsféringsinsatser i en svag konjunktur skapar
férutsittningar for en allt starkare koncern framéver.
Operativt och organisatoriskt utvecklas nu féretaget i
ritt riktning, varfor jag ser en positiv framtid med ett

lingsiktigt och uthilligt virdeskapande som mal.

Karlshamn 1 mars 2004

Koncernchef
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Karlshamns

Specialkompetens

Kinnetecknande f6r Karlshamns verk-
samhet ir ett kretsloppstinkande som
genomsyrar hela verksamheten. P
viigen genom féridlingskedjan tar
Karlshamns tillvara pi de produkter
som uppstar vid rening, utvinning och
spaltning. Vid révaruutvinningen av
raps och shea erhills t ex rapsmjél som
vidareforidlas till foderrévara. Fran
raps, palm, soja, kokos m m kommer
bade enklare standardfetter som an-
viinds i Karlshamns basprodukter, men
ocksa hogféridlade specialfetter som
skriiddarsys efter kundernas behov.
Allt bygger pa den specialistkompe-
tens om fetter som kiinnetecknar
Karlshamns.

Kunderbjudande

Produkter

Karlshamns erbjuder sina kunder vegetabi-
liska oljor och fetter med olika foridlings-
grad. I takt med den okade efterfrigan pa
produkter baserade pd naturliga ravaror,
fyller Karlshamns fetter ett stort behov pa
marknaden. Karlshamns strivar efter att
utveckla en storre andel hogforidlade pro-
dukter, vilka har tagit flera steg i féridlings-
processen frin ravara till firdig produkt.
Hogforidlade fetter genererar ofta ett mer-
virde till slutprodukten, det kan antingen
vara en viss funktion eller konsistens som
ska uppnis. For att kunna tillverka denna
kategori av produkter kriivs stor erfarenhet
och intridesbarridrerna for konkurrenter 4r

ofta hoga.

Kunder

Karlshamns kunder finns inom en rad
skiftande omriden. Inom Oils & Fats,
som ir det storsta affirsomradet, utgérs
kunderna av négra av virldens stérsta
livsmedels-, choklad- och kosmetik-
tillverkare. Kinnetecknande for kunder-
na inom detta affirsomride ir att de
stiller stora krav pd nya och innovativa
produkter och lésningar. Produkterna
inom Oils & Fats dr de som dr mest
hoégforidlade. Inom affirsomridet
Technical Products finns merparten av
kunderna inom kemisk industri, verk-
stadsindustri samt skogs- och entre-
prenadbranschen. Kunderna inom Feed
Materials aterfinns huvudsakligen inom

svensk foderindustri.

Karlshamns
konkurrensfordelar

Specialistkunskap om fetter

B Genom mangirig erfarenhet och om-
fattande kunskap om fettets egenskaper,

t ex struktur, konsistens, funktion och
stelningshastighet, utvecklar Karlshamns
kontinuerligt nya produkter som bist fyller
kundernas behov.

B Karlshamns bedriver forskning inriktad
pa hogforidlade produkter i samarbete

med ledande forskare i Sverige, USA och
England. Det gor att produkterna stindigt

utvecklas enligt de senaste forsknings-
metoderna.

B Karlshamns bedriver egen utbildning
for kunder inom ramen fér Oils & Fats
Academy.

Ett sakert val

B Karlshamns ir en utpriglad kvalitets-
leverantér av vegetabiliska oljor och fetter.
For att garantera kvaliteten genomgir
produkterna en omfattande kvalitetskon-

Karlshamns Arsredovisning 2003
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Karlshamns forédlingskedja

Kunder

» Foderindustrin

Livsmedels-,
choklad-, konfek-
tyr-, kosmetik-

och lakemedels-
industrin

LeverantGrer . .
Froer . - - Rapsmjol och .
och nitter Raps och shea » Révaruutvinning » Foradling » foderfetter Feed Materials
Raa oljor IE?: ' nggﬁgg' Standardprodukter,
A ’ Rening Foradling formulerade fetter Oils & Fats
och fetter majs, solros och och specialfetter
bomullsfro p
Réa oljor ) I Fettsyror, glycerol )
och fetter Palm och raps » Spaltning » Foradling » och tekniska oljor Technical Products

Kemisk-, teknisk-
verkstads- och
skogsindustrin

troll i produktionsprocessens olika faser.
Livsmedelssiikerhet blir en allt viktigare
faktor i kundernas varumirkesprofilering.

B Karlshamns har ett omfattande pro-
gram for att siikra hela kedjan frin ravara
till slutprodukt.

B Genom samarbete med utvalda leveran-

térer garanterar Karlshamns leverans-
sikerhet i produktion och distribution.

Kostnadseffektivitet i bade pro-
dukter och tillverkningsprocess

B Karlshamns produkter héller ofta ett
lidgre pris dn alternativa ingredienser di det
ersitter kakaosmor, samtidigt som flexibla
leveransldsningar ocksd sinker kundernas
produktionskostnader.

B Produkterna har dessutom i ménga fall
bittre hallbarhet, virmetalighet och
stabilitet vid lagring dn flera alternativa
produkter.

Nara samarbete med kunder
och partners

B Karlshamns har ett nira samarbete med
kunder och partners, vilket ger erfarenhet
och kunskap om kundernas applikationer
och vad som efterfrigas pd marknaden.

B Samarbetet med kunder och partners
gor det majligt att skriddarsy 16sningar
efter enskilda behov. Vissa produkter kan
utvecklas pi uppdrag av kunder.

Karlshamns Arsredovisning 2003
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Grillolja
| grillolja anvénds fett framst
som bérare av kryddor.

Kosmetik och hudkram

| kosmetik och hudvards-
produkter anvands fett for att
skapa réatt konsistens. Fett har
aven en positiv, mjukgérande
effekt pa huden.

Tidningspapper

Vid tillverkning av papper
anvands fettsyraprodukter
for att forbattra tryckegen-
skaperna.

Matbrod
| brod tillfors fett for att ge
dnskad struktur och form.

Vetebrod

Precis som i matbrod anvands
fett framst for att fa 6nskad
struktur och konsistens.

Choklad

| choklad ingar vegetabiliska
fetter ofta som ersattning for
kakaosmor. Fettets samman-
sattning ar avgérande for bl a
konsistens och for att fa
chokladen att smélta vid ratt
tidpunkt.

Stearinljus

Ljus baserade pa stearin ger
klart bést brinnegenskaper.
Rent stearin bestar av fettsyra.

Motorsagsolja

| tekniska oljor, bl a motor-
sagsolja, ar fett en avgorande
komponent p g a dess natur-
ligt goda smorjformaga.

Gummistévlar

| gummistévlar anvands fett-
syraprodukter for att gora
gummit mjukare och mer
formbart.

Karlshamns Arsredovisning 2003
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Chips

Vid tillverkning av chips &r fett
ett viktigt processhjalpmedel i
form av varmemedie. Fettet
gor &ven att chipsen inte
kanns torra.

Miisli

| misli fungerar fett som kon-
sistensgivare, d v s bidrar till

att muslin far ratt konsistens

och struktur.

Villing

| vélling anvénds fett framst
som energikalla och for att till-
fora nddvandiga fettsyror.

Kaviar

Kaviar bestar till storsta delen
av fett och rom. Fettet binder
samman romkornen och ger
en krdmig konsistens.

Ost

| ost anvands fett for att
skapa réatt konsistens, mjukhet
och "kramighet”.

Bordsmargarin

Fett i bordsmargarin fungerar
framst som konsistensgivare.
Fettet gor margarinet bredbart
och lagom hart.

Tvatt- och skdljmedel

| tvatt- och skoljmedel
anvands fett som mjukgorare.
Tensider, som framstalls av
fett, anvands for att l16sa
smuts.

Eordsmatzanih Tvatt- och skoljmedel

Karlshamns kunskap om vegetabiliska fetter
och dess sammansattning gor det mojligt
att skraddarsy losningar for olika andamal
och typer av produkter. Karlshamns special-
fetter ingdr som viktiga ingredienser i en
mangd produkter; allt fran livsmedel och
kosmetik till foderravaror och avancerade
tekniska oljor. Fetterna bidrar bl a med
smak, konsistens och struktur.

Karlshamns Arsredovisning 2003 1 1
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Oils & Fats

Oils & Fats ar Karlshamns storsta affarsomrade. Det omfattar tre affarssekto-
rer - Chocolate & Confectionery Fats, Edible Qils och Lipids for Care. Var och
en av de tre sektorerna har ett tydligt resultatansvar och deras uppgift ar att
utveckla, tillverka och marknadsféra sina respektive produkter for berérda

kundgrupper over hela varlden.

Karlshamns verksamhet baseras pa foretagets omfat-
tande kunskap om fettmolekylen. Det ir denna kun-
skap som gor det méjligt t6r Karlshamns att erbjuda
ett brett sortiment av produkter, vilka uppfyller kun-
dernas krav pa kvalitet och leveranssikerhet.
Karlshamns strivar efter att vara en innovativ leve-
rantor, som kontinuerligt erbjuder nya produkter,
men ocksa bidrar med sin kunskap i en dialog med
kunderna. T ex skriddarsyr Karlshamns produkter
och 16sningar efter kundernas énskemal.

De vegetabiliska olje- och fettprodukterna frin
respektive sektor inom Oils & Fats omfattar allt frin
hoégforidlade produkter till standardfetter.

Under 2003 svarade Oils & Fats for 72 procent av
koncernens totala omsittning och f6r 68 procent av

rorelseresultatet.

Utveckling mot hogforadlade fetter

En allt stérre del av Karlshamns fetter tillhér den
hogforidlade sektorn.

Produkterna frin Lipids for Care ér specialpro-
dukter f6r kosmetik- och likemedelsindustrin. Inom
Chocolate & Confectionery Fats dr huvuddelen av
produktvolymerna baserade pa hogféridlade special-
fetter. Inom Edible Oils siljs special- och formulera-
de fetter sivil som standardfetter.

Bred ravarubas
For att kunna tillhandahalla ett tillrickligt brett sorti-

ment med specialprodukter erfordras en ravarubas pa
uppemot 50 olika ravaror och kvaliteter. Vissa av ra-
varorna ir exotiska och kan inte képas pa ravarubérser
eller andra liknande marknadsplatser.

Kraven pé stindigt forbittrade produkter kréver
omfattande resurser inom forskning och utveckling.
Dessa krav pa kompetens och resurser har medfért att
antalet konkurrenter pd marknaden for specialfetter ir
viisentligt firre dn inom 6vriga fett- och oljesegment.
For god lénsamhet pid marknaden erfordras hégre
bearbetningsmarginaler in for 6vriga fettprodukter
eftersom kostnaderna for den bredare riavarubasen,
mer avancerade tillverkningsprocesser och omfattande

FoU-insatser dr hogre.

Marknads- och forsaljningsvolymer

Virldsmarknaden for vegetabiliska livsmedelsfetter
viixer med cirka 3-4 procent per ir och uppskattas till
drygt 90 miljoner ton. I Visteuropa vixer marknaden
med cirka 2 procent per ér.

Karlshamns férsiljning inom Chocolate &
Confectionery Fats under 2003 uppgick till 77.000 ton
(77.000). Marginalpressen inom affirsomridet fort-
sitter, men volymerna f6r 2003 6kade négot jimfort
med féregidende ar. Volymtillviixten har varit storst i



Ost- och Visteuropa. Intresset f6r specialproduk-

ter, CBE, har generellt sett varit stort men imple-
menteringen av 5%-regeln gir laingsammare dn vad
branschen riknat med. Férsiljningen av produkter
inom Edible Oils uppgick till 200.000 ton
(205.000). Andelen hogforidlade fetter fortsitter att
6ka inom Edible Oils medan volymerna fér stan-
dardprodukter minskar. Totalvolymen var ligre
under 2003 jimfért med féregiende dr. Om f6rlus-
ten av Carlshamn Mejeris volymer riknas bort var
volymdokningen drygt 8 procent. Utvecklingen av
mer foridlade produkter fortsitter 6ka, speciellt till
bageri-, storhushalls- och mejerisektorn. Volymtill-
viixten har varit stérst i Norden och i Centraleuropa.
Forsiljningen inom Lipids for Care uppgick till
3.000 ton. Intresset for vegetabiliska produkter till
kosmetikindustrin ir stort. Andelen hogforidlade
produkter har ékat, vilket har lett till en positiv
marginalutveckling. Volymtillvixt har uppnatts
frimst i Visteuropa och USA.

Tillverkning

Koncernens tillverkning inom affirsomrade Oils &
Fats sker i tre anlidggningar. Dessa finns i Karlshamn
1 Sverige, 1 Hull i Storbritannien och i Zaandijk i
Nederlinderna. Den stérsta tillverkningsenheten
finns i Karlshamn och har nominell kapacitet om
300.000 ton per ar. Tillverkningsenheterna i Neder-
linderna och Storbritannien har en kapacitet mot-
svarande 70.000 ton vardera. Koncernens samtliga
produktionsanliggningar dr kvalitetscertifierade
enligt ISO 9001 och utmirks av stor flexibilitet for
att kunna tillhandahilla ett brett produktsortiment,
vilket dr nédvindigt inom segmentet f6r special-
fetter.

Oils & Fats under 2003

Utvecklingen inom Oils & Fats under 2003 har
priglats av intensiv konkurrens, vilket har paverkat
affirsomradet negativt. En fortsatt 6kad produk-
tivitet och en god volymtillvixt av specialprodukter
har motverkat nedgingen. Totalt minskade rorelse-
resultatet med 12 Mkr till 134 Mkr.

En framgingsrik forskning har lett till att flera
nya produkter har lanserats under dret inom samt-
liga produktomraden. Inom Edible Oils har
Karlshamns vegetabiliska fett till hirdost fatt stor
uppmirksamhet genom nominering till "Mest inno-
vativa livsmedelsingrediens” pa livsmedelsindustrins
missa Food Ingredients Europe. Nya produkter
med lag halt av transfettsyra har lanserats inom
Chocolate & Confectionery Fats och flera nya pro-
dukter inom kosmetik och hudvird har introduce-
rats inom Lipids for Care.

Fett - en livsnodvandig
komponent i var mat

Fett innehaller essentiella fettsyror, som &r nod-
vandiga for ménga funktioner i kroppen. Vi kan inte
sjalva framstélla dessa i kroppen utan maste fa i
oss dem via maten. De omvandlas till hormonlik-
nande signalsubstanser som styr livsnddvandiga for-
lopp i vara celler. De ingar som byggstenar i vara
cellmembran och har avgdrande betydelse for bl a
hjarnans funktion och for synen.

Dessutom &r vegetabiliska oljor en viktig kélla
till fettlosliga vitaminer (A, D, E, K) som ocksa ar ett
maste for att vitala funktioner i kroppen skall
fungera.

Oils & Fats

Oils & Fats

2003 2002 2001
Nettoomsattning, Mkr 2.397 2394 2.179
Bearbetningsersattning, Mkr 666 694 651
Rorelseresultat, Mkr 134 146 143
Operativt kapital, Mkr 997 958 994

Avkastning pa
operativt kapital, % 13 14 16

Medelantal anstéllda 612 617 615

Volymer, tusen ton

Edible Oils 200 205 208
Chocolate &

Confectionery Fats 7 7 75
Lipids for Care 3 3 2
Totalt 280 285 285
0ils & Fats produktprogram ir heltéickande for

livsmedelsindustrin och indelas i Chocolate &
Confectionery Fats, Edible Oils och Lipids for Care.
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Chocolate & Confectionery Fats

Karlshamns har under aret lanserat den férsta CBR-produkten pa marknaden med en unik
kombination av sensoriska egenskaper och 1ag halt transfettsyra. Produkten ar en vidare-
utveckling av Karlshamns tidigare produkter for chokladdverdrag, vilka utgor ett kostnadseffek-
tivt och anvandarvanligt alternativ till kakaosmaor.
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Inom affirssektorn Chocolate & Confectionery Fats ryms ett brett
produktsortiment med vegetabiliska alternativ till kakaosmor, si kal-
lade CBA-fetter (Cocoa Butter Alternatives). Karlshamns omfattande
kunskap om fetter gér det majligt att hela tiden utveckla nya produk-
ter som tillgodoser kundernas behov. Efterfrigan pa produkter med
lag halt av transfettsyror 6kar kontinuerligt, inte minst har debatten
under dret paverkat kundernas énskemal. Dirfor dr det extra glid-
jande att Karlshamns som férsta leverantér kan erbjuda sina kunder
en helt ny typ av CBR-produkter med ldg halt transfettsyra.

Hog kvalitet och fordelaktigt pris

Det fett som traditionellt utgjort fettdelen i choklad dr kakaosmor. I
mj6lkchoklad ingir dessutom varierande mingder mjslkfett. Kakao-
smér dr emellertid en relativt dyr révara och priset varierar kraftigt.

Karlshamns har utvecklat olika vegetabiliska alternativ till kakao-
smor, si kallade CBA-fetter (Cocoa Butter Alternatives), till vilka
riknas CBE (Cocoa Butter Equivalents), CBR (Cocoa Butter
Replacers) och CBS (Cocoa Butter Substitutes). Genom att helt eller
delvis ersiitta kakaosmér med dessa produkter, uppnar chokladtillver-
karen sivil ekonomiska, processmiissiga som tekniska férdelar.

De tekniska fordelarna med att helt eller delvis ersitta kakao-
smoret ir flera och avser frimst chokladproduktens hallbarhet, viir-
metilighet och stabilitet vid lagring. Till skillnad fran kakaosmér
kriver CBS- och CBR-fetterna inte temperering vid chokladtill-
verkning, vilket innebir att tillverkningsprocessen blir enklare och
siikrare for chokladproducenten.

Forutom att CBS- och CBR-fetterna inte behéver tempereras,
ligger den stora férdelen med att helt eller delvis ersitta kakaosméoret
i att priserna pd ravarorna ir betydligt ligre dn priset pa kakaosmér.

Prispress pa marknaden

Konkurrensen pa marknaden har 6kat. En éverkapacitet hos produ-
center av choklad- och konfektyrfetter gor att det rider en stor pris-
press. I forlingningen innebir det att kakaoprisets utveckling inte
lingre har lika stor péverkan pa prissittningen av Karlshamns pro-
dukter.

De nya EU-reglerna, som ger chokladindustrin méjlighet att
anvinda upp till 5 procent vegetabiliskt fett i det som siljs som chok-
lad inom EU, bérjade gilla i augusti 2003. Reglerna dr gynnsamma
fér CBE-producenter, eftersom det innebir att marknaden fér er-
sittningsprodukter till kakaosmér kan 6ka med 25.000-50.000 ton.
5%-regeln bedéms successivt tillféra 6kade CBE-volymer under
2005/2006.

Kostnadseffektiv och enkel produktion

Vegetabiliska fetter ir en viktig ingrediens for ménga typer av fyll-
ningar i choklad- och konfektyrprodukter. Egenskaperna hos fyll-
ningsfetter har avgérande betydelse f6r smakupplevelse och hiéllbar-
het. Karlshamns har samlat sitt specialsortiment for fyllningsfetter
under produktnamnen Akomic och Akocent. Utmirkande for samtli-
ga produkter ir bra avsmiltning, vilket ir visentligt for att skapa en
fyllning som smilter fullstindigt i munnen och inte limnar kvar en
fet kinsla.

Ersittningsprodukter fér kakaosmor framstills av vanligt forekom-
mande fettrivaror sisom palm-, soja- och rapsolja. Detta giller bide
traditionella CBR och de nya produkterna med lag halt transfettsyra
— Akopol LT15-serien. Trots att CBR tillverkas i en avancerad pro-
cess for att erhilla sina karakteristiska egenskaper ir de betydligt

N

billigare 4n bade kakaosmér och CBE, vilket gor det méjligt for

chokladoverdragstillverkare att optimera sin kostnadseffektivitet.
Karlshamns nya CBR-produkter har ett starkt kristallations-
ménster med tolerans fér ett stort antal olika kylningsforhallanden
och temperaturprofiler. Karlshamns sortiment fér chokladéverdrag
har saledes egenskaper som gor att de fungerar lika bra i stora
industriella produktionsanliggningar, som i smé bagerier som till-

verkar chokladéverdragna kakor och kex i betydligt mindre skala.

Marknad och konkurrenter

Virldsmarknaden f6r choklad- och konfektyrprodukter bedéms
uppgi till 5,6 miljoner ton och den drliga tillvixten de nirmaste
dren forvintas bli 2-3 procent. Den storsta kundgruppen for fett-
leverantérerna utgors av sex multinationella choklad- och kon-
fektyrtillverkare, vilka svarar fér omkring 60 procent av virldens
totala choklad- och konfektyrproduktion.

Under den varma sommaren 2003 i Europa, mirktes en ned-
gang i efterfrigan pa choklad och det finns en tendens till ned-
trappning av tillvixten. Diremot har Karlshamns, som tidigare
nimnts, mirkt en 6kad efterfrigan pa specialprodukter t ex pro-
dukter med lig eller ingen transfettsyrahalt. Den vil utvecklade
teknik som Karlshamns har byggt upp under aren ger en klar kon-
kurrensférdel inom segmentet specialprodukter.

Inom Chocolate & Confectionery Fats konkurrerar Karlshamns
pa den globala marknaden och betjinar kunderna med produkter
fran samtliga tre produktionsanliggningar. De frimsta konkurren-
terna dr Aarhus United (tidigare Aarhus Olie), Fuji Oils och
Loders Croklaan.

Framtiden

Karlshamns strategi f6r Chocolate & Confectionery Fats under de
nirmaste aren ir offensiv. Affirs- och produktmissigt inriktar sig
Karlshamns pa hogkvalitativa chokladfetter, fraktionerade sa kalla-
de CBA-fetter och premium filling fats, d v s férstklassiga
fyllningsfetter. Milsittningen dr att den marknadsledande positio-
nen ytterligare skall forstirkas samt att affirsomradet skall vixa
globalt.

Karlshamns kommer éven att fortsitta fokusera pa selektivt ut-
valda geografiska marknader och bearbetning av nyckelkunder.

Karlshamns /"\rsredovisning 2003
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Edible Oils

Andelen hogforadlade fetter fortsatter att oka inom Edible Oils medan volymerna for standard-
produkter minskar. Med undantag for choklad- och konfektyrindustrin ansvarar affarssektor Edible
QOils for Karlshamns samtliga fettprodukter till kunder inom livsmedelsindustrin.

Inom Edible Oils finns ett omfattande produktsegment som stric-
ker sig frin matolja via margarinoljor till avancerade funktionella
ingredienser. Karlshamns ticker efterfrigan inom hela detta seg-
ment, vilket gor koncernen till en av marknadens mest kompletta
fettleverantdrer.

Edible Oils har under dret paverkats av flyttningen av
Carlshamn Mejeri, vilket gav negativ effekt pa volymerna inom
Edible Oils. Totalt innebar det en minskad volym med cirka 10
procent. Genom tillskott av flera nya kunder och férvirvet av
Industrimargarin, tidigare en division inom Carlshamn Mejeri, har
dock volymbortfallet nistan kompenserats fullt ut vid arets slut.
Resultatmissigt ligger Edible Oils pa samma nivé som f6rra dret.

Under édret har en ny indelning av produktomridena genom-
forts. Volume Products och Dairy Fat Alternatives finns kvar som
tidigare, medan Edge Products, som forut omfattade specialpro-
dukter, nu ingir i Formulated Fats.

Formulated Fats — mervirdesprodukter, d v s produkter som #r mer
féridlade och som ger kunderna ett hdgre virde i form av speciella
egenskaper.

Dairy Fat Alternatives (DFA) — vegetabiliska fetter f6r mejeriapplika-

tioner.

Volume Products — produkter som siljs i stora volymer till matolja,
margarin och fritering.

Konkurrenter

De storsta konkurrenterna till Karlshamns inom Edible Oils dr
Aarhus United, ADM och Cargill. ADM har under iret képt
Van den Berghs raffinaderi i England.

Karlshamns Arsredovisning 2003

Framtiden

Milsittningen inom Edible Oils ir att under de kommande
tre dren befista den starka stillningen och 6ka produkt-
gruppens forsiljningsvolymer samt att fortsitta klittra uppat
i viirdekedjan. Milet skall ns genom att bygga vidare pi en
hég service- och kvalitetsnivi och ¢ka tillviixten 1 hela
Europa. Detta ska ske genom fokus pi konkurrenskraftiga

applikationsldsningar, vilka 6kar virdet i kundernas slutpro-

dukter.

Formulated Fats

Produktomradet Formulated Fats bildades under 2003 for att
fa okat fokus pd mervirdesprodukter inom ett antal utvalda
applikationsomriden. De produkter som tidigare fanns inom
Edge Products éterfinns nu inom Formulated Fats.

Produkterna inom Formulated Fats omfattar produkter
som ger ett mervirde till kunden, ofta i form av en speciell
funktion. Kinnetecknande for produkterna dr ocksi att de dr
mer komplicerade att framstilla och kréiver en sirskild tek-
nisk kompetens, vilket gér att intridesbarridrerna for kon-
kurrenter ir hoga.

Produkterna anvinds som ingredienser av livsmedelsin-
dustrin inom ett brett omrade, t ex for tillverkning av bageri-
produkter, modersmjélksersittning, mixer och firdigmat.

Marknad
Marknaden foér denna produktgrupp ir huvudsakligen

Europa, men vissa produkter siljs éver hela virlden.



Okat intresse for halsosamma produkter och
livsmedelssakerhet

Bland konsumenterna mirks en allt hégre hilsomedveten-
het och minga ir mer noggranna med vilken sorts mat de
konsumerar. Nir det giller Karlshamns kunder star livs-
medelssiikerhet i fokus. Kunderna vill vara sikra pé att
ravarorna ir vil kontrollerade for att uppnd hogsta kvalitet i
slutprodukterna. Kraven pa sikra ingredienser 4r intimt
forknippade med kundernas varumirkesprofilering.
Karlshamns ligger vil till inom livsmedelssikerhet och har
en omfattande kontroll av hela tillverkningskedjan f6r pro-
dukterna.

Barnmatsindustrin ir ett exempel pa ett segment inom
livsmedelsindustrin som stiller héga krav pé sina ravaror
och ravaruleverantérer. Karlshamns ér sedan flera ér etable-
rat inom detta segment.

Flytande margarin - okande produktsegment

Flytande margarin ir ett exempel pa en produkt som ska-
par merviirde for kunderna. Med Karlshamns nya produkt,
Akoflow, ir det mojligt for livsmedelsindustrin att produce-
ra flytande margarin- och smérblandade produkter utan att
investera i dyr processutrustning. Flytande margarin ir ett
anvindarvinligt komplement till de vanliga fasta fetterna
pa mejerihyllan och ir det enda produktsegment inom
matfett som okar.

Kostnadseffektiva losningar

Inom hela livsmedelssektorn rider en stark prispress, vilket
gor att Karlshamns kunder kontinuerligt upplever 6kade
krav pa kostnadseffektiviseringar. Ett exempel pé hur
Karlshamns kan hjilpa kunderna till en mer kostnadseffek-
tiv produktion ér erbjudandet av fetter och margariner med
pumpbar konsistens. Pumpbara system innebir att
Karlshamns levererar bakfetter i bulk, tankbil eller con-
tainer. Bakfettet héller vid ankomsten en temperatur som
gor det litt att pumpa det direkt in i produktionen utan
ytterligare hantering. Kunderna fir dirmed méjlighet att
oka sin produktivitet och bli mer konkurrenskraftiga.

Storhushallsmarknaden okar

Karlshamns mirker ocksi ett 6kat intresse for produkter som
passar storhushall t ex flytande margarin och andra specialproduk-
ter. En trend ir att restaurangbesoken 6kar, vilket gor att storhus-
hallssektorn har en stark efterfrigan pi denna typ av produkter.
Karlshamns arbetar dirfér kontinuerligt med att utveckla nya pro-
dukter for denna sektor.

Dairy Fat Alternatives

Dairy Fat Alternatives, vegetabiliska fetter som utgér alternativ till
mjolkfett, anvinds framforallt av mejerier samt av glasstillverkare.
Vegetabiliskt fett anvinds i mejeriprodukter frimst av kostnads-
skil. Dessutom kan vegetabiliska fetter ge positiva hilsoeffekter
och nya egenskaper i mejeriprodukterna. Produkterna frin omradet
Dairy Fat Alternatives baseras huvudsakligen pé fetter som ut-
vecklats for att ge specifika egenskaper i kundernas produkter.

Genom en kombination av hog effektivitet 1 produkterna, hég
niva pa smakkvalitet samt framférallt, djup kunskap om kundernas
applikationer, skall Karlshamns erbjuda kunderna den mest kost-
nadseffektiva 16sningen for mejeriprodukter.

Akocheese - nominerad till "Mest innovativa
livsmedelsingrediens”

Karlshamns produkt Akocheese nominerades under éret till "Mest
innovativa livsmedelsingrediens” pé livsmedelsmiissan Food
Ingredients Europe. Utmiirkelsen ir en bekriftelse pa Karlshamns
innovationsférméiga och nytinkande vid produktutveckling.
Speciellt dr det smakutvecklingen under lagring som gor den 6ver-

ligsen konventionella vegetabiliska fetter.

Marknad

Marknaden for Dairy Fat Alternatives dr huvudsakligen Europa,
eftersom transportkostnaden édven fér dessa produkter har en avgs-
rande betydelse i konkurrensen. Den totala storleken pé enskilda
marknader avgors av pris och tillging pa mjélk och mjslkfett samt
nationell lagstiftning vad avser tillitna ingredienser i mejeripro-
dukter.

Volume Products

Omradet Volume Products utgérs av ingredienser som bland annat
anvinds vid tillverkning av margarin, majonnis och dressing samt
vid fritering. Fett till margarinindustrin ir Karlshamns volymmis-
sigt storsta segment. Konsumentmarknaden fér margarin och
denna typ av fett minskar stadigt. Ett 6kat intresse f6r mer forid-
lade produkter, utan transfettsyra, ger méjlighet att kompensera
den minskade efterfrigan av traditionellt margarinfett.

Marknad

Inom Volume Products ir priset, god leveransservice och en hog
och jimn produktkvalitet, de frimsta konkurrensmedlen. Under
dret har marknaden priglats av en fortsatt prispress. Denna beror i
huvudsak pé att det finns en 6verkapacitet pi marknaden samtidigt
som de storre handelskedjorna pressar priserna.

Karlshamns /"\rsredovisning 2003
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Lipids for Care

Produkterna inom Lipids for Care baseras i huvudsak pa hogt foradlade specialfetter och anvands
framst av kunder som tillverkar kosmetika. Under aret har organisationen forstarkts saval pa den

tekniska sidan som inom forsaljningsomradet.

Lipids for Care bildades under ar 2000 i syfte att 6ka Karlshamns
fokusering pa de framtida tillvixtbranscherna kosmetik och klinisk
nutrition. Affirssektorn har sedan dess utvecklats mycket vil,
speciellt patagligt dr det kontinuerligt 6kande intresset for kosmetik-
och hudvirdsprodukter baserade pa vegetabiliska ravaror.

Lipids for Care ir en unik satsning for en fettleverantdrer som
Karlshamns. Merparten av konkurrenterna finns inom kemi-
industrin. Karlshamns har en stor férdel i sin omfattande kunskap
om lipider och hittar dirmed stindigt nya anvindningsomraden.
Inom kosmetikbranschen upplevs Lipids for Care alltmer som den
ledande lipidspecialisten bland leverantdrerna.

Konsumenternas efterfrigan pa kosmetik- och hudvirdsproduk-
ter med nya funktioner, gér att kosmetikindustrin har ett fortlspan-
de behov av nya ingredienser och f6rslag till formuleringar. Fér att
kunna tillfredsstilla dessa behov har Karlshamns under ret bland
annat utvidgat sin silj- och utvecklingsavdelning och investerat i ett
kosmetiklaboratorium som invigdes i september.

Sakra produkter med hog funktionalitet

Utmiirkande f6r vegetabiliska oljor och fetter dr att de ir neutrala,
naturliga, non-toxiska och icke irriterande. Andra egenskaper ir att
de inte reagerar med aktiva komponenter och att de ir biologiskt
nedbrytbara, vilket gér vegetabiliska oljor och specialfetter till sikra
och pilitliga ingredienser i kosmetikprodukter och klinisk nutrition.
Karlshamns vegetabiliska produkter ger unik funktionalitet 1
hud-, har-, make-up- och olika hygienartiklar for tvitt, dusch och
bad, som inte bara mjukar upp, utan dven iterstiller hudens naturli-
ga balans av t ex fuktighet. Karlshamns olje- och fettsystem for kos-
metikprodukter har en direkt paverkan pa strukturen i huden och en
reglerande verkan pa hudcellerna. For att behilla friskheten i hyn
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har éven vissa olje- och fettsystem utvecklats, vilka har mera bio-
logiskt aktiva egenskaper. Dessa system ingar i hogteknologiska
kosmetik- och hudvardsprodukter, som bland annat bidrar till att
skydda huden mot luftféroreningar och solstrilning, for att lindra och
reparera irriterad hud samt tillféra huden viktiga fettkomponenter.

Hogforadlade fetter i marknadsledande
kosmetikprodukter

Karlshamns har utvecklat flera system av hogféridlade vegetabiliska
oljor och fetter. Dessa ingar i marknadsledande kosmetikprodukter
f6r hud- och harvard samt i mirkesartiklar f6r make-up och hygien.
Produkter baserade pé sheasmor ir ett av foretagets flaggskepp och
Karlshamns har etablerat en produktfamilj som géir under namnet
”Shea butter family”. Produkter baserade pi sheasmér har jimte fukt-
givande och virdande egenskaper dven anti-inflammatoriska effekter.
Produkterna inom ”Shea butter family” innehaller allt frin rent shea-
smor till superkoncentrat (Lipex™ Shea-U) tillverkade enligt en
patenterad process. Det finns ocksa vattenlosliga sheaprodukter spe-
ciellt designade f6r anvindning i harvirdsprodukter.

Akorex L och Lipex™ Canola-U (patenterad) ir tvd unika, raps-
baserade oljor som koncernen utvecklat speciellt for kosmetik. Bida
produkterna har en dokumenterat likande effekt pa irriterad och
inflammerad hud. Produktsortimentet for kosmetik marknadsfors
under varumirket Lipex™.

Stor satsning pa produktutveckling

Karlshamns har under aret byggt upp organisationen inom Lipids for
Care f6r en kommande expansion. Med forstirkning pa teknik- och
siljsidan och det nya kosmetiklaboratoriet stir Karlshamns vil rustat
att ta fram nya produkter och skriddarsydda l6sningar. Foretaget



ligger stor vikt vid att produkterna har den funktion som utlovas och
gor dirfér omfattande tester i laboratorier dir man miiter deras
funktion.

Under édret har flera nya produkter tagits fram. En av de storsta
nyheterna ir Lipex™ Lsens, ett vegetabiliskt alternativ till lanolin
(firullsfett), som lanserades pd missan In-Cosmetics i Paris viren
2003. Lanolin ingér idag i de flesta kosmetikprodukter — i allt frin
lippstift och make-up till hir- och hudvirdsprodukter. Lipex™
Lsens iir baserad pa sojaolja och sheasmér och har en halvfast
mycket smidig konsistens. Produkten har egenskaper som i stort
liknar lanolin vad giller struktur, glans, skyddande och fuktighets-
bevarande férmaga. Nir det giller vattenabsorberande egenskaper dr
Lipex™ Lsens t o m dubbelt sa effektiv som lanolin.

Ytterligare exempel pa nya produkter ir Lipex™ Soya Max — ett
naturligt alternativ till mineralolja. Utmirkande for Lipex™ Soya
Max ir en klar och flytande vegetabilisk olja med 6verligsen stabi-
litet i kombination med virdande och skyddande egenskaper. Detta
gor den till en siker ingrediens dven fér den kinsligaste hud.

Inom sheafamiljen ir den kristallisationsstabila Lipex™ Shea en
ny produkt. Lipex™ Shea ger med sin unika sammansittning en
flexibel anviindning i alla typer av hudvérds- och make-up produkter.

Lipex™ Sheasoft ir ytterligare en ny produkt inom sheafamiljen
som kan anviindas i s k body butters (kroppssmér). Body butters
stiller genom sitt hoga fettinnehall extra héga krav pa fettets funk-
tion.

Lipex™ Sheasoft uppfyller dessa krav genom att tillféra en mjuk
och smidig konsistens och samtidigt ge en virmestabil produkt med
bra lagringsstabilitet.

Marknad och konkurrenter
Marknaden for kosmetik, och framférallt kroppsvardsprodukter,

vixer med cirka 4 procent om aret. I takt med att fler och fler efter-
fragar kosmetik- och hudvirdsprodukter med 6kad dokumenterad
funktionalitet, har marknaden f6r produkter som innehaller aktiva
komponenter en hégre tillviixt 4n 4 procent. Sidana produkter kan
till exempel vara antirynkprodukter, produkter mot hudirritationer
eller andra produkter med aktiva ingredienser for hudens vilbefin-
nande.

Vad giller leveranser av oljor och fetter, till sdvil kosmetik- som
likemedelsindustrin, méter Karlshamns en annan typ av konkurren-
ter in inom livsmedelsmarknaden. Konkurrenterna till Karlshamns
Lipids for Care ir frimst stora, globala kemikoncerner som Cognis,
Croda och Unigema. Den stora konkurrensférdelen f6r Karlshamns
ir foretagets specialkunnande inom fett-teknologi. Under édret har
Lipids for Care slutit tre nya distributionsavtal i Kina, Ryssland och
Sydkorea.

Framtiden

Koncernens malsittning f6r Lipids for Care ér att viixa snabbare dn
marknaden. Detta skall dstadkommas dels genom att fokusera de
egna marknadsforingsinsatserna pa storre foretag och geografiskt
utvalda marknader, dels genom att utveckla samarbetet med distribu-
torer i prioriterade linder och samtidigt bredda kosmetiksortimentet
genom fokuserad produktutveckling.

Karlshamns kommer iven att fortsitta utveckla det nira samarbe-
tet med de storre kunderna for att ddrigenom kunna anpassa pro-
dukterna utifrin kundernas behov.

Foljande egenskaper ar utmarkande
for produkterna inom Lipids for Care:

M naturliga ravaror
M vegetabiliska produkter
B funktionalitet

B biologiskt aktiva egenskaper

Karlshamns /"\rsredovisning 2003
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Technical Products

Technical Products

Karlshamns nast storsta affars-
omrade bestar av de helagda
dotterbolagen Tefac AB och Binol
AB. Tefac tillverkar och marknadsfor
fettsyror och glycerol medan Binol
utvecklar, tillverkar och marknadsfor
miljdanpassade tekniska oljor.

Rérelseresultatet for Technical Products uppgick for
2003 till 41 Mkr (36 Mkr). Tefacs resultat forbittrades
under aret trots hard prispress pa glycerol i slutet av
dret. Resultatforbittringen berodde frimst pa utokad
produktionskapacitet och kostnadseffektiviseringar.
Aven resultatet for Binol forbittrades jimfort med
féregiende ér, frimst beroende pé en framgéingsrik

kostnadsanpassning,.

Tefac

Tefac tillverkar och marknadsfér fettsyror och glycerol.
Produkterna, som bildas niir fett spaltas, har flera
anvindningsomréiden. Fettsyror anvinds frimst som
rivara inom kemiskteknisk industri. Efter bearbetning
till mer foriddlade produkter (bl a fettalkoholer, aminer
och estrar) anviinds de som bestindsdelar i bl a pap-
perskemikalier, tvil- och tvittprodukter, gummi och
plast. Stearinljus ir ett exempel pi en produkt dir fett-
syran anvinds i sin ursprungliga form.

Aven glycerol har ett brett anvindningsomrade och
forekommer 1 bl a kosmetik, livsmedel, tobak och
milarfirg. Kunderna édterfinns frimst inom teknisk

industri.

Marknads- och forsaljningsutveckling 2003

Totalmarknaden for fettsyror bedéms under 2003 ha
okat med négra procent. Tefacs forsiljningsvolymer
okade med drygt 10 procent, frimst beroende pa god
férsiljningsutveckling av fettsyror mot kunder inom
tviitt- och skéljmedels- samt papperskemikalieindust-
rin. Tvitt- och skéljmedelsindustrin dr det enskilt
storsta anvindningsomradet for fettsyror i Europa och
s dven for Tefacs produkter. Detta kundsegment till-
sammans med ljusindustrin ir relativt konjunktur-
oberoende, vilket verkar stabiliserande fér Tefac.

Tefac stirkte under dret sin marknadsposition i flera
linder utanfér Norden. Cirka 20 procent av Tefacs for-

siljning sker i Sverige. Andra stérre enskilda marknader



ir Tyskland, Storbritannien, Finland och Ryssland.
Forsiljningen av fettsyror stod under édret f6r drygt
80 procent av Tefacs intikter. Priserna var relativt
oforindrade jimfort med foregiende ir. Trots okade
energikostnader bidrog volymékning och kostnads-
effektivisering till en viss marginalférbittring.

Priset pa glycerol pressades kraftigt under senare
delen av éret. Prispressen ir i hog utstrickning en
konsekvens av EU:s beslut att subventionera biodie-
sel. Vid produktion av biodiesel fis riglycerol som
biprodukt. Beslutet har lett till att antalet aktorer, och
dirmed produktionskapaciteten okat kraftigt. Det
okade utbudet av riglycerol har éverstigit efterfrigan
pa glycerol, vilket medfort kraftigt prisfall. Priset har
stabiliserats vid drsskiftet men foérvintas ligga kvar pa
en lag niva. Glycerolmarknaden i Europa uppskattas
till cirka 300.000 ton per dr och Tefacs andel dr cirka
2 procent.

Konkurrenter

De storsta aktdrerna pa fettsyra- och glycerolmarkna-
den i Europa ir Unigema, Cognis och Oleon. Den
tidigare hoga konsolideringstakten har mattats av och
marknaden stabiliserats. I Europa finns idag cirka 15
storre aktorer, varav tre klart dominerande. Antalet
aktorer pa den europeiska glycerolmarknaden har
okat kraftigt till £6ljd av EU:s beslut att subventione-
ra biodiesel.

Framtiden

Tefacs mélsittning dr att fortsitta 6ka marknadsande-
larna inom de stérsta kundsegmenten. Kapacitets-
utbyggnaden skall fortsitta. Fokus skall dven fram-
over ligga pa norra Europa samt Central- och Ost-
europa. Tefacs frimsta konkurrensférdelar ligger i en
hog inre eftektivitet, hog flexibilitet mot kund och
kapacitet att ni stora kunder. Strategin att enbart
leverera insatsvara innebir dven att Tefac, 1 motsats
till flera av konkurrenterna, inte konkurrerar med de
egna kunderna.

Binol

Binol utvecklar, tillverkar och marknadsfér miljéan-
passade tekniska oljor. Oljorna dr baserade pé for-
nyelsebara, biologiskt nedbrytbara vegetabiliska oljor
som alternativ till petroleumbaserade oljor. Mer-
parten av produkterna avsiitts i Norden. Andra vikti-
ga marknader utgdrs av USA, Kanada och Tyskland.
Pi den nordiska marknaden siiljs oljorna direkt till
slutférbrukarna under varumirket Binol. P4 évriga
marknader utgors kunderna ofta av stora internatio-
nella olje- och smérjmedelsforetag, vilka siljer pro-
dukterna under egna varumirken.

Fokus pa verkstadsindustrin samt skogs-
och anlaggningsbranschen

De frimsta anvindningsomradena fér Binols oljor dr

metallbearbetningsviitskor inom verkstadsindustrin

samt som hydraul-, sigbands- och sigkedjeoljor inom
skogs- och anliggningsbranschen.

Marknaden for miljéanpassade tekniska oljor
inom EU har beriknats 6ka med 10-15 procent
under de nirmsta aren. Det diliga konjunkturliget
har dock medfort en ligre kningstakt under 2003.
Till de frimsta konkurrensférdelarna hér oljornas
positiva egenskaper for savil arbetsmiljé som yttre
milj6, hég teknisk prestanda och en konkurrenskraf-
tig totalkostnad. En 6vergéng till Binols miljéanpas-
sade tekniska oljor leder t ex till minskad férbruk-
ning. Utover siinkta totalkostnader medfér detta dven
att mingden miljofarliga utslipp sinks ytterligare.

Genom att anviinda miljéanpassade tekniska oljor
istillet f6r traditionella petroleumbaserade mineral-
oljor, stiirker kunderna sina miljoprofiler. Anviindan-
det av biologiskt nedbrytbara oljor ingar ibland éven i
kraven for miljscertifieringar, bl a ISO 14001. Krav
pa miljéhinsyn blir 4ven allt vanligare vid offentliga
upphandlingar inom EU.

Internationalisering av produktutbudet

Binols milsittning dr att fortsiitta satsa pd den nor-
diska hemmamarknaden och samtidigt internationali-
sera produktutbudet fér att dirigenom ligga grunden
till en fortsatt tillviixt. Detta skall uppnis genom att
dels befista Binols starka stillning fér miljdoljor pa
den nordiska hemmamarknaden, dels genom att
erbjuda Binols firdigformulerade produkter till stora,
internationella foretag med egna starka varumirken
och bra distributionsresurser.

Forvarv och samarbeten

Genom kép av Raisio Chemicals och Aarhus Uniteds
verksamheter f6r tekniska oljor, togs under aret bety-
delsefulla steg for att stirka positionen pa den nordis-
ka marknaden. Férvirven stirker Binols stillning
som virldsledande inom vegetabiliska oljor fér tek-

Technical Products

Technical Products

2003 2002 2001
Nettoomsattning, Mkr 501 455 397
Bearbetningsersattning, Mkr 160 148 142
Rorelseresultat, Mkr 41 36 36
Operativt kapital, Mkr 195 164 133

Avkastning pa operativt
kapital, % 24 25 29

Medelantal anstéllda 94 90 89
Volymer, tusen ton
Fettsyror 57 52 48

Glycerol 6 6 6

inom affa
Products bedrivs inom tva resultatenheter:
Tefac och Binol.

Rorelseresultat (Mkr)
40
35
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Rorel | inom affai
Products uppgick till 41 Mkr (36).
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niska applikationer. Dessa verksamheter motsvarar
till stor del Binols sortiment, men dven ny tekno-
logi ingér i forvirven.

Sedan 2002 har Binol ett samarbetsavtal med
Shell, vilket ger Shell ritten att under eget varu-
mirke marknadsféra Binols hydraul-, sagkedje- och
skiroljor, formslippmedel och produkter till
siigverksindustrin. Avtalet har under aret utvecklats
positivt och lett till 6kade volymer. Avtalet ér glo-
balt, men fokus ligger pa Europa utanfér Norden.

Binol har ocks under 2003 byggt upp ett euro-
peiskt aterforsiljarnit for sigbandsoljor, vilket
beriiknas ge full utvixling under 2004.

I borjan av ar 2004 ingicks en global strategisk
allians med Quaker Chemical. Samarbetet innebir
att Binols vegetabiliska smérjmedel kommer att
distribueras globalt under Quaker Chemicals varu-
mirke. I Norden kommer Binol att silja bada
sortimenten under sina respektive varumirken. For
kunderna kommer samarbetet att innebiira ett
bredare produktutbud och biittre silj- och service-

resurser.

Marknads- och forsaljningsutveckling
under 2003

Marknaden kinnetecknades under det gingna édret
av hird prispress. Totalmarknaden i Norden for
verkstadssmorjmedel har minskat med cirka 5 pro-
cent, medan skogs- och anliggningssegmentet varit
statiskt. Binols strategi att 6ka fokuseringen pa
verkstadssegmentet har dock varit lyckosam och
medfort ett flertal nya kunder.

Produkter till skogs- och anliggningssegmentet,
framfor allt sigkedje- (+20 procent) och sigbands-
oljor (+25 procent) har uppvisat stora dkningar
under 2003.

Forsiljningen till strategiska allianser har kat
under det gingna éret, vilket tillsammans med hard
kostnadskontroll givit en positiv resultatutveckling.

En ny skirvitska som lanserades under éret har

mottagits vil och férsiljningen har gatt enligt

plan.

Konkurrenter och konkurrensfordelar

I och med forvirven av Raisio Chemicals och
Aarhus Uniteds verksamheter f6r tekniska oljor,
har konkurrentsituationen under det gingna aret
delvis forindrats. Till konkurrenterna kan dven
kemiforetagen Cognis och Unigema riknas, dven
om de endast levererar basoljor och inte firdigfor-
mulerade produkter. Inom skogs- och anligg-
ningssegmentet har konkurrensen frin storre nor-
diska oljebolag, bl a Statoil och OKQ8, skat.

Binols frimsta konkurrensfordelar skiljer sig
mellan verkstads- och skogs- och anliggningsseg-
menten. Utéver de uppenbara miljéférdelarna dr
Binols strategi till kunder inom verkstadsindustrin
att erbjuda fullstindig teknisk support och en kon-
kurrenskraftig totalkostnad. Mot kunderna inom
skogs- och anliggningssegmentet ir strategin att
erbjuda anpassade distributionslésningar. Pa den
internationella marknaden har Binol en stor férdel
genom att kunna erbjuda olje- och smérjmedels-
bolag firdigformulerade produkter som testats och
anvints pd Binols hemmamarknad.

Framtiden

Binol har under 2003 stirkt positionerna pid mark-
naden for tekniska oljor. Miélsittningen f6r 2004 ir
att fortsiitta viixa pi den nordiska hemmamarkna-
den, frimst inom verkstadsindustrin samt att
stirka distributionsnitverket genom att fortsitta
etablera strategiska allianser med internationella
partners. Forvirven av Raisio Chemicals och
Aarhus Uniteds verksamheter for tekniska oljor
skapar stora méjligheter pa bigge omridena och
kommer bl a att medféra synergieffekter inom
produktutveckling, logistik och produktion.



Feed Materials

Feed Materials foradlar och mark-
nadsfor vegetabiliska protein- och
fettravaror till foderindustrin.
Affarsomradet ansvarar aven for
Karlshamns utvinning av vegetabilisk
olja ur rapsfrd och sheanotter.
Fodersakerhet, tillsammans med hog
kostnadseffektivitet och leverans-
sakerhet, tillhor Feed Materials
absolut framsta konkurrensfordelar.

Feed Materials svarade under 2003 fér 13 procent
av koncernens nettoomsittning och 11 procent av
rorelseresultatet. Forsiljningen har utvecklats vil,
frimst beroende pa 6kade volymer. Feed Materials
marknadsandelar i Norden har under dret 6kat till
25 procent for bypass-proteiner och 40 procent fér
bypass-fett. Hga energipriser och inkérningspro-
blem i kapacitetshéjande anliggningar paverkade
dock resultatet negativt.

Produkter

Merparten av Karlshamns foderrivaror anvinds
som ingredienser i foder till nétkreatur, svin och fji-
derfii. Ravarorna utgdrs av rapsfrd, vegetabiliska fet-
ter och fettsyror. Ur rapsfré utvinns rapsolja och
proteinrikt rapsm;jsl. Rapsoljan vidareforidlas och
siljs av affirsomrade Oils & Fats till frimst livs-
medelsindustrin, medan mjolet efter foridling siljs
till foderindustrin. Feed Materials frimsta konkur-
rensfordelar ir kostnadseffektivitet, fodersikerhet
och leveranssikerhet.

Kunderbjudandet bestir huvudsakligen av tvd
produktgrupper, ExPro™-mjél samt fasta och fly-
tande AkoFeed foderfetter. Produkterna utgér vikti-
ga protein- och fettkomponenter i foderindustrins
foderblandningar. Fodrets sammansittning paverkar
i hog utstrickning 16nsamheten for slutkunderna.

T ex riskerar mjslkproducerande bonder att drabbas
av prisavdrag om vissa fett- och proteinnivier
understigs. Fodrets komposition slar dirigenom

direkt pa slutkundernas resultat.

Marknads- och forsaljningsutveckling

Fodermarknaden omfattas frimst av foder for not-
kreatur, svin och fjiderfid. Kofoderprodukterna utgér

cirka hilften av den totala fodermarknaden i Norden.
Av Feed Materials forsiljning sker en absolut
merpart till kunder i Sverige, Norge och Finland.
Svenska Lantmiinnen ir storsta enskilda kund.

Kundernas fortsatta fokus pa fodersiikerhet och en
stigande efterfrigan pé vegetabiliska foderrdvaror har
starkt bidragit till Feed Materials positiva utveckling.
Forsiljningen under 2003 6kade med 5 procent, till
stor del beroende pa 6kade volymer av ExPro™-m;jsl
och en positiv utveckling fér det nyintroducerade
AkoFeed Gigant. Volymékningen har méjliggjorts
genom investeringar i en ny kyl- och torkanliggning.
Anliggningen, som medfért en kapacitetsdkning,
stirker dven Karlshamns ledande stillning inom
fodersiikerhet ytterligare.

Konkurrenter

Karlshamns foderrévaror konkurrerar med soja- och
rapsmjol frin frimst ADM och Cargill. Hirdare
konkurrenslige i Danmark och Tyskland har éven
gjort att flera aktérer sokt sig utomlands. Feed
Materials ledande stillning inom fodersikerhet utgor
dock en stor konkurrensférdel pd den nordiska mark-
naden. Sedan flera ar ligger foretagets produkter fore
EU:s krav och lagstiftning, vilket ger konkurrens-
fordelar.

Framtid

Feed Materials kommer under 2004 att intensifiera
utvecklingsarbetet samt 6ka anstringningarna inom
marknadsféring och forsiljning. Aven bearbetningen
av den Ost- och Centraleuropeiska marknaden kom-
mer att fortsitta. Marknaden i de nya EU-linderna
kommer pi sikt att erbjuda méjligheter da djurni-
ringen effektiviseras.

Feed Materials

Feed Materials

2003 2002 2001
Nettoomséttning, Mkr 419 400 366
Bearbetningserséttning, Mkr 118 120 99
Rorelseresultat, Mkr 22 29 17
Operativt kapital, Mkr 112 58 137

Avkastning pa operativt
kapital,% 24 28 15

Medelantal anstéllda 51 47 47
Volymer, tusen ton

Foderfetter 204 193 180

Rorelseresultat (Mkr)
30
2
2
15
5

0
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Arets rorelseresultat uppgick till 22 Mkr (29).

Karlshamns Arsredovisning 2003 23



Medarbetare

24

Karlshamns Arsredovisning 2003

Medarbetare

Att utveckla ett foretag till varldsklass kraver ett engagemang av de anstéllda
pa alla nivaer. Medarbetarna maste utvecklas i fas med foretaget, kdnna
delaktighet i verksamheten och dela foretagets grundlaggande varderingar.

Delaktighet och ansvarstagande

En grundliggande filosofi i Karlshamns ir att samt-
liga medarbetare ska kunna vara delaktiga i fore-
tagets utveckling. Detta férutsitter en 6ppen attityd
och vilja att ta ansvar, bide frin ledning och med-
arbetare.

Under édret har en del av utbildningsarbetet varit
baserat pi ett program med rubriken Karlshamns
Fundament, som handlar om gemensamma virde-
ringar om hur vi arbetar tillsammans.

Inslag i programmet dr bl a hur vi alla tar gemen-
samt ansvar for utvecklingen i foretaget. Att fortsiitta
utveckla engagemanget, delaktigheten och sam-
hérigheten ér viktiga inslag i Karlshamns féretags-

kultur. Detta férutsitter 6ppenhet och dialog som ger
kunskapséverforing mellan grupper pa olika nivéer i
organisationen.

Lyhordhet for kunden

Kundférstielse och lyhérdhet £6r kundernas krav och
Snskemal dr helt avgorande f6r foretagets utveckling.
Under aret har medarbetarna genom "Karlshamns
Fundament” fitt en 6kad insikt i hur vi tillsammans
ska jobba med vara kunder. Utan en lyhérdhet for kun-
dernas krav och énskemal skapas inga nya produkter
och foéretaget kan inte nd de uppsatta mélen.
Nyckelorden, som férmedlas i utvecklingsprogrammet
ir fortroende, respekt och omtanke.



Tydligt ansvar och tydliga mal

Organisationens struktur ir betydelsefull for foretagets

férmaga att ta vara p den potential och kompetens
som finns hos medarbetarna. Genom tydliga och av-
grinsade ansvarsomraden och genom att avdelningar
och medarbetare har egna resultatmal skapas forut-
sittningar for stimulans och effektivitet. Det ir viktigt
for att medarbetarna skall ta fortsatt del i foretagets
utveckling.

Ledarskapet

En fortsatt bred satsning pd en utveckling av ledarska-
pet har gjorts under dret. Karlshamns ledarskapsfilo-
sofi bygger pa att skapa ambitioner hos medarbetarna,
kommunicera och forklara vart vi dr pa vig samt
stimulera gruppkinslan och férindringsprocessen.
Frigor som situationsanpassning, konflikthantering
och sjilvinsikt har legat i fokus vid 4rets utbildningar.

Samtliga medarbetare har dessutom under aret
beretts tillfille att utveckla sin férméga till problem-
16sning. Att 1sa problem, niir och dir de uppstar,
okar effektiviteten och stimulerar det stindigt paga-
ende férindringsarbetet.

Aterkommande attitydundersokningar

Karlshamns har dven under 2003 genomfort en
attitydundersokning dir samtliga medarbetare har
kunnat siga sin mening om kommunikation, sam-
arbete, ledarskap och méjlighet till utveckling.
Undersékningen ger en utmirkt bas for att pd fore-
tags- och avdelningsnivd genomf6ra forbittrings-
dtgirder.

Karlshamns kan konstatera att anstillda, liksom
tidigare, upplever ett starkt engagemang och en stor
motivation. Vi kan glidjande nog ocksé registrera en
okad positiv instillning till fraigor inom ledarskap och
kommunikation.

Sjukfranvaro

Karlshamns har inte registrerat nigon 6kning i sjuk-
skrivningstalen. Generellt sett dr sjukfrinvaron lig,
men fbretaget har ambitionen att minska den ytterli-
gare. For att stimulera de anstillda att engagera sig i
sin egen hilsa och vilbefinnande inférdes under 2003
en hilsopolicy.

Rekrytering

Ett omfattande arbete med nyrekrytering under 2002
har medfort ett ligre behov av nyanstillningar under
2003. Foretagets framtida expansion kommer att
kriva nya resurser, i forsta hand av personal med hog-
skoleutbildning. Aldersstrukturen i foretaget innebir
att pensionsavgingarna ir fi, vilket minskar behovet

av nyanstillningar.

Christer Persson &r arbetsledare pa avdelningen for drift-
hjalpmedel och har under aret arbetat med att férankra det
som kallas for Karlshamns Fundament hos sin arbetsgrupp.
Ett vardefullt hjdlpmedel har varit en arbetsbok, sérskilt fram-
tagen for dvningar pa detta tema.

Hur har ni pa avdelningen arbetat med arbetsboken kring
Karlshamns Fundament?

Vi har frdn bérjan gatt igenom Karlshamns Pyramid, dar fun-
damenten ingar. De olika omradena i fundamenten har disku-
terats, bade utifrn vad de innebér for foretaget och den
anstallde. Malet &r att vi far vi ett antal forbattringsaktiviteter
for avdelningen att jobba vidare med.

Vilka effekter tror du arbetet med fundamenten har haft?
Jag tror att medarbetarna har fatt storre forstaelse for att
forandringar i foretaget gors och varfor de gors. Det marks
ocksa tydligt att medarbetarna kanner sig delaktiga pa ett helt
annat satt an tidigare. Engagemanget ar mycket stort hos
samtliga medarbetare.

Ar det nagra sarskilda omraden som ni har fokuserat pa?
Kompetensutveckling och personliga méal ar tva omraden i
fundamenten som vi arbetat lite extra med. Medarbetarna har
fatt mojlighet att ga olika typer av utbildningar. Personligen
har jag haft mycket stor nytta av en utbildning med betoning
pa situationsanpassat ledarskap.

Jan Holmberg arbetar som operatér pa avdelningen for
drifthjadlpmedel. Han ser ett tydligt resultat av arbetet kring
Karlshamns Fundament genom ett 6kat samarbete mellan
olika enheter.

Tycker du att det marks nagon skillnad pa Karlshamns
arbetssatt idag jamfort med tidigare?

Jag upplever att beslutsvagarna har blivit betydligt kortare.
Det hanger nog ihop med att mer ansvar har delegerats pa
olika personer. Det gor att man inte ar sa beroende av en
person langre.

Har ni i samband med arbetsprocessen fattat beslut om
ytterligare forbattringar som ska goras?

Vi har satt upp ett antal mél som t ex att minska antalet fel i
produktionen, férbattra uppfdljningsprocessen och generellt
forstarka kostnadsmedvetenheten. Exakt hur det ska genom-
foras kommer vi att diskutera vidare.

Hur tror du att ni kommer att fortsatta att arbeta med
arbetshoken?

Jag tror att vi kommer att se en vidareutveckling av det vi gor
idag. Framfor allt &r det viktigt att standigt underhalla de
grundlaggande vérderingarna i foretaget och att fortsatta vara
sé aktiva som vi ar idag.

Medarbetare

Medelantal anstallda
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Medelantalet anstéllda 2003 ar 757.
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41 % har varit anstéllda langre an 20 ar.

Aldersférdelning
50

40
30
20

10

=

<25  26-40 41-55  >55

35% av finns i aldersintervallet 26-40 ar.

Foérdelning man/kvinnor

Kvinnor 21 %

Mén 79

21 % av de anstallda ar kvinnor.
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Forskning och utveckling

Karlshamns malmedvetna forskningsarbete, inriktat mot hogféradlade produk-
ter, har under aret burit frukt da tre nya specialprodukter har lanserats. For att
ytterligare stérka forskningen har ett Vetenskapligt Rad med ledande forskare i

Sverige, USA och Storbritannien bildats.

Vetenskapliga Ridet kommer att forstirka basen for
forskningen, dels genom egna idéer och kunskaper,
dels genom det nitverk som Karlshamns fér tillgang
till.

Karlshamns forskningsarbete har sin grund i
miénga irs intensivt arbete. Foretagets framtida kon-
kurrensméjligheter bygger ytterst pa formégan att ta

tillvara och vidareutveckla koncernens omfattande
kunskaper om fettmolekylen och dess egenskaper i
kundernas produkter. Merparten av produktutveck-
lingsarbetet sker 1 nira samarbete med kunderna i
syfte att stirka deras marknadsposition och konkur-
renskraft. Genom dren har Karlshamns utvecklat en

betydande kunskap inom sensorisk analys med



tillimpning pa flertalet berérda produktapplikationer,
vilket dr ett virdefullt redskap i dialogen med kun-
derna.

Forskningsarbetet har resulterat i att 3 hog-
féridlade produkter, vilka har vickt stort intresse hos
kunderna, har lanserats under 2003:

B Ett vegetabiliskt fett som ersitter lanolin, farulls-
fett, i hudvardsprodukter.

B Ett fett f6r chokladéverdrag med lag halt trans-
fettsyra (CBR — Cocoa Butter Replacer).

B Ett vegetabiliskt fett for ost med flera unika egen-
skaper, Akocheese.

Den sistnimnda produkten nominerades till
"Mest innovativa livsmedelsingrediens” pé livs-
medelsmissan Food Ingredients Europe (FIE), vilket
ir en bekriftelse pa Karlshamns innovativa produkt-
utveckling.

Forskningsarbetet bedrivs i syfte att optimera
oljors och fetters egenskaper och funktioner, dels for
den slutprodukt dir olja och fett skall ing4, dels for
att effektivisera tillverkningsprocessen av slutproduk-
ten. I grunden inriktas koncernens forskningsarbete
pa att optimera tre teknologiska funktioner i produk-
terna oavsett till vilken bransch produkterna ska leve-

reras:

Fysikaliska egenskaper — fetternas formaga att skapa
efterstrivad struktur och konsistens hos slutproduk-
ten i vilken de ingicks.

Biologisk funktion — fetternas formaga att paverka
olika fysiologiska forlopp.

Processhjalpmedel — fetternas fSrméga att bidraga till
att effektivisera tillverkningen av den slutprodukt i

vilken de ingar.

Fysikaliska egenskaper

Karlshamns specialfetter anviinds for att ge livs-
medels-, choklad- och kosmetikprodukter en specifik
konsistens och struktur. Aven inom klinisk nutrition
har lipider ofta en viktig uppgift for att skapa den
ritta strukturen. Skriddarsydda fysikaliska egenskaper
hos fettet dr nyckeln till att erhélla den 6nskade kon-
sistensen i den slutprodukt dir fettet ingér. Mer-
parten av koncernens intikter inom Chocolate &
Confectionery Fats och Lipids for Care genereras av
produkter vars fysikaliska egenskaper dr avgorande.
En grundliggande forstielse och kunskap om fetter-
nas fysikaliska kemi och egenskaper, i savil fast som
flytande tillstind, ir dirfér en forutsittning for att
Karlshamns specialfetter fortsatt skall kunna utveck-
las med framgang i den internationella konkurrensen.

Biologisk funktion

Forutom att satsa pa att utveckla helt nya produkter
syftar Karlshamns forskning till att finna nya special-
fetter inom livsmedelsomridet. Endast en mindre del

Forskning och utveckling

av intikterna kommer dnnu s linge frin produkter
dir fetternas biologiska egenskaper ir domine-
rande.

Vegetabiliska oljor innehaller ménga komponen-
ter med egenskaper som kan paverka olika fysiolo-
giska forlopp och dirmed ha betydelse for hilsa
och sjukdom. Intresset omfattar inte bara func-
tional food utan éven t ex ingredienser f6r olika
salvor. Det ir dock for tidigt att siiga om och niir
forskningsinsatserna kan kommersialiseras.
Pigaende forskning pekar emellertid pé en rad
intressanta mojligheter med biologiskt eller fysio-
logiskt aktiva komponenter i fettet.

Internationellt samarbete

Forutom ett nira samarbete med kunderna har
Karlshamns forskare kontinuerliga och nira kon-
takter med nationella och internationella myndig-

hetsorgan, forskningsinstitutioner, universitet och
hégskolor. Vetenskapliga och tekniska samarbets-
projekt med hogskolor och forskningsinstitut utgdr
en integrerad del av Karlshamns langsiktiga kun-
skaps- och teknologiutveckling.

Vetenskapliga Radet okar ytterligare
Karlshamns internationella kontaktytor, dir samar-
betet med framstiende forskare och universitet

genererar mervirden.

Foregangare inom forskningen

Karlshamns forskning har under de senaste dren
tagit ordentlig fart och féretaget bedomer sig i dag
ha en av de mest framstéende forskningsanligg-
ningarna inom olje- och fett-teknologi.
Karlshamns dr ocksé vil férberett f6r att mota
eventuella skirpningar i nationella och internatio-
nella myndighetskrav vad giller produkternas och
produktionsanlidggningarnas hilso-, milj- och
sikerhetsaspekter.

Ett exempel pd Karlshamns framsynthet inom
forskningen ir att foretaget kan erbjuda flera pro-
dukter som ir helt fria frin transfettsyror, nigot
som har debatterats flitigt under 4ret. Forskningen
och produktutvecklingen ger kunderna méjlighet
att mota nya trender pa marknaden, och dirmed
kan Karlshamns kontinuerligt erbjuda sivil kunder
som slutkonsumenten nya alternativ.

Inom forskningsorganisationen finns det en tyd-
lig uppdelning mellan kort- och lingsiktiga projekt
samt en produktportfslj med anknytning till de
olika affirsomradena. Merparten av forskarna, lik-
som de moderna laboratorierna, finns i Karlshamn.
Totalt arbetar 30 personer med FoU inom koncer-
nen.

Koncernens totala FoU-satsningar uppgar
arligen till 4-5 procent av bearbetningsersittningen.
Under 2003 var kostnaderna cirka 30 Mkr eller
drygt 3 procent av bearbetningsersittningen pa
944 Mkr.
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Karlshamns miljoarbete

Karlshamns miljdarbete har som malsattning att minimera verksamhetens
belastning pa miljon, optimera resursanvandandet och bidra till en 6kad
miljdomedvetenhet hos leverantdrer, medarbetare och samarbetspartners.

Under 2003 har flera projekt av olika storlek initie-
rats, drivits och utvirderats. Viktiga delar av miljs-
arbetet har bl a varit att optimera energiférbruk-
ningen i savil sjilva verksamheten som i transport-
ledet, minska méngden avfall till tipp samt minska
mingden luktstérningar frin den svenska verksam-
heten.

Nigra ars framgangsrikt arbete med att minska
energiférbrukningen har dessviirre brutits. For att
iter vinda trenden kommer arbetet under de kom-
mande 4ren att intensifieras.

Arbetet med att 6ka effektiviteten i transport-
ledet genom att f6rdjupa hamnen i Karlshamn har
fortsatt. Atgﬁrden kommer att gora det mojligt for
storre fartyg att anlépa hamnen, vilket i sin tur

innebir att det totala antalet transporter blir firre.

Miljéledning och tillstand

Karlshamns miljdarbete bedrivs utifrin vil bepréva-
de miljsledningssystem. I Sverige och Neder-
linderna foljer koncernen ISO 14001 och i Stor-
britannien BS 7750. Miljéledningssystemen bidrar
till en systematisk, successiv och kontinuerlig for-
bittring av Karlshamns miljéprestanda. Miljoled-
ningssystemen i Karlshamn och Nederlinderna ir

certifierade. Den engelska anliggningen ér egende-
klarerad.

Verksamheterna kriver myndigheternas tillstind.

I Sverige kriivs tillstind enligt miljébalken och

IPPC. Ett nytt tillstind som dven innefattar IPPC-
kraven erhslls under 2003. Tillstindet medger de
utbyggnadsplaner som finns fér niirvarande. Ovriga
anliggningar omfattas inte av IPPC-kravet. I Stor-
britannien tillstindsprévades verksamheten 1992
och f6r nirvarande pagir en férnyelse av detta till-
stand. I Nederlinderna har en rad miljoférbittrande
dtgirder genomforts bl a sanering av markférore-
ning. Aven i Nederlinderna har omprévning av
miljétillstdinden pabérjats. For dessa verksamheter
férvintas inte négra stora eller kostsamma dtgirder
behovas med anledning av omprévningen.

Verksamhetens miljopaverkan

Resursforbrukning
I produktionen férbrukas firskvatten, el, fossila
brinslen samt hjilpkemikalier och tillsatser.
Karlshamns miljdarbete har under aret till stora
delar fokuserat pa att lingsiktigt minska energifor-
brukningen och att si lingt det gir ersitta de fossila
brinslena med biobrinslen. Genom ett antal mindre
dtgirder har Karlshamns under nigra ar minskat
energiférbrukningen med ca 3,5 procent. Trenden
bréts tyvirr 2003. Minskningen viintas dock bli
innu stérre 2004. En férstudie kring méjligheterna
att anvinda fast brinsle har under dret pibérjats.
Transporterna av rivaror och féridlade produkter
till och frén anliggningarna sker till ungefir lika
delar med bét och med landtransporter. Under 2003
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fattades beslut om att fordjupa hamnen i Karlshamn.

Forstirkningsarbetet har inletts och muddringen
beriiknas vara avslutad under forsta kvartalet 2004.

Avfall och restprodukter

Karlshamns verksamhet grundar sig pa ett kretslopps-
tinkande. Koncernen har som malsittning att hushal-
la med och ta tillvara pi verksamhetens material-
strommar. De vixtniringsimnen som avskiljs i
reningsverket i Karlshamn har till exempel omvand-
lats till phosforkalk, ett jordférbittringsmedel som
anvinds i jordbruket. Beck frin fettsyratillverkningen
utnyttjas som brinsle i en extern pannanliggning,
samtidigt som andra restprodukter kan eldas i kon-
cernens egna pannor. I Sverige tillimpas det svenska
systemet for att ta hand om férpackningsavfall. T
ovrigt genererar verksamheten sopor, processavfall och
farligt avfall. Farligt avfall utgérs i huvudsak av
laboratorieavfall och smoérjoljor. Dessa tas om hand
enligt de regler som giller i respektive land. Under
dret har dven brinnbart avfall bérjat sorteras ut, vilket
ir en av forklaringarna till att miangden avfall till tipp

minskat med 24 procent.

Luftutslapp

Karlshamns anliggningar genererar utslipp fran for-
brinning, lukt och av extraktionshexan. Utslippen av
extraktionshexan ir storst vid den svenska anligg-
ningen, p g a dess framstillning av riolja. I utvinning-
en av riolja ir hexanitervinningen langt driven. Den
hexanhaltiga luften frin reningsstegen samlas upp och
leds till angpannor si att hexanet forbrinns. Atgirder
som minskar luktstérningar har genomforts vid de
svenska anliggningarna. I Nederlinderna och Stor-

britannien alstras betydligt mindre luktstérningar.

Vattenutslapp

Den belastning som oljerening ger upphov till ir frimst
fosfor. Fosfor ir ett niringsimne som bidrar till 6kad
viixtlighet i de vattendrag som tar emot utslippen.
Samtliga Karlshamns anlidggningar ger upphov till
utslipp av sanitirt spillvatten, industriavloppsvatten
samt dag- och kylvatten. Spillvattnet leds till respektive
kommuns avloppsnit. Dag- och kylvattnet tas i Sverige
och Nederlinderna omhand av sirskilda system f6r att
férhindra att eventuellt fettspill kommer ut i havet.
Industriavloppsvattnet vid den svenska anliggningen
renas i ett eget reningsverk innan det renade vattnet
leds ut till den intilliggande hamnbassingen. I Stor-
britannien och Nederlinderna leds industriavloppsvatt-
net efter rening till kommunens spillvattennit.

Buller
Bullerstérningarna fran Karlshamns dr sma och ligger

vid samtliga anldggningar pd en acceptabel niva.

Markfororeningar

De markféroreningar som tidigare uppticktes inom ett
begrinsat omrade vid anliggningen i Nederlinderna
har under det gingna aret dtgirdats. Frigan om mark-
féroreningar vid anliggningen i Storbritannien ir fort-
farande under utredning, men forvintas inte leda till
nigra storre kostnader. For den svenska verksamheten
har en forsta utredning (MIFO steg 1) identifierat
nagra omraden som behéver utredas vidare. Inga
omedelbara saneringsatgirder bedéms dock som néd-

vindiga.

Lovordat miljoarbete

Karlshamns miljoarbete har i likhet med tidigare ar fatt
berém av oberoende undersékningar. I Folksams drliga
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Karlshamns miljo-
prestanda jamfort med
skandinaviskt bransch-
index"

Hexan fran extraktion®

(kg/ton fro)
Skandinaviskt branschindex 1,7
Karlshamns i Sverige 0,25

COD* (kg/ton olja)
Skandinaviskt branschindex 1,9
Karlshamns

i Sverige 0,72
i Storbritannien 1,66
i Nederlanderna 0,59

Fosfor? (g/ton olja)
Skandinaviskt branschindex 13,0
Karlshamns i Sverige 13,8

Farskvattenanvandning

(m?/ton olja)

Skandinaviskt branschindex 2,8
Karlshamns

i Sverige 2,6
i Storbritannien 1,8
i Nederlanderna 0,7

Avfall (kg/ton)
Skandinaviskt branschindex 3,4
Karlshamns

i Sverige 3,3
i Nederlanderna 1,5
i Storbritannien 2,5

Koldioxid (kg/ton olja)
Skandinaviskt branschindex 560
Karlshamns

i Sverige 159
i Storbritannien 194
i Nederlanderna 126

Kvéveoxider NO,

(mg/MJ tillfort bransle)
Genomsnitt hela Sverige 2002 58
Karlshamns anlaggningar

i Sverige 57

1) Indexberakningarna &r gjorda utifrdn publicera-
de uppgifter avseende 1996-2001 fran
Karlshamns i Sverige, Aarhus United i Danmark
och Denofa i Norge.

2) | Storbritannien och Nederlanderna mats inte
utsldppen av hexan och fosfor eftersom verksam-
heternas inriktning endast genererar mycket sma
eller inga utslapp av dessa &mnen.

3) Syreforbrukning vid nedbrytning (Chemical
Oxigene Demand COD).
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undersékning av hur svenska bérsnoterade foretag
arbetar for att minska koldioxidutslippen ges
Karlshamns hogsta betyg vad giller foretagets arbete
med koldioxidfragor och miljdinformation. Under-
s6kningen belyser Stockholmsbérsens samtliga bolags
utslipp som helhet, men ocksa hur enskilda foretag
agerar 1 klimatfrigan. Karlshamns dr dven med pi
Banco Svensk Miljéfonds topplista. Fonden ir en
aktiefond som placerar i Sverige. Placeringarna skall
ske i féretag som bedéms bli vinnare i ett framtida
miljéanpassat kretsloppssambhille. Urvalet gors bland
de foretag som topprankas enligt den utviirderings-
modell som utvecklats av Stiftelsen Det Naturliga
Steget.

Globalt ansvarstagande

Karlshamns miljarbete bedrivs dven pd det globala
planet. Ett konkret exempel pa detta dr Karlshamns
engagemang gillande férbittringar vid produktion av

palmolja.

Palmolja utgdr en central ravara for virldens livs-

medelsindustri. Den ir en viktig och billig nirings-
killa och en viisentlig killa till exportintikter for flera
av producentlinderna. Produktionen medfér dock
dven problem. Arligen skévlas stora arealer regnskog
och dven om bara en mindre del av detta omvandlas
till palmplantager, bidrar den ékande palmoljepro-
duktionen till att hota den biologiska méingfalden i
Sydostasiens tropiska regnskogar.

Under sommaren 2003 hélls en forsta konferens
om problemet i Kuala Lumpur. Métet organiserades
av en grupp europeiska palmolje- och livsmedelspro-
ducenter tillsammans med WWF och de malaysiska
palmoljeproducenternas organisation. Syftet var att
finna former f6r fortsatt arbete for en hillbar utveck-
ling inom omradet. Konferensen mynnade ut i en
programférklaring f6r hur det gemensamma arbetet
skall bedrivas framéver.

Karlshamns tar sitt ansvar och képer sedan ett

antal ar tillbaka palmolja enbart frin utvalda leveran-

Avfall till tipp Hexan Flode till reningsverk
kg/ton olja g/ton olja m?/ton olja
60 2.000 6,0
1.800 \A
50 !
1.600 50 v
40 1.400 4,0
’ \ 1.200
30 1.000 30
L|
800 \
20 2,0
600
10 400 10
200
0 0 M 0

86 88 90 92 94 96 98 00 0203

Anlaggningarna i Karlshamn

86 88 90 92 94 96 98 00 0203

M Oljerening M Extraktion M Totalt

Anlaggningarna i Karlshamn

86 83 90 92 94 96 98 00 0203

Anléggningarna i Karlshamn
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térer i Viistmalaysia. Utéver hogt stillda miljokrav

ingdr dven sociala frigor i urvalskriterierna. Genom Planerade miljoatgarder ar 2004
regelbundna besok hos leverantérerna samt samarbe- Sverige:
ten med lokala branschféreningar foljer Karlshamns = Ut.veckla syst?m .for ha.llbar .utv.eckllng.
i i . L oy e . B Minska luktstdrningar i omgivningen.
noga samtliga led i kedjan frén révara il firdig olja. B Minska energiférbrukningen med 5 procent till &r 2005.
o B Minska riskerna i verksamheten till godtagbar niva.
Mlljoarbetets kostnader B Minska energianvandningen for foretagets transporter.

Karlshamns kostnader f6r miljéskydd har utvecklats

) Storbritannien:
enligt nedan.

B Fornya miljétillstand.
B Minska energiforbrukningen med 10 procent fore

Mkr 2003 2002 2001 utgangen av 2011.
Administration 1 1 1

Drift 16 19 16 Nederlanderna:

Skatter 6 5 7 I Avrapportera marksaneringen.
Totalt 23 25 24 B Anstka om nytt miljdtillstand.

B Uppgradera energiledningssystem.
M Minska energiférbrukningen i produktionen.

Utover detta uppgick miljorelaterade investeringar till
4 Mkr. Totalt beriknas koncernens kostnader for att
genomfora de planerade miljéatgirderna under de

kommande tre dren uppga till 14 Mkr.

Koldioxid Fosfor och kvave till vatten Farskvattenforbrukning
kg/ton olja kg/ton olja m?/ton olja
700 140 5,0

. SN

6004 1

\ 40 \

500 100 35

400 \ 3,0 ( ;

\ B s A\

300 60 2,0
200 40 15
1,0
100 20
0,5
0 0 0
86 8 90 92 94 96 98 00 0203 86 88 90 92 94 96 98 00 0203 86 8 90 92 94 96 98 00 0203
M Karlshamn M Storbritannien B Nederlanderna M Fosfor M Kvéve
Samtliga anlaggningar i koncernen Anléggningarna i Karlshamn Anléggningarna i Karlshamn
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Verksamheten

Karlshamns tillverkar oljor och fetter med olika foridlingsgrad
och dr en av virldens ledande tillverkare av hogforidlade vege-
tabiliska specialfetter. Karlshamns produkter anvinds inom
flera anvindningsomriden och kunderna aterfinns inom méinga
branscher. Merparten ér dock verksamma inom livsmedels-,
choklad-, konfektyr-, kosmetik-, foder- och teknisk industri.
Koncernen bedriver verksamhet i tre affirsomriden: Oils &
Fats, Technical Products och Feed Materials. Affirsomridena
ir uppbyggda utifrin ett kretsloppstinkande dir éven sido-
produkter tas tillvara, foridlas och marknadsférs som egna pro-
dukter. Moderbolaget bedriver affirsverksamhet inom affiirs-
omridena, Oils & Fats och Feed Materials. Dirutéver har
moderbolaget huvudansvaret fér samtliga koncerngemensamma
funktioner.

Oils & Fats, som ir Karlshamns storsta affirsomride, ir indelat 1
tre affirssektorer; Chocolate & Confectionery Fats, Edible Oils
och Lipids for Care. Var och en av de tre sektorerna har ett
tydligt resultatansvar och deras uppgift ir att utveckla, tillverka
och marknadsféra sina respektive produkter for berérda kund-
grupper 6ver hela virlden.

Chocolate & Confectionery Fats inriktar sig pa hogkvalitativa
chokladfetter, si kallade Cocoa Butter Alternatives (CBA) och
premium filling fats, d v s fyllningsfetter som skapar tekniska
merviirden.

Edible Oils ir uppdelat i tre produktomriden som inriktar sig
pa hela livsmedelsindustrin; Formulated Fats - mervirdes-
produkter, d v s produkter till livsmedelsindustrin som dr mer
féridlade och som ger kunderna hégre virde i form av speciella
egenskaper, Dairy Fat Alternatives (DFA) som ir vegetabiliska
fetter f6r mejeriapplikationer och Volume Products som siljs 1
stora volymer till matolja, margarin och fritering.

Lipids for Care inriktar sig pi hogféridlade produkter inom
framfor allt kosmetik och kliniska niringslésningar.
Tillsammans med de gemensamma resurserna for ravaruinkép,
produktion, administration och FoU ansvarar affirssektorerna
for affirsomradets resultat.

Koncernens tillverkning inom Oils & Fats sker i tre anligg-
ningar. Dessa finns i Karlshamn i Sverige, i Hull i

Storbritannien samt i Zaandijk i Nederlinderna.

Technical Products, som ir Karlshamns nist storsta affirsom-
rade, bedriver verksamhet i de tva heligda dotterféretagen
Tefac AB och Binol AB. Tefac utvecklar, tillverkar och mark-
nadsfor fettsyror och glycerol, som huvudsakligen utgér ravaror
for kemisk industri. Tefac ir den ledande tillverkaren av fett-
syror pi de svenska och finska marknaderna. Binol utvecklar,
tillverkar och marknadsfér miljéanpassade tekniska oljor for
verkstadsindustrin samt for skogs- och anliggningsindustrin. I
Sverige dr Binol den ledande tillverkaren av tekniska oljor
baserade pi fornyelsebara, biologiskt nedbrytbara vegetabiliska
oljor. Produkterna anvinds som ersittning for petroleumbasera-

de oljor i vissa tekniska tillimpningar.
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Inom koncernen finns en anliggning for produktion av fettsyra
och glycerol, samt en anliggning f6r blandning av miljéanpassade
tekniska oljor. Bida dessa anlidggningar finns i Karlshamn.

Feed Materials ansvarar for foridling och marknadsféring av vege-
tabiliska protein- och fettravaror till foderindustrin. Affirsomridet
ansvarar dessutom f6r Karlshamns utvinning av vegetabilisk olja ur
rapsfréer och sheanétter. Huvudsakligen utvinns ra rapsolja och
rapsmjol ur rapsfrs. Det proteinrika rapsmjolet vidareforidlas
inom affirsomradet, medan den rda rapsoljan vidareféridlas inom
affirsomrade Oils & Fats for att siljas till livsmedelsindustrin.
Feed Materials anliggning finns i Karlshamn.

Handelser under 2003

2003 har karaktiriserats av en generellt svag konjunktur, oférdel-
aktig valutautveckling och hojda energikostnader.

Marginalpressen inom Chocolate & Confectionary Fats fort-
sitter, men volymerna f6r 2003 6kade nigot jimfért med fore-
giende ar. Intresset for specialprodukter (CBE) har generellt sett
varit stort, men implementeringen av 5%-regeln, som innebir att
andra vegetabiliska fetter fir ersitta upp till 5 procent av kakao-
sméret i det som siljs som choklad inom EU, gar lingsammare in
branschen beriknat. Under dret lanserades den forsta CBR-pro-
dukten pd marknaden med en unik kombination av sensoriska
egenskaper och lag halt transfettsyra.

En av de viktigaste hindelserna f6r Edible Oils var flyttningen
av Carlshamn Mejeri, vilket gav stor effekt pa volymerna. Totalt
innebar det en volymminskning med cirka 10 procent. Genom till-
skott av flera nya kunder har dock volymbortfallet nistan kompen-
serats fullt ut vid érets slut.

Lipids for Care har under éret slutit distributionsavtal i Syd-
korea, Ryssland och Kina.

Inom Technical Products har Tefac genom kostnadseffektiva
investeringar successivt okat sivil kapacitet som sélda volymer och
ddrmed stirkt sin marknadsposition och 16nsamhet i en svag kon-
junktur. Glycerolpriset 61l kraftigt under sista kvartalet till £51jd av
okat utbud frin biodieselindustrin.

Binol har genom tvé forvirv, tekniska oljor frin Aarhus United
och Raisio Chemicals, blivit virldsledande pa vegetabiliska metall-
bearbetningsviitskor. Tva globala allianser, med Shell respektive
Quaker Chemical, har samtidigt lagt grunden for en expansion
utanfér Norden.

Miljo

Koncernens verksamhet paverkar miljén genom utslipp av
luktande dmnen, VOC (flyktiga organiska foreningar) och rokgaser
till luft, utslipp av fett, syreférbrukande dmnen och nirsalter till
vatten, samt uppkomst av organiskt avfall och buller. Vid samtliga
anlidggningar har Karlshamns sedan flera ar etablerat erkinda och
viil beprévade miljledningssystem. I Sverige och Nederlinderna
féljer koncernen ISO 14001 och i Storbritannien BS 7750.
Genom miljsledningssystemet uppnis en systematisk, successiv
och kontinuerlig forbittring pa alla plan av Karlshamns miljépre-
standa. Verksamheterna kriver myndigheternas tillstind savil i



Sverige som i Storbritannien och Nederlinderna. I Sverige krivs
tillstind enligt miljébalken och IPPC. Ett nytt tillstind erhélls
under 2003. Tillstindet medger de utbyggnadsplaner som for niir-
varande finns. Ovriga anliggningar omfattas inte av IPPC-kravet.
I Storbritannien tillstindsprévades verksamheten 1992 och fér
nirvarande pagir en férnyelse av detta tillstind. I Nederlinderna
har en rad miljéférbittrande dtgirder genomforts, bland annat
sanering av markfororening. Aven i Nederlinderna har omprév-
ning av miljétillstinden pibdrjats. For dessa verksamheter for-
vintas inte nigra stora eller kostsamma atgirder beh6vas med
anledning av omprévningen. Sammantaget vintas koncernens

planerade miljéatgirder under de kommande tre dren kosta cirka

14 Mkr.

Forskning och utveckling

Karlshamns forskningsarbete har sin grund i manga érs intensivt
arbete. Forskningsarbetet bedrivs i syfte att optimera oljors och
specialfetters egenskaper och funktioner, dels fér den slutprodukt
dir olja och fett skall ingd, och dels for att effektivisera tillverk-
ningsprocessen av slutprodukten i friga. Merparten av produkt-
utvecklingsarbetet sker i nira samarbete med kunderna i syfte att
stirka deras marknadspositioner och konkurrenskraft.

Koncernens forskningsarbete bedrivs i huvudsak inom
Karlshamns storsta affirsomriade, Oils & Fats, men dven inom
Technical Products.

I linje med koncernens strategi att 6ka andelen hogféridlade
produkter, fokuseras forsknings- och utvecklingsarbetet pa att
finna nya och férbittrade applikationer inom Chocolate &
Confectionery Fats, Edible Oils och Lipids for Care. Férutom ett
nira samarbete med kunderna har Karlshamns forskare kontinu-
erliga och niira kontakter med nationella och internationella myn-
dighetsorgan, forskningsinstitutioner, universitet och hogskolor.

Karlshamns bedémer att koncernens forsknings- och utveck-
lingsarbete ligger i industrins framkant. Karlshamns 4r ocksa vil
forberett att méta eventuella skidrpningar i nationella och interna-
tionella myndighetskrav vad giller produkternas och produktions-
anliggningarnas hilso-, miljé- och siikerhetsaspekter. Totalt
arbetar 30 personer med forskning och utveckling inom kon-
cernen och under 2003 var kostnaderna cirka 30 Mkr eller drygt
3 procent av bearbetningsersittningen pa 944 Mkr.

Overgang till IFRS

Frin ar 2005 kommer Karlshamnskoncernen att rapportera enligt
International Financial Reporting Standards (IFRS). Koncern-
redovisningen f6r 2004 blir dirfér den sista koncernredovisningen
som upprittas enligt Redovisningsridets rekommendationer. I
deldrsrapporten for forsta kvartalet 2005 och 1 koncernredovis-
ningen £6r 2005 kommer en avstimning att finnas mellan balans-
och resultatrikningar 2004 enligt IFRS och enligt koncernens
nuvarande redovisningsprinciper.

Redovisningsridets rekommendationer har gradvis nirmat sig
IFRS. Fortfarande kvarstar dock ett antal skillnader mellan ridets
rekommendationer och IFRS. Antalet skillnader 6kar genom de
andringar i IFRS som fér nirvarande genomférs. Annu finns inte

Forvaltningsberattelse

alla IFRS som skall tillimpas 2005 tillgingliga i sin definitiva

form. Vi f6ljer 16pande utvecklingen f6r att kunna anpassa oss till

det nya regelverket. Baserat pa vad som ir kiint idag kommer de
storre skillnaderna mellan koncernens nuvarande redovisnings-
principer och de kommande IFRS att vara f6ljande:

B redovisning av pensioner (denna skillnad frsvinner dock
genom inférandet av RR 29 under 2004)

M redovisning av finansiella instrument, vilket innebir att fler
instrument kommer att redovisas till verkligt virde och som
ocksi skirper kraven for att sikringsredovisning skall tillatas

B goodwill och vissa immateriella tillgingar kommer inte lingre
att skrivas av linjirt. I stillet blir det obligatoriskt att varje ar
undersdka huruvida nedskrivningsbehov foreligger.
Koncernredovisningen kommer ocks att paverkas av dndrade

krav pa klassificering och upplysningar enligt IFRS. Dessa

indringar kommer sannolikt att paverka nyckeltalen. Koncernen
har dock dnnu inte kommit s lingt med inférandet av IFRS att
dessa skillnader kan kvantifieras.

Koncernen ser f6r nirvarande 6ver sina rapporteringsrutiner fér
att kunna samla in de data som behévs for IFRS-redovisningen.
Under 2004 kommer Karlshamnskoncernen ocksi att ta in infor-
mation som skall anvindas for jimforelsebelopp i delarsrapporter
och arsredovisning for 2005. Koncernen har sedan 2002 en styr-
grupp, under ledning av koncernens CFO, som arbetar med dessa

frigor.

Risk- och kanslighetsanalys

Koncernens hantering av risker beskrivs i avsnittet Risk- och kiins-
lighetsanalys pé sidan 62.

Styrelseberattelse

Styrelsens sammansittning och arbete redogors for i avsnittet
Agarstyrning pa sidan 68.

Forslag till vinstdisposition

Koncernen

Enligt upprittad balansrikning uppgér koncernens fria egna
kapital den 31 december 2003 till 275.776 tkr. Ingen avsittning
foreslas till bundna reserver.

Moderbolaget
Till bolagsstimmans forfogande stér:

175.913.067 kr
51.176.471 kr
227.089.538 kr

Balanserade vinstmedel
Arets resultat

Styrelsen foresldr att foretagets vinstmedel disponeras pa f6ljande

siitt: Till aktiedigarna utdelas 3,50 kr per aktie.

73.671.150 kr
_153.418.388 kr
227.089.538 kr

Utdelning
I ny rikning balanseras

Karlshamns /"\rsredovisning 2003
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Resultatrakning for koncernen

Belopp i tusental kronor 2003 2002
Nettoomsattning Not 1,2 3.316.670 3.248.563
Férandring av varulager 8.994 18.965
Aktiverat arbete for egen rékning 14.990 6.939
Ovriga rorelseintakter 12.411 10.631
Summa rorelseintakter 3.353.065 3.285.098
Révaror och fornddenheter -2.223.788 -2.178.050
Handelsvaror -160.159 -98.087
Ovriga externa kostnader -292.802 -314.089
Personalkostnader Not 3 -384.119 -391.365
Avskrivningar Not 10, 11 -94.738 -91.660
Ovriga rorelsekostnader -166 -456
Summa rorelsekostnader -3.155.772 -3.073.707
Rorelseresultat Not 1 197.293 211.391
Resultat fran finansiella investeringar Not 5 -11.705 -11.361
Resultat efter finansiella poster 185.588 200.030
Skatt Not 7 -44.223 -48.133
Arets resultat 141.365 151.897
Resultat per aktie Not 8 2003 2002
Antal aktier, tusental 21.033 21.002
Utestaende optioner och konvertibler, tusental 881 912
Resultat per aktie fére konvertering och utnyttjande
av optionsratter, kr 6,73 7,23
Resultat per aktie efter konvertering och utnyttjande
av optionsratter, kr 6,58 7,16
Eget kapital per aktie fore konvertering och utnyttjande
av optionsratter, kr 46,30 43,59
Eget kapital per aktie efter konvertering och utnyttjande
av optionsratter, kr 44,70 42,81
Foreslagen utdelning per aktie, kr Not 9 3,50 3,50
Karlshamns resultatutveckling, kvartalsfordelat

2003 2002
(Mkr) 1 2 3 4  Helar 1 2 3 4 Helar
Nettoomsattning 853 803 813 848 3.317 786 790 800 873  3.249
Bearbetningsersattning 236 242 229 237 944 232 241 228 261 962
Rérelseresultat 47 52 58 40 197 49 53 61 48 211
Resultat fran finansiella investeringar -2 -4 -4 -2 -12 -4 -5 -3 1 -11
Resultat efter finansiella poster 45 48 54 38 185 45 48 58 49 200
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Kommentarer till resultatrakningen

Nettoomsattning

Koncernens nettoomsittning 6kade med 2 procent till 3.317 Mkr

(3.249), vilket i huvudsak beror pa hogre rivarupriser och 6kade

volymer inom Technical Products och Feed Materials.

Resultatrakning for koncernen

Affarsomrade Technical Products

Bearbetningsersattning

Bearbetningsersittningen minskade med 2 procent till 944 Mkr
(962). Affirsomride Oils & Fats minskade med 28 Mkr, Feed
Materials med 2 Mkr medan Technical Products 6kade med

12 Mkr.

Rorelseresultat
Koncernens rorelseresultat minskade med 14 Mkr till 197 Mkr

jimfort med féregiende ar. Den intensifierade konkurrenssitua-
tionen for Oils & Fats 1 Visteuropa har krivt snabb anpassning av
kostnadsstrukturen vid anliggningarna i Sverige, Storbritannien
och Nederlinderna. Avskrivningarna 6kar med 3 Mkr jimfért med
féregiende dr och uppgir till 95 Mkr.

(Mkr) 2003 2002 2001
Nettoomséttning 501 455 397
Bearbetningsersattning 160 148 142
Rérelseresultat 41 36 36
Operativt kapital 195 164 133
Avkastning pa operativt kapital, % 24 25 29

Affirsomride Technical Products rérelseresultat uppgick till
41 Mkr (36). Volymokningen for fettsyror har fortsatt till ofor-
indrade marginaler. De kapacitetshéjande investeringar som togs i
drift under forsta kvartalet har gett full effekt under resten av aret.
Under fjirde kvartalet paverkades Tefacs rérelseresultat negativt av
prisfallet pd glycerol.

Binol har stirkt sin marknadsposition, vilket tillsammans med
kostnadsanpassning av verksamheten bidragit till ett béttre rérelse-

resultat under 4ret.

Affarsomrade Feed Materials

Affarsomrade Oils & Fats

(Mkr) 2003 2002 2001
Nettoomsattning 419 400 366
Bearbetningsersattning 118 120 99
Rorelseresultat 22 29 17
Operativt kapital 112 58 137
Avkastning pa operativt kapital, % 24 28 15

Affirsomride Feed Materials rorelseresultat uppgick till 22 Mkr

(Mkr) 2003 2002 2001
Nettoomséttning 2.397 2.394 2.179
Bearbetningsersattning 666 694 651
Rorelseresultat 134 146 143
Operativt kapital 997 958 994
Avkastning pa operativt kapital, % 13 14 16

Affirsomride Oils & Fats rorelseresultat uppgick till 134 Mkr
(146). Produktiviteten for affirsomridets tre produktionsanligg-
ningar har hojts bide genom 16pande forbittringar och genom ett
specifikt program for att dimpa de negativa effekterna av
Carlshamn Mejeris kraftigt minskade volymer. Carlshamn Mejeri
var en av koncernens volymmissigt storsta kunder. Den hirdnande
konkurrensen i Europa och hojda energipriser under perioden
medférde dock att rérelseresultatet minskade med 12 Mkr jimfort

(29). Hogre energipriser och ckade marknadssatsningar paverkade
resultatet negativt under dret. Forsiljningen av foderravaror har
fortsatt att 6ka och Karlshamns har stiirkt sina marknadspositioner
i Norden. Kunderna prioriterar i allt hégre grad produktsikerhet
och vegetabiliska révaror.

Problem vid idrifttagande av en kapacitetshjande investering
har paverkat rorelseresultatet negativt med 6 Mkr under 2003.

med foregiende ar. Forsiljningsutvecklingen har under perioden

varit positiv i Central- och Osteuropa. Volymerna i Norden har

minskat pd grund av Carlshamn Mejeri.

Geografisk fordelning
av Karlshamns forsaljning 2003

Ovriga lander 7%
Norden 49%

Central-
och Ost-
europa
20%

Vést-
europa 24%

51% av Karlshamns forsaljning sker
till lander utanfér Norden.

Nettoomsattning
per affarsomrade 2003

Feed Materials 419 Mkr

Technical
Products
501 Mkr

Qils & Fats
2.397 Mkr

Oils & Fats svarar for 72% av
Karlshamns nettoomséttning.

Rorelseresultat
per affarsomrade 2003

Feed Materials 22 Mkr
Technical

Products
41 Mkr

Oils & Fats
134 Mkr

Karlshamns samlade rorelseresultat
uppgick till 197 Mkr.

Operativt kapital
per affarsomrade 2003

Feed Materials 112 Mkr

Technical
Products
195 Mkr

Oils & Fats
997 Mkr

Det totala operativa kapitalet uppgick
till 1.304 Mkr.
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Kassaflodesanalys for koncernen

Belopp i tusental kronor 2003 2002
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rérelseresultat 197.293 211.391
Avskrivningar 94.738 91.660
Forandring av avséttningar -1.492 -533
Ovriga ej likviditetspaverkande poster 1.197 -1.930
291.736 300.588
Erhdllen ranta -194 5.617
Erhallen utdelning 228 602
Erlagd ranta -11.278 -17.054
Betald inkomstskatt -68.731 -22.835
211.761 266.918
Forandring av rorelsekapital
Okning av varulager -17.987 -9.132
Okning av kundfordringar -18.975 -12.047
Okning/minskning av kortfristiga fordringar -32.836 47.326
Minskning/dkning av leverantorsskulder -34.133 28.673
Okning/minskning av 6vriga kortfristiga rérelseskulder 15.160 -11.937
Kassaflode fran den lopande verksamheten 122.990 309.801
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Investeringar i immateriella och materiella anlaggningstillgdngar -101.189 -110.621
Avyttrade materiella anlaggningstillgangar - 1.328
Avyttrade aktier och andelar - 2.835
Placeringar i dvriga finansiella anlaggningstillgangar 122 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -101.067 -106.458
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Inlésen av optionsratter 2.417 158
Upptagna 1&n 91.547 74.625
Amortering av skulder - -169.652
Minskning/6kning av kortfristiga finansiella skulder -338 1.806
Utbetald utdelning -73.511 -73.507
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 20.115 -166.570
Arets kassaflode 42.038 36.773
Likvida medel vid arets borjan 105.994 70.440
Omrakningsdifferens i likvida medel -3.996 -1.219
Likvida medel vid arets slut 144.036 105.994
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Kommentarer till kassaflodesanalys

Den lopande verksamheten

Kassaflodet frin den l6pande verksamheten minskade under 2003
och uppgick till 123 Mkr (310) eller 5,85 kronor per aktie (14,75).
En 6kning av rorelsekapitalet har péverkat kassaflsdet negativt.

Investeringsverksamheten

Kassaflodet fran investeringsverksamheten uppgick under éret till
-101 Mkr (-106). Koncernens direktinvesteringar i anliggningstill-
gingar uppgick under éret till 108 Mkr (103). Affirsomride Oils
& Fats svarade for 47 Mkr (61) av koncernens direktinvesteringar,
Technical Products f6r 24 Mkr (32) samt Feed Materials for

37 Mkr (10).

Kassaflode fran den lopande verksamheten

Kassaflodesanalys for koncernen

Likvida medel

Koncernens likvida medel uppgick vid arets slut till 144 Mkr
(106), varav 142 Mkr (96) avser kassa och bank och 2 Mkr (10)
kortfristiga placeringar.

Nettolaneskuld

Nettolianeskulden 6kade med 57 Mkr under 2003 och uppgick vid
arets slut till 211 Mkr. Koncernens skulder till kreditinstitut ckade
med 92 Mkr och uppgick vid arsskiftet till 276 Mkr.

Direktinvesteringar - Avskrivningar

Mkr Mkr
350 140
300 120
250 100
80
200
60
150
40
100 20
0 0
1999 2000 2001 2002 2003 1999 2000 2001 2002 2003
M Direktinvesteringar i anlaggningstillgangar
m Avskrivningar
Forandring av rantebarande nettolaneskuld
Belopp i tusental kronor 02-12-31 Kassaflode Forandring av l1an __ Andra forandringar 03-12-31
Langfristiga fordringar - - - 2.858 2.858
Kortfristiga fordringar 514 - - 102 616
Likvida medel 105.994 42,038 - -3.996 144.036
Skulder till kreditinstitut -184.574 - -91.763 - -276.337
Konvertibellan -74.625 - - - -74.625
Qvriga skulder -1.084 - - -6.142 -7.226
Rantebarande nettolaneskuld -153.775 42.038 -91.763 -7.178 -210.678
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Balansrakning for koncernen

Belopp i tusental kronor 03-12-31 02-12-31
TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar Not 10 13.906 7.377
13.906 1.377

Materiella anlaggningstillgangar Not 11
Byggnader och mark 142.898 151.285
Maskiner och tekniska anlaggningar 524.618 567.878
Inventarier, verktyg och installationer 14.502 12.638
Pagaende nyanlaggningar 57.840 8.790
739.858 740.591

Finansiella anlaggningstillgangar

Aktier och andelar Not 12, 23 432 432
Langfristiga fordringar Not 13 10.494 11.659
10.926 12.091
Summa anlaggningstillgangar 764.690 760.059

Omsattningstillgangar

Varulager Not 14 455.039 439.534
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 442332 430.135
Ovriga fordringar Not 15 74.440 24.635
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 18.739 11.066
535.511 465.836
Kortfristiga placeringar
Obligationer och vardepapper 2.450 9.521
Kassa och bank 141.586 96.473
Summa omsattningstillgangar 1.134.586 1.011.364
SUMMA TILLGANGAR 1.899.276 1.771.423

Kommentarer till balansrakningen

Tillgéngar och rtirelsekapital Forandringen bestar av foljande delposter:NIkr
Koncernens totala tillgingar vid arets slut uppgick till 1.899 Mkr, Arets resultat 141

. . v e e R Inlésen av optionsratter 3
vilket var 128 Mkr hégre dn féregiende ér. Utdelning 74

Koncernens rorelsekapital per den 31 december 2003 uppgick Omrékning av utldndska dotterbolag -13
till 543 Mkr (420). I rorelsekapitalet ingér varulagret, som den Summa 57
31 december 2003 uppgick till 455 Mkr, en 6kning med 16 Mkr
jimfort med foregiende ar. Rérelsefordringarna har 6kat med Ny(:keltal
70 Mkr under aret. Ovriga fordringar 6kade med 58 Mkr och Soliditeten vid drets slut uppgick till 51 procent (52).
kundfordringar 6kade med 12 Mkr. Avkastningen pa eget kapital minskade med 2 procent till 15 pro-
cent och avkastningen pa operativt kapital minskade med 1 pro-

Eget kapital cent till 16 procent under 2003. Resultatet per aktie minskade fran
Koncernens egna kapital 6kade under dret med 57 Mkr och upp- 7,23 kr till 6,73 kr medan eget kapital per aktie 6kade med 2,71 kr
gick per balansdagen till 972 Mkr. och uppgick vid érets slut till 46,30 kr.
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Balansrékning for koncernen

Belopp i tusental kronor 03-12-31 02-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital Not 16
Bundet eget kapital
Aktiekapital 210.326 210.020
Bundna reserver 486.483 406.492
696.809 616.512
Fritt eget kapital
Fria reserver 134.411 147.074
Arets resultat 141.365 151.897
275.776 298.970
Summa eget kapital 972.585 915.482
Avsattningar
Pensioner och liknande forpliktelser 1.523 3.028
Uppskjutna skatter Not 18 119.939 107.735
Summa avsattningar 121.462 110.763
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut Not 19 276.337 184.574
Ovriga I8ngfristiga skulder Not 20 75.473 75.473
Summa langfristiga skulder 351.810 260.047
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 236.190 268.457
Ovriga kortfristiga skulder Not 21 62.260 44.826
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter Not 22 154.969 171.848
Summa kortfristiga skulder 453.419 485.131
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1.899.276 1.771.423
Stéllda sakerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Not 24 20.260 34.378

Soliditet per 2003-12-31
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Soliditeten uppgick till 51%.
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Eget kapital uppgick till 972 Mkr.
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Resultatrakning for moderbolaget

Belopp i tusental kronor 2003 2002
Nettoomsattning Not 1,2 2.309.589 2.256.194
Férandring av varulager 17.232 9.050
Aktiverat arbete for egen rékning 14.990 6.939
Ovriga rorelseintakter 10.536 9.028
Summa rorelseintakter 2.352.347 2.281.211
Révaror och fornddenheter -1.525.639 -1.490.680
Handelsvaror -146.130 -81.172
Ovriga externa kostnader -260.591 -228.001
Personalkostnader Not 3 -259.704 -247.426
Avskrivningar Not 10, 11 -62.461 -58.820
Summa rorelsekostnader -2.254.525 -2.106.099
Rorelseresultat Not 1 97.822 175.112
Resultat fran finansiella investeringar Not 5 24.297 22.130
Resultat efter finansiella poster 122.119 197.242
Bokslutsdispositioner Not 6 -56.045 26.101
Skatt Not 7 -14.898 -60.985
Arets resultat 51.176 162.358
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Kassaflodesanalys for moderbolaget

Kassaflodesanalys for moderbolaget

Belopp i tusental kronor 2003 2002
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rérelseresultat 97.822 175.112
Avskrivningar 62.461 58.820
160.283 233.932
Erhallen ranta 10.365 13.003
Erhallen utdelning 8.244 9.602
Erlagd rénta -22.640 -22.222
Betald inkomstskatt -59.367 -15.830
96.885 218.485
Forandring av rorelsekapital
Okning av varulager -28.692 2117
Minskning/6kning av kundfordringar 26.577 -25.840
Okning/minskning av kortfristiga fordringar -4.016 19.670
Okning/minskning av leverantérsskulder 156 -1.838
Okning av dvriga kortfristiga rorelseskulder -76.121 -3.243
Kassaflode fran den lopande verksamheten 14.789 205.117

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Investeringar i immateriella och materiella anlaggningstillgangar -69.204 -71.306
Avyttring materiella anlaggningstillgangar - 1.328
Avyttrade aktier och andelar - 2.835
Forandring i dvriga finansiella anlaggningstillgangar 10.914 4.873
Kassaflode fran investeringsverksamheten -58.290 -62.270

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Inlésen av optionsratter 2.417 158
Upptagna lan 92.240 74.858
Amortering av skuld -1.696 -154.031
Erhalina koncernbidrag 22.700 31.000
Utbetald utdelning -73.510 -73.507
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 42,151 -121.522
Arets kassaflode -1.350 21.325
Likvida medel vid arets borjan 68.211 46.886
Likvida medel vid arets slut 66.861 68.211
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Balansrakning for moderbolaget

Belopp i tusental kronor 03-12-31 02-12-31
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar Not 10 5.837 7.377
5.837 1.377
Materiella anlaggningstillgangar Not 11
Byggnader och mark 122.007 127.707
Maskiner och tekniska anlaggningar 294.363 320.938
Inventarier, verktyg och installationer 4.031 5.931
Pagaende nyanlaggningar 57.053 8.789
477.454 463.365
Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier och andelar Not 12, 23 285.111 285.111
Langfristiga fordringar Not 13 92.363 104.368
377.474 389.479
Summa anlaggningstillgangar 860.765 860.221
Omsattningstillgangar
Varulager Not 14 334.732 306.040
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 270.566 297.143
Ovriga fordringar Not 15 185.470 124.927
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 15.351 8.558
471.387 430.628
Kassa och bank 66.861 68.211
Summa omsattningstillgangar 872.980 804.879
SUMMA TILLGANGAR 1.733.745 1.665.100
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Balansrakning fér moderbolaget

Belopp i tusental kronor 03-12-31 02-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital Not 16
Bundet eget kapital
Aktiekapital 210.326 210.020
Overkursfond 2.249 138
Uppskrivningsfond 34.848 34.848
Reservfond 42.000 42.000
289.423 287.006
Fritt eget kapital
Balanserad vinst 175.914 87.066
Arets resultat 51.176 162.358
227.090 249.424
Summa eget kapital 516.513 536.430
Obeskattade reserver Not 17 295.533 239.488
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut Not 19 274.896 183.832
Ovriga l&ngfristiga skulder Not 20 82.767 83.287
Summa langfristiga skulder 357.663 267.119
Kortfristiga skulder
Leverantorsskulder 164.059 158.097
Ovriga kortfristiga skulder Not 21 272.002 330.498
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter Not 22 127.975 133.468
Summa kortfristiga skulder 564.036 622.063
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1.733.745 1.665.100
Stallda sakerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Not 24 26.379 43.069
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Noter

A4

N Ote r (Belopp i tusentals kronor om inget annat anges)

Redovisnings- och
varderingsprinciper

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprittats enligt
drsredovisningslagen och Redovisningsridets rekommendationer
och uttalanden. Tillimpade redovisningsprinciper ir oférindrade i
jimforelse med foregiende ar. Anpassning har skett till de rekom-
mendationer frin Redovisningsridet som triitt i kraft under 2003,
men detta har inte lett till nigot byte av redovisningsprincip.

Koncernredovisning

Dotterforetag

Koncernredovisningen omfattar Karlshamns AB och samtliga
foretag i vilka moderbolaget direkt eller indirekt innehar mer in
50 procent av réstetalet.

Forvarvsmetoden

Koncernredovisningen har upprittats enligt forvirvsmetoden. I de
fall anskaffningsvirdet for aktierna i det forvirvade dotterforetaget
overstigit dotterforetagets egna kapital vid forvirvstidpunkten, har
denna skillnad hinférts till dotterféretagets tillgdngar eller good-
will. Dotterféretag konsolideras fr o m férvirvsdagen t o m avytt-
ringsdagen. Samtliga koncerntransaktioner, koncerninterna ford-

ringar och skulder samt internvinster har eliminerats.

Omrakning av utlandska dotterforetags bokslut

Samtliga utlindska dotterféretag har klassificerats som sjilvstin-
diga utlandsverksamheter, varfor dotterforetagens bokslut har
omriknats enligt dagskursmetoden, d v s balansrikningen omrik-
nas till balansdagskurs och resultatrikningen till genomsnittskurs.
Hiirvid uppkomna kursdifferenser fors direkt till eget kapital. Vid
avyttring av utlindska dotterforetag resultatfors ackumulerade
kursdifferenser som en del av realisationsresultatet.

Omrikning har skett till f6ljande valutakurser:

Genomsnittskurs Balansdagskurs

Valuta 2003 2002 03-12-31 02-12-31
usb 8,08 9,71 7,25 8,78
EURO 9,12 9,14 9,06 9,15
GBP 13,24 14,57 12,89 14,07

Uppskjuten skatt

Koncernen redovisar uppskjuten skatt hinforlig till obeskattade
reserver och koncernmissiga justeringar. Obeskattade reserver och
bokslutsdispositioner i enskilda féretag aterfors i koncernredovis-
ningen med tillimpning av aktuell skattesats i respektive land. Den
dirvid beriknade uppskjutna skatten redovisas i koncernens resul-
tatrikning som uppskjuten skatt. Den ackumulerade uppskjutna
skatteskulden redovisas i koncernens balansrikning som upp-
skjuten skatt under Avsiittningar.

Karlshamns Arsredovisning 2003

Intresseforetag

De foretag, 1 vilka Karlshamns AB innehar ett lingsiktigt aktie-
innehav med mellan 20 och 50 procent av rostetalet, klassificeras
som intressef6retag. Intresseforetagen ir tillsammans av ringa
betydelse och redovisas dirfor enligt anskaffningskostnadsmeto-
den i koncernredovisningen.

Vardering

Intaktsredovisning

Forsiljning redovisas vid leverans av varor och efter kundens
accept. Forsiljning redovisas netto efter moms och rabatter och
efter att koncernintern forsiljning har eliminerats.

Leasing

Koncernen har inga leasingobjekt som klassificeras som finan-
siell leasing. De leasingavtal som koncernen har ir klassificerade

som operationell leasing och ir av ringa omfattning.

FoU

Utgifter f6r forskning och utveckling kostnadsférs i takt med att
de uppkommer. Forskningsarbetet bestér frimst av forskning i
syfte att optimera oljors och specialfetters egenskaper och funk-
tioner, dels for den slutprodukt dir olja och fett skall ingé, och
dels for att effektivisera tillverkningsprocessen av slutprodukten i
fraga. Inget av detta uppfyller kraven for aktivering i RR 15 och
kostnadsfors dirfor.

Pensioner

Redovisning av pensioner sker enligt respektive lands regler.

Lanekostnader

Samtliga lanekostnader kostnadsférs i den period till vilken de
hinfér sig.

Konvertibellan

Konvertibellanet virderas till teckningskurs di berikning enligt
RR27 avseende egetkapitalandel leder till en obetydlig skillnad.

Immateriella och materiella anlaggningstillgangar

Immateriella och materiella anliggningstillgdngar virderas till
anskaffningsvirde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar
enligt plan. Avskrivningarna baseras pi tillgingarnas bedémda
nyttjandetid. Goodwill skrivs av 6ver 5 eller 10 ar. Fér maskiner
och tekniska anliggningar samt inventarier, verktyg och installa-
tioner tillimpas avskrivningstider som ligger mellan 3 och 15 ar.
Industribyggnader och forskningslaboratorium skrivs av éver 20
respektive 25 ar och kontorsbyggnader éver 50 ér. I de fall en
tillgings redovisade virde 6verstiger dess beriknade dtervin-
ningsvirde, skrivs tillgingen ned omedelbart till sitt atervin-

ningsvirde.



Varulager

Varulager virderas till det liigsta av anskaffningsvirde och netto-
forsiljningsvirde. Anskaffningsvirdet beriknas genom férst-in-
forst-ut-principen (FIFU). Anskaffningsvirdet for firdiga varor
och varor under tillverkning bestér av direkt material, direkt 16n,
andra direkta tillverkningskostnader och en skiilig andel av indi-
rekta tillverkningskostnader baserade pd normal produktions-
kapacitet, men exklusive linekostnader. Nettoforsiljningsvirdet
bestér av det beriknade férsiljningspriset under normala om-
stindigheter minskat med kostnaden for eventuellt firdigstillande
samt forsiljningskostnader.

Fordringar

Fordringar virderas till det belopp som efter individuell prévning
beriknas bli betalt.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

Fordringar och skulder i utlindsk valuta virderas till balansdagens
kurs. I de fall valutasikringstgiird genomforts anvinds termins-
kursen. Vinster och forluster pa rérelsefordringar och rorelse-
skulder redovisas i rorelseresultatet, medan vinster och forluster pa
finansiella fordringar och skulder redovisas som finansiella poster.

Terminskontrakt i ravaror och valutor

Huvuddelen av de révaru- och valutakontrakt som ingitts avser att
sikra inkdpspriset i tecknade forsiljningsavtal. Resultat avseende

stingda positioner resultatfors 16pande.

Skatter

Skattekostnaden i resultatrikningen inkluderar all skatt som be-
l6per pé redovisat resultat. Dessa skatter har beriiknats enligt varje
lands skatteregler och bestér av aktuell skatt och uppskjuten skatt.
Uppskjuten skatt redovisas enligt balansrikningsmetoden pa samt-
liga temporira skillnader som uppkommer mellan det skattemis-
siga virdet pa tillgingar och skulder och dessas redovisade virden i
balansrikningen. De huvudsakliga temporira skillnaderna hirror
frin avskrivning av materiella anliggningstillgingar, avsittningar
fér pensioner och andra pensionsforméner samt skattemissiga
underskottsavdrag. Beslutade skattesatser 1 respektive land har
anvints vid berikning av uppskjuten skatt. Uppskjutna skatte-
fordringar redovisas i den omfattning det ir sannolikt att framtida
skattemiissiga resultat kommer att kunna avriknas mot 6verskott
vid framtida taxering. I moderbolaget redovisas den uppskjutna
skatteskulden pé obeskattade reserver som en del av obeskattade
reserver pa grund av kopplingen mellan redovisning och be-
skattning.

Ovrigt

Likvida medel

I kassaflédesanalysen inkluderar likvida medel kassa, banktillgodo-
havanden och 6évriga kortfristiga placeringar som kan omvandlas
till kontanter inom tre ménader samt checkriikningskredit.

Segmentsredovisning

Koncernen bedriver verksamhet i tre affirsomraden: Oils & Fats,
Technical Products och Feed Materials. Dessa utgér de primira
segmenten. I moderbolaget aterfinns Oils & Fats och Feed
Materials. Verksamheten férdelat per geografiska omraden
Norden, Visteuropa, Central- och Osteuropa samt Ovriga linder,

betraktas som sekundira segment.

Internprissattning

Prissittning mellan koncernbolag sker pd marknadsmissiga villkor.

Resultat per aktie

Resultat per aktie har beriiknats i enlighet med RR18, d v s som
resultatet enligt resultatrikningen justerat for rintekostnaden pa
konvertibla skuldebrev i relation till genomsnittligt antal aktier fére

och efter konvertering.

Karlshamns /"\rsredovisning 2003

Noter

45



Noter

46

Karlshamns Arsredovisning 2003

Not 1 - Priméra segment - affarsomrade
2003 Oils & Fats Technical Feed  Ejfordelat Eliminering  Koncernen
Products Materials
Intakter
Extern forséljning 2.396.783 500.954 418.933 3.316.670
Intern forsaljning 48.816 190.099 405.742 -644.657 -
Summa intakter 2.445.599 691.053 824.675 -644.657 3.316.670
Resultat
Rorelseresultat per affarsomrade 133.758 41.584 21.951 197.293
Utdelning 244
Rénteintakter 2.963
Réntekostnader -14.912
Arets skattekostnad -44.223
Arets nettoresultat 141.365
Ovriga upplysningar
Operativa tillgangar 1.383.528 255.374 196.369 - -86.649  1.748.622
Ovriga tillgangar - - - 150.654 - 150.654
Summa tillgangar 1.383.528 255.374 196.369 150.654 -86.649 1.899.276
Operativa skulder 387.004 60.180 84.456 - -86.563 445.077
Ovriga skulder och eget kapital - - - 1.454.199 - 1.454.199
Summa skulder och eget kapital 387.004 60.180 84.456 1.454.199 -86.563 1.899.276
Investeringar 46.685 23.699 37.249 107.633
Avskrivningar 73.657 10.203 10.878 94.738
Kostnader, utdver avskrivningar, som
inte motsvaras av utbetalningar 295
2002 Oils & Fats Technical Feed  Ejfordelat Eliminering  Koncernen
Products Materials

Intakter
Extern forséljning 2.394.333 454.564 399.666 3.248.563
Intern férséljning 43.163 175.319 408.508 -626.990 -
Summa intakter 2.437.496 629.883 808.174 -626.990 3.248.563
Resultat
Rorelseresultat per affarsomrade 145.911 36.079 29.401 211.391
Utdelning och vinst vid avyttring av aktier 3.009
Rénteintakter 5.712
Réntekostnader -20.082
Arets skattekostnad -48.133
Arets nettoresultat 151.897
Ovriga upplysningar
Operativa tillgangar 1.342.677 230.575 151.688 - -69.190  1.655.750
Ovriga tillgangar - - - 115.673 - 115.673
Summa tillgangar 1.342.677 230.575 151.688 115.673 -69.190 1.771.423
Operativa skulder 384.795 66.636 93.645 - -69.637 475.439
Ovriga skulder och eget kapital - - - 1.295.984 - 1.295.984
Summa skulder och eget kapital 384.795 66.636 93.645 1.295.984 -69.637 1.771.423
Investeringar 60.990 32,510 9.735 103.235
Avskrivningar 71.175 9.219 11.266 91.660
Kostnader, utdver avskrivningar, som
inte motsvaras av utbetalningar 2.463
Nettoomsittning och rorelseresultat per affairsomrade i moderbolaget

Nettoomsattning Rorelseresultat
Affarsomrade 2003 2002 2003 2002
Oils & Fats 1.890.656 1.856.528 75.871 145.711
Feed Materials 418.933 399.666 21.951 29.401
Summa 2.309.589 2.256.194 97.822 175.112
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Not 2 - Forsaljning, tillgangar och investeringar pa geografiska omraden

Koncernen Nettoomsattning Tillgangar Investeringar
2003 2002 2003 2002 2003 2002
Norden 1.635.822 1.630.147 1.486.945 1.392.155 100.276 93.558
Vésteuropa 787.133 684.896 309.380 287.138 7.081 9.239
Central- och Osteuropa 656.694 681.934 33.109 27.526 227 399
Ovriga lander 237.021 251.586 5.837 18.121 49 39
Summa 3.316.670 3.248.563 1.835.271 1.724.940 107.633 103.235
Ofordelade tillgdngar samt elimineringar 64.005 46.483
Summa 1.899.276 1.771.423
Moderbolaget Nettoomsattning
2003 2002
Norden 1.586.997 1.437.486
Vasteuropa 103.382 107.791
Central- och Osteuropa 490.719 556.836
Ovriga lander 128.491 154.081
Summa 2.309.589 2.256.194

Not 3 - Loner, andra ersattningar och sociala kostnader

Koncernen Moderbolag

2003 2002 2003 2002

L6ner och andra erséttningar 259.294 258.513 167.809 158.040
Sociala kostnader 116.292 118.012 83.857 80.474
(varav pensionskostnader) (38.313) (43.718) (28.825) (28.114)

Av koncernens pensionskostnader avser 8.615 tkr (7.433) styrelse, VD och dvriga ledande befattningshavare.

Loner och andra ersattningar fordelade per land och mellan styrelseledamdter m fl och dvriga anstallda:

2003 2002
Styrelse, VD samt dvriga Ovriga Styrelse, VD samt dvriga Ovriga
ledande befattningshavare anstallda ledande befattningshavare anstallda
Lon och Varav Lén och Lén och Varav Ldén och
ersattning bonus ersattning ersattning bonus ersattning
Moderbolag i Sverige 15.412 772 152.397 13.895 553 144.145
Dotterforetag i Sverige 2.113 - 40.184 2.151 166 38.793
17.525 772 192.581 16.046 719 182.938

Dotterforetag utomlands:
Nederlédnderna 1.019 - 31.656 3.027 - 33.400
Storbritannien 927 - 11.589 1.049 - 18.815
Litauen - - 598 - - 619
Malaysia 590 - 509 728 - 447
Polen - - 1.692 - - 837
Tjeckien 453 - 156 459 - 148
Koncernen totalt 20.514 772 238.780 21.309 719 237.204

| enlighet med bolagsstammans beslut har arvode till styrelseledamater, som inte ar anstallda i koncernen, utgatt med 900 tkr (900), varav 370 tkr (370) till ordférande. Inga arvoden
utéver styrelsearvoden har utgatt.

Till verkstallande direktoren har utgétt 16n under 2003 pa sammanlagt 3.029 tkr (2.845) inklusive bostadsforman. Darutover har utgatt bonus pa 500 tkr (350) som é&r relaterad till
uppfyllda mél géllande affarsutveckling. Ovriga ledande befattningshavare innefattar totalt 14 personer. Till dessa har utgétt erséttningar och férmaner om totalt 11.997 tkr (11.747)
under 2003.

Verkstéllande direktéren har enligt avtal ratt att avga i pension fran 58 ars alder med bibehallande av 54 procent av arslénen exklusive formaner fram till 65 ars alder, da normal
pension utgar. Av de Gvriga ledande befattningshavarna har fyra personer ratt att ga i pension fran 60 ars alder med bibehallande av 70 procent av arslénen exklusive formaner fram till
65 ars alder, da normal pension utgar, medan de dvriga har pensionsvillkor i enlighet med géllande kollektivavtal. Alla pensioner har tryggats genom premieinbetalningar till férsakrings-
bolag.

Uppséagningstiden fran foretagets sida for verkstallande direktoren ar ett &r, medan uppsagningstiden fran VD:s sida &r sex manader. | gruppen 6vriga ledande befattningshavare har
sju personer likartade uppségningsvillkor medan 6vriga har uppsagningsvillkor i enlighet med géllande kollektivavtal.

Ersattningar till verkstéllande direktéren bereds av ersattningskommittén och beslutas av moderbolagets styrelse. Ersattningar till dvriga ledande befattningshavare bereds av verkstal-
lande direktéren och beslutas av ersattningskommittén.

Aktierelaterade ersattningar till anstallda

Personalkonvertibel 1999

Bolagsstamman den 18 maj 1999 beslutade att moderbolaget skulle upptaga forlagslan om nominellt hogst 2.825.000 kronor genom emission av skuldebrev med hagst 565.000
optionsratter till nyteckning av aktier. Totalt tecknades 167.800 optionsratter av det totalt erbjudna antalet om 546.400 optionsratter. Priset pa en optionsréatt fastslogs till 7,20 kr och
teckningskursen for tiden 1 september 1999 - 31 augusti 2001 till 101 kr per aktie samt for tiden 1 september 2001 - 1 juli 2004 till 79 kr per aktie. Utspadning vid full konvertering
blir 0,8 procent. Forlagslanet Iopte med en arlig ranta pa tre procent och forfoll till betalning den 1 juli 2000.

Personalkonvertibel 2002

Bolagsstdmman beslutade i april 2002 att erbjuda de fast anstéllda i Sverige, Storbritannien och Nederlanderna att teckna konvertibla skuldférbindelser i moderbolaget om totalt
93.700.000 kr. Av det totala erbjudandet tecknades konvertibler for totalt 74.625.000 kr, eller cirka 80 procent. Utspadningseffekten vid full konvertering blir cirka 3,5 procent av aktie-
kapitalet och rosterna. Lanebeloppet forfaller till betalning den 20 juni 2007 i den man konvertering inte agt rum dessforinnan. Konverteringskursen faststalldes till 100 kr och lanet
kan konverteras fran 10 maj 2005 till 10 maj 2007. Forlagslanet I6per med en arlig rantesats motsvarande STIBOR med avdrag av 0,50 procentenheter.
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Not 4 - Medelantalet anstallda, mm

2003 2002
Antal Varav Varav Antal Varav Varav
Medelantalet anstélida anstéllda mén kvinnor anstéllda mén kvinnor
Moderbolag Sverige 487 381 106 475 372 103
Dotterforetag i Sverige 136 111 25 136 112 24
623 492 131 611 484 127
Dotterforetag utomlands:
Nederl&nderna 83 68 15 86 71 15
Storbritannien 33 27 6 40 34 6
Litauen 5 3 2 5 3 2
Malaysia 5 2 3 5 2 3
Polen 5 2 3 4 2 2
Tjeckien 3 1 2 3 1 2
Totalt utanfor Sverige 134 103 31 143 113 30
Koncernen totalt 757 595 162 754 597 157
Styrelseledamoter och ledande befattningshavare 2003 2002
Antal pa Varav Antal pa Varav
balansdagen méan % balansdagen mén %
Koncernen (inkl dotterbolag)
Styrelseledamoter 70 90 70 91
Verkstdllande direktorer och andra ledande befattningshavare 51 92 50 94
Moderbolaget
Styrelseledamoter @ 8 87 8 87
Verkstdllande direktor och andra ledande befattningshavare 15 93 15 93
“Varav tva personalrepresentanter, varav en man.
Sjukfranvaro % Moderbolaget
2003-07-01 - 2003-12-31
Total sjukfranvaro 3,8
varav langtidssjukfranvaro 23,7
- sjukfranvaro for man 3,5
- sjukfranvaro for kvinnor 4.8
- anstallda - 29 ar 1,4
- anstallda 30 - 49 ar 2,4
- anstallda 50 ar - 7,1
Not 5 - Resultat fran finansiella investeringar
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Resultat fran aktier i dotterforetag
Utdelning 8.000 9.000
Koncernbidrag 29.200 22.700
Resultat fran aktier i intresseforetag
Vinst vid avyttring av aktier - 2.407 - 2.407
Utdelning 244 602 244 602
Resultat fran fordringar
Rénteintakter dotterforetag, langfristiga 8.040 9.174
Rénteintakter 6vriga 2.963 5.712 1.906 2.718
Réntekostnader
Réantekostnader dotterforetag -9.330 -7.603
Réntekostnader konvertibellan -2.609 -1.576 -2.609 -1.576
Réntekostnader dvriga -12.303 -18.506 -11.154 -15.292
Finansnetto -11.705 -11.361 24.297 22.130
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Not 6 - Bokslutsdispositioner

Moderbolaget
2003 2002

Forandring avskrivning utéver plan,
-byggnader 3.724 3.724

-maskiner och tekniska anldggningar samt inventarier, verktyg och installationer

Foréndring periodiseringsfond

-68.336 49.477
8.567 -27.100

Summa -56.045 26.101
Not 7 - Skatt
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Aktuell skatt for aret -30.539 -66.173 -14.744 -60.304
Aktuell skatt hanforlig till tidigare ar 916 - 937 -
Uppskjuten skatt avseende skattepliktiga tempordra skillnader -12.204 20.603 - -
Kursdifferenser -1.369 -708
Uppskjuten skatt avseende avdragsgilla tempordra skillnader -1.027 -1.855 -1.091 -681
Summa -44.223 -48.133 -14.898 -60.985
Skillnaden mellan nominell skatt och faktisk Koncernen Moderbolaget
skattekostnad 2003 2002 2003 2002
Redovisat resultat fore skatt 185.588 200.030 66.074 223.342
Nominell skatt 28% 51.965 56.008 18.501 62.536
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader 2.122 2.050 807 1.088
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intékter -3.267 -2.792 -3.158 -2.738
Justering for aktuell skatt tidigare ar 916 - -937 -
Justering for uppskjuten skatt tidigare ar - -6.805 - -
Uppskjuten skattefordran pensioner - -43 681
Effekt av utldndska skattesatser -8.829 383 -
Skatt pa koncernjusteringar 3.501 1.298 -
Utnyttjade ej tidigare redovisade forlustavdrag - -1.542 - -
Ovrigt -373 -424 -315 -582
Summa 44.223 48.133 14.898 60.985
Not 8 - Resultat per aktie
Koncernen
2003 2002
Redovisat resultat 141.365 151.897
Réntekostnader pa konvertibla skuldebrev 2.608 1.576
Skatt hanforlig till ovanstdende poster -730 373
Resultat for berakning av resultat
per aktie efter utspadning 143.243 153.032
Koncernen
2003 2002
Genomsnittligt antal aktier fére utspadning (tusental) 21.006 21.002
Formodad inldsen av optionsratter 6 12
Formodad konvertering av konvertibla skuldebrev 746 373
Genomshnittligt antal aktier efter utspadning 21.758 21.387

Not 9 - Utdelning per aktie

Pa bolagsstamman 2004-04-21 kommer en utdelning avseende ar 2003 pé 3,50 kr per aktie, totalt 73.671.150 kr att foreslas. Detta belopp har
inte redovisats som skuld, utan kommer att redovisas som en vinstdisposition under eget kapital, for rakenskapséret 2004. Utdelningarna avse-

ende 2002 och 2001 uppgick till 3,50 kr respektive 3,50 kr.

Karlshamns /"\rsredovisning 2003

Noter

49



Noter

50

Karlshamns Arsredovisning 2003

Not 10 - Immateriella anlaggningstillgdngar

Koncernen Moderbolag
Goodwill Goodwill
2003 2002 2003 2002
Ingéende anskaffningsvarde 7.700 - 7.700 -
Inkdp 8.142 7.700 - 7.700
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 15.842 7.700 7.700 7.700
Ingéende avskrivningar 323 - 323 -
Arets avskrivningar 1.613 323 1.540 323
Utgaende ackumulerade avskrivningar 1.936 323 1.863 323
Utgaende planenligt restviarde 13.906 7.377 5.837 7.377
Not 11 - Materiella anlaggningstillgangar
Maskiner och tek- Inventarier, verktyg Pagaende
Byggnader och mark niska anlaggningar och installationer nyanlaggningar
Ki nen 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Ingéende anskaffningsvarde 354.802 349.266 1.195.013 1.112.128 96.623 93.639 8.790 40.713
Inkop 764 4.356 40.472 77.380 5.436 5.075 52.820 8.726
Forséljningar och utrangeringar - - -1.392 -11.854 -1.617 -1.528 -1.328
Omklassificeringar 815 3.558 -7.733 35.119 10.688 644 -3.770 -39.321
Kursdifferenser -1.769 -2.378 -14.738 -17.760 -1.159 -1.207 - -
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 354.612 354.802 1.211.622 1.195.013 109.971 96.623 57.840 8.790
Ingéende avskrivningar 238.365 230.799  627.135 569.897 83.985 77.888 -
Forséljningar och utrangeringar - - -778 -6.710 -1.614 -1.434 -
Omklassificeringar - - -6.853 -803 6.853 803 -
Arets avskrivningar 9.030 8.770 76.838 74.821 7.255 7.745 -
Kursdifferenser -833 -1.204 -9.338 -10.070 -1.010 -1.017 -
Utgaende ackumulerade
avskrivningar 246.562 238.365 687.004 627.135 95.469 83.985 -
Ingdende uppskrivningar 34.848 34.848 - - - -
Utgaende ackumulerade
uppskrivningar 34.848 34.848 - - - -
Utgaende planenligt
restvarde 142.898 151.285 524.618 567.878 14.502 12.638 57.840 8.790
Taxeringsvarden
Svenska foretag
Byggnader 95.615  100.282
Mark 44.319 44.146
Summa 139.934  144.428
Bokfort vérde for
motsvarande tillgdngar 124.294  130.129
Varav mark 51.107 49.997
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Not 11 - Materiella anlaggningstillgangar (forts)

Maskiner och tek- Inventarier, verktyg Pagaende
Byggnader och mark niska anlaggningar och installationer nyanlaggningar
Moderbolaget 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Ingéende anskaffningsvarde 286.311 278.498  495.838 424.406 28.998 26.586 8.789 40.713
Inkép 764 4.255 20.057 35.669 2.155 2.412 52.034 8.725
Forsaljningar och utrangeringar - - - - - - - -1.328
Omklassificeringar 815 3.558 2.955 35.763 - - -3.770 -39.321
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 287.890 286.311 518.850 495.838 31.153 28.998 57.053 8.789
Ingaende avskrivningar 193.452  186.438  174.900 127.531 23.067 18.953 - -
Forséljningar och utrangeringar - - - - - - - -
Arets avskrivningar 7.279 7.014 49.587 47.369 4.055 4.114 - -
Utgaende ackumulerade
avskrivningar 200.731  193.452  224.487 174.900 27.122 23.067 - -
Ingdende uppskrivningar 34.848 34.848 - - - - -
Utgaende ackumulerade
uppskrivningar 34.848 34.848 - - - - -
Utgaende planenligt
restvarde 122.007 127.707 294.363 320.938 4.031 5.931 57.053 8.789
Taxeringsvarden
Byggnader 92.540 97.228
Mark 43.213 43.061
Summa 135.753  140.289
Bokfort vérde for
motsvarande tillgangar 122.007 127.707
Varav mark 50.742 49.607
Not 12 - Aktier och andelar
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002

Aktier i dotterforetag
Ingdende anskaffningsvarde
Arets anskaffning

238.595 230.545
- 8.050

Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden

Ingdende uppskrivningar

238.595 238.595

94.878 94.878

Utgaende ackumulerade uppskrivningar

Ingdende nedskrivningar

94.878 94.878

48.793 48.793

Utgaende ackumulerade nedskrivningar
Utgaende planenligt restviarde

Aktier i intresseforetag

48.793 48.793

284.680 284.680

Ingdende anskaffningsvarde 282 711 282 711
Forsaljning - -429 - -429
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 282 282 282 282
Utgaende planenligt restvirde 282 282 282 282
Aktier i dvriga foretag

Ingdende anskaffningsvarde 150 150 149 149
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 150 150 149 149
Utgaende planenligt restvirde 150 150 149 149
Summa 432 432 285.111 285.111

Specifikation 6ver aktieinnehav aterfinns i not 23.
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Not 13 - Langfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Fordringar hos dotterforetag
Ingéende anskaffningsvarde 163.338 176.260
Utlaning 330 432
Amortering -9.178 -9.101
Omrakningsdifferenser -2.066 -4.253
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 152.424 163.338
Ingdende nedskrivningar 65.935 65.935
Utgaende ackumulerade nedskrivningar 65.935 65.935
Bokfort varde fordringar hos dotterforetag 86.489 97.403
Ovriga fordringar
Réntebérande
Ingdende anskaffningsvarde 0 5.562 - 2.529
Aterbaringsmedel KP och Alecta 2.858 -5.562 - -2.529
2.858 0 - 0
Ej réntebérande
Ingdende anskaffningsvarde 11.659 11.945 6.965 7.646
Uppskjuten skattefordran -1.028 -1.855 -1.091 -681
Z\terbéringsmedel KP och Alecta -2.995 - - -
Utlaning - 1.569 - -
7.636 11.659 5.874 6.965
Bokfort virde ovriga fordringar 10.494 11.659 5.874 6.965
Summa langfristiga fordringar 10.494 11.659 92.363 104.368
Not 14 - Varulager
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Ravaror och férnédenheter 318.214 308.323 239.243 227.783
Varor under tillverkning 56.329 53.298 49.191 46.052
Fardiga varor och handelsvaror 80.496 77913 46.298 32.205
Summa 455.039 439.534 334.732 306.040
Not 15 - Ovriga fordringar
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Réntebérande
i\terbéringsmedel KP och Alecta 616 514 - -
Ej réntebérande
Fordran dotterféretag 139.698 103.890
Skattefordran 24.825 - 27.512 -
Ovriga fordringar 48.999 24.121 18.260 21.037
73.824 24.121 185.470 124.927
Summa 74.440 24.635 185.470 124.927



Not 16 - Eget kapital

Aktie- Bundna Fritt eget

Koncernen kapital reserver kapital Summa
Enligt faststalld balansrakning 01-12-31 210.000 381.884 257.691 849.575
Inldsen av optionsratter 20 138 158
Utdelning -73.507 -73.507
Forskjutning mellan bundet och

fritt eget kapital 24.470 -24.470 0
Omrakningsdifferenser -12.641 -12.641
Arets resultat 151.897  151.897
Enligt faststalld balansrakning 02-12-31 210.020 406.492 298.970 915.482
Inldsen av optionsratter 306 2.111 2.417
Utdelning -73.510 -73.510
Forskjutning mellan bundet och

fritt eget kapital 77.880 -77.880 0
Omrakningsdifferenser -13.169 -13.169
Arets resultat 141.365 141.365
Enligt balansrakning 03-12-31 210.326 486.483 275.776 972.585

Aktie- Overkurs- Uppskriv- Reserv- Fritt eget

Moderbolaget kapital fond ningsfond fond kapital Summa
Enligt faststalld balansrakning 01-12-31 210.000 - 34.848 42.000 160.573 447.421
Inldsen av optionsratter 20 138 158
Utdelning -73.507 -73.507
Arets resultat 162.358 162.358
Enligt faststélld balansrakning 02-12-31 210.020 138 34.848 42.000 249.424 536.430
Inldsen av optionsratter 306 2.111 2.417
Utdelning -73.510 -73.510
Arets resultat 51.176 51.176
Enligt balansrakning 03-12-31 210.326 2.249 34.848 42.000 227.090 516.513

Aktiekapitalet ar fordelat pa 21.032.600 aktier a nominellt 10 kronor. Samtliga aktier &r till fullo betalda.

Antal aktier 02-12-31 21.002.000
Utnyttjade optioner 30.600
Antal aktier 03-12-31 21.032.600

Not 17 - Obeskattade reserver

Moderbolaget
2003 2002

Avskrivningar utéver plan,
- byggnader 21.615 25.339
- maskiner och tekniska anlaggningar samt inventarier, verktyg och installationer 122.559 54.223
Periodiseringsfond 151.359 159.926
Summa 295.533 239.488

Not 18 - Uppskjutna skatter

Temporara skillnader Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002

Uppskjuten skattefordran
Underskottsavdrag 1.133 975 - -
Pensioner 5.960 7.096 5.331 6.373
Ovrigt 543 592 543 592
Summa 7.636 8.663 5.874 6.965

Uppskjuten skatteskuld

Obeskattade reserver 106.050 87.633 - -
Koncernjusteringar -5.958 -1.732 - -
Maskiner och inventarier 19.847 21.834 - -
Summa 119.939 107.735 - -

Uppskjuten skattefordran redovisas i posten Langfristiga fordringar, se not 13.
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Not 19 - Skulder till kreditinstitut

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Réntebérande
Upplaning i utlandsk valuta 126.910 128.086 126.910 128.086
Kreditmarknadslan 149.427 56.488 147.986 55.746
Summa 276.337 184.574 274.896 183.832
Varav forfaller till betalning efter mer &n fem ar 0 0 0 0
Not 20 - Ovriga langfristiga skulder
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Réntebérande
Skulder till dotterforetag 3.768 3.928
Konvertibellan 74.625 74.625 74.625 74.625
Ovriga Iangfristiga skulder 848 848 - -
75.473 75.473 78.393 78.553
Ej rdntebérande
Skulder till dotterféretag 3.526 3.886
Ovriga Iangfristiga skulder - - 848 848
- - 4.374 4.734
Summa 75.473 75.473 82.767 83.287
Varav forfaller till betalning efter mer &n fem ar 0 0 0 0
Not 21 - Ovriga kortfristiga skulder
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Réntebérande
Skulder till dotterforetag - 43.600
Ovriga skulder 6.378 236 - -
6.378 236 - 43.600
Ej rdntebérande
Skatteskulder - 13.536 - 18.048
Skulder till dotterforetag 258.091 243.060
Ovriga skulder 55.882 31.054 13.911 25.790
55.882 44.590 272.002 286.898
Summa 62.260 44.826 272.002 330.498

Not 22 - Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002

Ej réntebédrande
Upplupna Iénekostnader 42.615 44.336 29.656 27.922
Upplupna sociala kostnader 20.769 19.930 14,753 14.677
Upplupna pensionskostnader 12.180 21.572 9.596 13.451
Tullavgifter 55.250 50.882 55.250 50.202
Ovrigt 24.155 35.128 18.720 27.216
Summa 154.969 171.848 127.975 133.468



Not 23 - Specifikation av aktier och andelar

MODERBOLAGETS AKTIER | DOTTERFORETAG

Antal Kapital- Bokfort
Org. nummer Sate aktier andel % vérde
Karlshamns Sweden AB 556377-1574  Karlshamn 1.000 100 144.778
Tefac AB 556283-5214  Karlshamn 1.000 100 40.050
Binol AB 556111-3472  Karlshamn 20.000 100 3.000
Karlshamns Crushing & Feed AB 556026-0811  Karlshamn 81.000 100 9.238
Belico Holding AB 556537-0904  Karlshamn 9.000 100 750
Karlshamns Lipid Specialities AB 556283-5156  Karlshamn 20.000 100 3.040
Gnikiv East Holding AB 556379-1598  Karlshamn 1.000 100 100
Karlshamns Baltic Holding AB 556381-8664  Karlshamn 1.000 100 100
UAB Karlshamns Baltic, Litauen Vilnius 254 100 -
Karlshamns spol. s.r.0., Tieckien Prag 100 -
Karlshamns Polska Sp.z 0.0., Polen Warszawa 100 100 -
Lipex AB 556345-4585  Karlshamn 1.000 100 100
Filium AB 556305-9426  Karlshamn 20.000 100 230
Binol Vegetabiliska Oljor AB 556345-4577  Karlshamn 2.000 100 200
Karlshamns Re AG, Schweiz Zug 1.090 100 8.050
Karlshamns BV, Nederlanderna Zaandijk 500 100 2.145
Karlshamns UK Holdings Plc., Storbritannien Hull  4.848.499 100 69.960
Karlshamns International Plc., Storbritannien Hull 50.000 100 -
Chambers & Fargus Ltd, Storbritannien Hull 900.000 100 -
Karlshamns Ltd, Storbritannien Hull  1.500.000 100 -
Karlshamns (M) Sdn. Bhd., Malaysia Kuala Lumpur  1.500.000 100 2.806
Karlshamns Far East Sdn. Bhd., Malaysia Kuala Lumpur 500.000 100 133
Karlshamns Specialty Fats Sdn. Bhd., Malaysia Kuala Lumpur 2 100 0
Summa 284.680
KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS AKTIER | INTRESSEFORETAG
Koncernens  Koncernens
andel av andel av
Antal Kapital- Bokfort rorelse-  eget kapital
Séte aktier andel % varde resultat
2003 2003
Utlandska
Akoleo S.A., Schweiz Geneve 60 20 282 361 2.113
Summa 282 361 2.113
KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS AKTIER OCH ANDELAR | OVRIGA FORETAG
Antal Kapital- Bokfort
Org. nummer Sate aktier andel % varde
Svensk Raps AB 556220-7406 Malmd 300 10,0 59
Elektronikcentrum i
Svéngsta AB 556254-0905  Svéngsta 1.609 8,7 90
Foreningsandelar och
mindre aktieposter 5 0 1
Summa 150
Not 24 - Ansvarsforbindelser
Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002
Borgensforbindelser
Till forman for dotterforetag 20.379 35.179
Ovriga 20.260 34.378 6.000 7.890
Summa 20.260 34.378 26.379 43.069
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Not 25 - Arvode till revisorer

Koncernen Moderbolaget
2003 2002 2003 2002

Ohrlings PricewaterhouseCoopers
Revisionsuppdrag 1.631 1.492 503 600
Andra uppdrag 913 944 773 644

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstallande direktdrens forvaltning, dvriga
arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade som foranleds av iakttagelser vid sadan
granskning eller genomforandet av sddana ovriga arbetsuppgifter. Allt annat &r andra uppdrag.

Not 26 - Inkdp och forsaljning mellan koncernbolag

Moderbolagets forséljning till andra koncernbolag uppgar till 11 procent (9) av nettoomséttningen och inkdpen uppgar till 10 procent (10) av
rorelsekostnaderna.

Not 27 - Risk- och kéanslighetsanalys

Koncernens hantering av risker beskrivs i avsnittet Risk- och kénslighetsanalys pa sidan 62.

Karlshamn den 10 mars 2004

R R N SN 7

Melker Schorling Clas Eriksson Hakan Hellmo Mikael Ekdahl
Styrelsens ordférande

bl v ity B

Gosta Wiking Irene Friberg-Johansson Leif Hakansson

oy

Jerker Hartwall
Verkstallande direktor

Var revisionsberattelse har avgivits den 10 mars 2004
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Ake Christiansson
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstamman i Karlshamns AB (publ)
Org nr 556478-1796

Vi har granskat drsredovisningen, koncernredovisningen och
bokféringen samt styrelsens och verkstillande direktdrens for-
valtning i Karlshamns AB (publ) fér 4r 2003. Det ir styrelsen
och verkstillande direktéren som har ansvaret for rikenskaps-
handlingarna och f6rvaltningen. Vart ansvar ér att uttala oss om
rsredovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen pa
grundval av vér revision.

Revisionen har utférts i enlighet med god revisionssed i
Sverige. Det innebir att vi planerat och genomfért revisionen f6r
att i rimlig grad forsiikra oss om att arsredovisningen och kon-
cernredovisningen inte innehaller visentliga fel. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och
annan information i rikenskapshandlingarna. I en revision ingir
ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verk-
stillande direktdrens tillimpning av dem samt att bedéma den
samlade informationen i drsredovisningen och koncernredovis-

ningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi

granskat viisentliga beslut, atgirder och férhéllanden i bola-
get f6r att kunna bedéma om négon styrelseledamot eller
verkstillande direktéren ér ersittningsskyldig mot bolaget.
Vi har dven granskat om négon styrelseledamot eller verk-

stillande direktoren pa annat sitt har handlat i strid med

aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.

Vi anser att vir revision ger oss rimlig grund for vira utta-
landen nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprit-
tats i enlighet med 4rsredovisningslagen och ger dirmed en
rittvisande bild av bolagets och koncernens resultat och
stiillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Vi tillstyrker att bolagsstimman faststiller resultatrik-
ningen och balansrikningen f6r moderbolaget och fér kon-
cernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt férslaget i
férvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och

verkstillande direktéren ansvarsfrihet f6r rikenskapsaret.

Karlshamn den 10 mars 2004

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
?

Ake Christiansson

Auktoriserad revisor

Revisionsberéattelse
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Karlshamnsaktien ar sedan
1997 noterad pa Stockholms-
borsens O-lista. Har ger tva
analytiker sin syn pa bl a
aktiens utveckling, styrkor och
svagheter samt tillampbara
analysmodeller.
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Aktiemarknadens analys av Karlshamns

Vilka faktorer bedomer

du har storst betydelse for
Karlshamnsaktiens
utveckling?

Vad ska jag halla 6gonen

Jonas Eixmann pa i kvartalsrapporterna?

Vilj tre nyckeltal som bast
beskriver utvecklingen i
bolaget.

Christina Rinman

Vad ar aktiens styrka
(positivt) respektive svaghet
(negativt)?

Karlshamns Arsredovisning 2003

Jonas Eixmann
analytiker Handelsbanken Capital Markets

Framfor allt vinsttillvaxt, men dven forsalj-
ningstillvaxt och potential till utdelning.
Karlshamns har en for stark balansrakning.

Marginalutvecklingen - med ett dkat inslag
av hogforadlade produkter skall marginaler-
na 6ka successivt. Kostnaderna bor ockséa
hallas i schack.

EBIT marginal, EPS tillvéxt, nettoskulden i
forhallande till det egna kapitalet.

Aktiens styrka: stabil, turn-around case,
relativt billig.

Aktiens svaghet: Iag likviditet i handeln,
bolaget och dess produkter &r relativt
okanda.

Christina Rinman
f d analytiker Nordea

Okad forsaljning av produkter med hég marginal: hog-
foradlade specialfetter som bl a aterfinns inom seg-
menten Edible Oils och Lipids for Care. Binol &r en
annan potentiell vardedrivare om de nya samarbetsav-
talen med Shell och Quaker Chemicals blir fram-
gangsrika. Slutligen ar Karlshamns FoU-satsningar
ocksd intressanta om de resulterar i att nya hogférad-
lade applikationer blir forsaljningssuccéer.

Kommentarer om konkurrensléget och forsaljningsut-
vecklingen. Verkar laget forvarras eller forbattras och
ar lonsamheten redan pressad eller klarar den ett
tuffare marknadslage? | 6vrigt kan det vara bra att
folja energipriser och valutakurser (Euro och USD), da
det ocksa ar viktiga faktorer som paverkar Karlshamns
resultat.

Rérelsemarginal, forséljningstillvéxt och
avkastning pa sysselsatt kapital.

Styrkan &r att aktien &r en relativt trygg placering sam-
tidigt som den erbjuder goda mojligheter till avkast-
ning om satsningen pa okad forséljning av hog-
foradlade produkter blir lyckosam. Svagheten &r att
det finns fa jamforbara foretag pa Stockholmsborsen
och att de processer foretaget arbetar med kan vara
komplicerade att satta sig in i och forsta.



Vilken analysmodell
anvander du nar du
analyserar bolaget?

Vilka bolag pa Stockholms-
borsen skall jag jamfora
Karlshamns med?

Tycker du att aktien ar mer
eller mindre riskfylld i jam-
forelse med borsen i stort?

I vilken riktning kommer
Stockholmsbérsen att ga pa
12 manaders sikt?

Jonas Eixmann
analytiker Handelsbanken Capital Markets

Kassaflodesmodell

Det &r tunt med jamforelseobjekt men
Sardus och Cloetta Fazer ar tva forslag.

Karlshamns &r mindre riskfylld
an boérsen som helhet.

Vi &r forsiktigt optimistiska till bérs-
utvecklingen framdver och réknar med

5-10 procent okning fram till halvarsskiftet.

Haller den ekonomiska aterhamtningen i
sig kan det stiga ytterligare pa 12 mana-
ders sikt.

Aktiemarknadens analys av Karlshamns

Karlshamnsaktien erbjuder
begransad risk

Enskilda aktier paverkas i olika hog utstrackning av hur bérsen utvecklas som
helhet. Minskar placerarnas tilltro till aktiemarknaden flyttas kapitalet till andra
typer av tillgangar, t ex obligationer. Som konsekvens sjunker borsen som helhet.
En vikande bors drabbar dock inte alla aktier lika hart. En del aktier ar valdigt
beroende av hur borsen utvecklar sig medan andra lever sitt eget liv i princip
oberoende av bdrsen som helhet.

For att avgora i vilken utstrackning en aktie foljer borsens utveckling kan
man studera en akties s k betavarde, vilket &r ett statistiskt matt som anger
aktiens marknadsrisk. Ett betavéarde pa 1 innebar att den enskilda aktien sam-
varierar med index. Gar borsen som helhet upp tvé procent gar dven den en-
skilda aktien upp tva procent. Ett betavarde hogre an 1,0 anger att aktiekursen
forandras mer @n index, medan ett betavarde lagre an 1,0 visar att aktiens vérde
varierar i genomsnitt mindre &n index.

Karlshamns aktie har ett betavarde pa 0,4, vilket betyder att om Stock-
holmsbdrsen gar ner 10 procent sa sjunker Karlshamns aktie med 4 procent.
Samma forhallande géller dven nar borsen stiger. Detta innebar att Karlshamns
&r relativt oberoende av borsens utveckling som helhet.

Christina Rinman
f d analytiker Nordea

Kassaflodesmodell som baserar sig p& antaganden om bolaget,
konkurrenterna och marknaden.

Det ar svart att hitta jamforbara foretag pé Stockholmsbérsen. Bést vore att
jamfora Karlshamns med Aarhus United som ar noterat pa Kopenhamns
Fondbérs (Danmark). P& Stockholmsbdrsen kan annars andra ravaruforetag,
sdsom massa- och papperstillverkare, vara mojliga jamforelseobjekt. Dessa
bolag ar ocksa beroende av ravaruprisers utveckling, ar energiintensiva, har
stora kapitalintensiva anlaggningar, samt har i nagon omfattning ocksa en
valutaeffekt pa resultatet.

Jag anser att risken ar 1ag till medel i Karlshamns. Bolaget ar i den del som
avser forséljning till livsmedelsindustrin relativt konjunkturoberoende. | dvrigt &r
det en val etablerad bransch som forandras relativt Iangsamt éver tiden.
Ovéntade negativa overraskningar bor darfor vara mer ovanliga i ett bolag av
Karlshamns karaktar &n i borsen som helhet.

Den konjunkturuppgang vi nu borjar skonja starten pa aterspeglas redan i
aktiekurserna. Borsen steg 31 procent under fjolaret. Min bedomning ar anda
att i takt med att konjunkturen fortsatter starkas, bor borsen ocksa fortsétta
upp, uppskattningsvis ytterligare 15-20 procent pa tolv ménaders sikt.
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Karlshamnsaktien

Karlshamnsaktien

Karlshamnsaktien dr sedan 1997 noterad pa
Stockholmsbérsens O-lista. Under 2003 omsattes
4.529.326 (4.119.479) aktier till det sammanlagda
virdet av 370.053.056 kronor (323.950.816 kr) vilket
motsvarar en omsittningshastighet pa 22 procent.

Den genomsnittliga handeln i Karlshamnsaktien
per borsdag var 18.190 aktier (16.478). Vid érets slut
var kursen 94,00 kronor (89,00) och Karlshamns
marknadsvirde 1.977 Mkr (1.870). Ligsta betalkurs
under aret var 67,50 kronor (2003-03-31) och
hégsta kurs var 95 kronor (2003-11-07 och
2003-12-30).

Aktiekapital

Det nominella aktiekapitalet i Karlshamns uppgar
per 31 december 2003 till 210.326 tkr, férdelat pa
21.032.600 aktier om vardera 10 kronor. Varje aktie
medfor lika ritt till andel i bolagets tillgingar och

Agarforhallanden

Antalet aktiedgare uppgick den 31 december 2003
till 6.264 (6.034), vilket innebir en 6kning med
4 procent sedan 31 december 2002.

De senaste storre dgarforindringarna intriffade
dels under 1999 da KF Invest 6verlit sitt innehav i
Karlshamns AB till Kooperativa Férbundet
Ekonomisk Férening (KF Finans), dels under 2000
di Melker Schérling AB forvirvade 9,3 procent av
aktiekapital och roster, motsvarande 1.960.257 aktier.
Melker Schérling AB blev dirmed den enskilt storsta
aktiesigaren 1 Karlshamns AB. Totalt innehar Melker
Schérling AB 31 procent av aktiekapital och réster.

Den storsta antalsmissiga forindringen under
2003 #gde rum i gruppen med ett innehav upp till
500 aktier. Dir 6kade antalet aktiedgare med 180
personer till 4.515.

Vid utgangen av 2003 uppgick det institutionella

dgandet till 25,6 procent (26,3). Andelen svenska
institutioner minskade till 22,6 procent (23,3) sam-

vinst. Varje aktie har en rést och vid bolagsstimman
far rostberittigad rosta for fulla antalet av inne-
havaren #gda och féretridda aktier utan ndgon tidigt som andelen utlindska institutioner var of6r-

begrinsning i rostetalet. dndrad 3,0 procent.

Fordelning av aktieinnehav per 2003-12-31 De storsta aktieagarna 2003-12-31

Antal Andel av Andel av Antal aktier Andel av aktie-
aktie- alla aktie- aktiekapital kapital och
Antal aktier agare agare i % och roster i % roster i %
1-500 4515 71,79 4,21 Melker Schérling AB 6.512.823 31,0
501-1.000 947 15,48 3,90 Lantménnen Invest AB 4.454.245 21,2
1.001-2.000 410 6,45 3,18 SEB Fonder 1.082.035 5,1
2.001-5.000 231 3,61 3,58 AMF Pension Fondforvaltning AB 985.000 4,7
5.001-10.000 7 1,21 2,71 AMF Pensionsforsakring AB 888.600 4,2
10.001-20.000 28 0,50 2,02 Robur Fonder 229.000 1,1
20.001-50.000 31 0,53 4,99 Ostersjostiftelsen 228.000 11
50.001-100.000 10 0,17 2,40 0Odey Continental European Fund 221.500 1,0
100.001- 15 0,26 73,01 Forsakringsbolaget Pensionsgaranti 202.300 1,0
Totalt 6.264 100,00 100,00 Livforsakringsbolaget Skandia 200.000 0,9
(Ovriga aktiesgare 6.029.097 28,7
21.032.600 100,0

Antal dgare 6.264

Data per aktie

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Antal aktier, tusental 14.000 21.000 21.000 21.000 21.000 21.000 21.002 21.033

Utestaende optioner och konvertibler, tusental - - - 168 168 168 912 881

Antal aktieagare - 4.686 4971 5.203 4.964 5.510 6.034 6.264
Borskurs bokslutsdagen, kr - 124,00 60,00 70,50 67,00 80,50 89,00 94,00
Utdelning, kr 10,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50"
Direktavkastning, % - 2,8 58 5,0 52 43 3,9 3,7
Utdelningsandel efter skatt, % 88,6 40,3 51,5 59,9 258,8 55,4 48,4 52,00
Resultat per aktie fore konvertering och utnyttjande av optionsratter, kr 11,84 8,68 6,80 5,84 1,35 6,32 7,23 6,73
Resultat per aktie efter konvertering och utnyttjande av optionsratter, kr 11,84 8,68 6,80 5,80 1,34 6,27 7,16 6,58
Eget kapital per aktie fore konvertering och utnyttjande av optionsratter, kr 45,96 33,10 36,77 39,14 37,20 40,46 43,59 46,30
Eget kapital per aktie efter konvertering och utnyttjande av optionsratter, kr 45,96 33,10 36,77 38,83 36,91 40,13 42,81 44,70
P/E tal efter skatt, kr - 14,3 8,8 12,1 49,6 12,7 12,3 14,0
Borskurs/Eget kapital - 3,7 1,6 1,8 1,8 2,0 2,0 2,0

1) Foreslagen utdelning
Definitioner, se sid 67
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Andelen svenska privatpersoners dgande 6kade till
21,8 procent (20,9). Motsvarande del for utlindska
privatpersoner minskade till 0,5 procent (0,6). Det
totala utlandsigandet uppgick vid utgingen av 2003
till 3,5 procent (3,6), vilket motsvarar 745.521 aktier
(749.948).

Av totala antalet aktier var 65,2 procent (66,4)
direktregistrerade. Totalt var 13.705.755 aktier
(13.947.651) direktregistrerade férdelade pa 2.963
dgare (2.816).

Antalet forvaltarregistrerade aktier uppgick vid
utgingen av 2003 till 7.326.845 aktier (7.054.369)
motsvarande 34,8 procent (33,6) fordelat pa 3.301
dgare (3.218). De storsta dgarna vid utgingen av
2003 framgir av tabell pa sidan 60.

Personalkonvertibel 1999

Bolagsstimman i maj 1999 beslutade att moder-
bolaget skulle upptaga forlagslin om nominellt hogst
2.825.000 kronor genom emission av skuldebrev med
hégst 565.000 optionsritter till nyteckning av aktier.
Totalt erbjods 546.400 optionsritter varav 167.800
tecknades. Priset pa en optionsritt fastslogs till 7,20
kronor och teckningskursen for tiden 1 september
1999 — 31 augusti 2001 till 101 kronor per aktie samt
f6r tiden 1 september 2001 — 1 juli 2004 till 79 kro-
nor per aktie. Utspidning vid full konvertering blir
0,8 procent. Forlagslanet 16pte med en drlig rinta pd
tre procent och f6rfoll till betalning den 1 juli 2000.

Personalkonvertibel 2002

Bolagsstimman beslutade i april 2002 att erbjuda de
fast anstillda i Sverige, Storbritannien och Neder-
linderna att teckna konvertibla skuldférbindelser i
moderbolaget om totalt 93.700.000 kr. Av det totala
erbjudandet tecknades konvertibler for totalt
74.625.000 kr, eller ca 80 procent. Utspiddnings-
effekten vid full konvertering blir ca 3,5 procent av
aktiekapitalet och rosterna. Lanebeloppet forfaller till
betalning den 20 juni 2007 i den méin konvertering
inte dgt rum dessforinnan. Konverteringskursen fast-
stiilldes till 100 kr och lanet kan konverteras frin 10
maj 2005 till 10 maj 2007. Forlagslinet 16per med en
arlig rintesats motsvarande STIBOR med avdrag for
0,50 procentenheter.

Forslag till utdelning

Karlshamns styrelse foreslar att f6r verksamhetséret
2003 dela ut 3,50 kronor per aktie. Riknat pd aktie-
kursen vid drets slut innebir den foreslagna utdel-

ningen en direktavkastning pa 3,7 procent.

Utdelningspolicy

Styrelsens avsikt dr att utdelningsnivén skall anpassas

Karlshamnsaktien

mot beaktande av bl a finansiell stillning, resultat,
kassaflode och forvintad 16nsamhet. Med beaktande
av dessa faktorer dr avsikten att utdelningen skall vara
i storleksordningen 35-50 procent av resultatet efter
skatt.

Aktieagarkontakt

Karlshamns ledning har en uttalad mélsittning att
féra en kontinuerlig dialog med media och kapital-
marknad. Féretagets pressreleaser distribueras genom
Waymaker och finns éven tillgingliga pa webbplatsen
www.karlshamns.com. Ledningen ir tillginglig for
fragor pa telefon 0454-820 00, fax 0454-828 20 eller

e-post info@karlshamns.se.

Analytiker som foljer Karlshamns
Carnegie

Thomas Johansson

thojoh@carnegie.se

www.carnegie.se

Telefon 08 - 676 88 00

Swedbank

Mats Larsson
mats.larsson@foreningssparbanken.se
www.foreningssparbanken.se

Telefon 08 - 58 59 25 42

Handelsbanken Capital Markets
Jonas Eixmann
joei02@handelsbanken.se
www.handelsbanken.se

Telefon 08 - 701 16 81

Karlshamnsaktien
SEK 000 aktier
120 ™ 2500
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Risk- och kanslighetsanalys

Riskhanteringen inom Karlshamns styrs av fastlagda policys och rutiner. Risker
relaterade till ravaror styrs framst av koncernens ravaruinkdpspolicy. Valuta-,
rante-, och likviditetsrelaterade risker styrs framst av Karlshamns finanspolicy,
medan koncernens kreditpolicy faststaller hanteringen av kredit- och
kontraktsrisker. Karlshamns Risk Manager har ett dvergripande ansvar for att
koncernens risker identifieras, foljs upp och hanteras.

Omvirlds- och verksamhetsrelaterade
risker

De viktigaste omvirldsrelaterade riskerna utgérs av
den ekonomiska utvecklingen inom Karlshamns
kundsegment. Detta stiller stindigt 6kande krav pi
forstielse for sivil kundernas som slutkundernas
nuvarande och framtida behov, krav och 6nskemal.
For att eliminera denna risk strivar Karlshamns
efter nira samarbeten med kunderna, omfattande
omvirldsanalys och en stindig 6versyn av valda
strategier.

Beroendet av utvecklingen inom livsmedelsin-
dustrin dr relativt stort, men balanseras delvis upp
av f6rsiljning till kunder inom andra branscher som

befinner sig i skilda faser i konjunkturcykeln.

Kostnadsrisker
Till de verksamhetsrelaterade riskerna hor dven ris-
ker kopplade till férindringar i kostnadsstruktur;
frimst avseende drift och underhill samt ravaru-
prisutvecklingen. Med drift och underhall avses
frimst 16ner och energiférbrukning.
Loneutvecklingen ir relativt svir att paverka pa
kort sikt.

Energiprisrisker

Forindrade kostnader fér energi kan fi ett relativt
stort genomslag pa koncernens resultat, di
Karlshamns verksamhet 4r energikrivande. Koncer-
nen arbetar konsekvent med att pa olika sitt minska
férbrukning och kostnad for energi, for att pa sa sitt
minska exponeringen. For att minska elprisrisken har
koncernen infort en riskpolicy for elhandel.
Karlshamns tecknar terminskontrakt for kép av el via
Nordpool for att pa si sitt siikra kostnadsnivan pa
framtida elleveranser. For utestiende kontrakt per
2003-12-31, se nedanstiende tabell.

Kopta elkontrakt pa Nordpool

Terminsakrad Marknads-
volym (GWh) virde

Period ar Terminsakrat
i % av totalt

arshehov 2003-12-31 (Mkr)
2004 55,1 63 2,4
2005 46,2 53 0,4
2006 38,5 44 0,6
2007 38,5 44 0,2
TOTALT 3,6

Ravaruprisrisker
Révaruanskaffningen administreras inom Karlshamns

av en koncerngemensam inképsfunktion, vilken kon-



Spotpriser pa el i Sverige

Risk- och kanslighetsanalys

Ravaruprisutveckling av raps-, palm- och kokosolja 1993 - 2003

Kr/MWh Kr/ton
800 8000
700
600 \ 6000 W N1
500 \
400 \ 4000
\VaN
200 |y NACA / 2
AW 000
100 \\-\/\A ~ AL FJ
A \V4 \ "4 \V4
0 0
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Elpriserna steg kraftigt under 2002.

tinuerligt évervakar och styr koncernens ravaruexpo-
nering. Révarukostnaden for koncernen uppgar érli-
gen till ca tre fjirdedelar av forsiljningen. Merparten
av produkterna prissitts till aktuellt virldsmarknads-
pris f6r rdvaran plus en konkurrensutsatt bearbet-
ningsersittning. Di ett genomsnittligt kundkontrakt
har leveranstid pé cirka sex ménader efter inginget
avtal prissiikras rivaran genom terminskontrakt pi
virldsmarknaden. P4 sa sitt paverkas Karlshamns
resultat endast marginellt av férindringar i ravaru-
priserna. Diremot paverkas koncernens omsittning
och behov av rorelsekapital.

Prisfluktuationen pa rivarumarknaden ir stor och
Karlshamns har som policy att inte spekulera i pris-
rorelser pd ravaror. En prioriterad uppgift dr dérfor
att kontinuerligt évervaka och styra koncernens
ravaruexponering for att begrinsa resultatpiverkan av
fluktuerande révarupriser. For att effektivisera
inképsprocesserna tillits dock ravaruhandlarna att,
enligt styrelsens faststillda ramar, ta begrinsade
ravaruprisrisker.

En stor del av koncernens révaror képs i Sydost-
asien, med linga ledtider fran kop till f6rsiljning.

Prissikring sker sivil med terminskontrakt som
med inképskontrakt till fast pris. Inkép av ravaror
och férsiljning av bearbetade ravaror prissikras
lIspande genom handel med standardiserade ravaru-
kontrakt pa ravarubérser eller via miklare.
Révaruinkdpen handlas och administreras utifran fem
olika portfoljer av likvirdiga olje- eller froprodukter,
liquids (raps och soja), palm (palmfrukt), laurics
(kokos och palmkirna) seed/meal (raps) samt exotis-
ka (shea och illipe). For de exotiska rivarorna saknas
en fungerande terminshandel, vilket innebir att dessa

inte kan prissikras.

B Rapsolja B Palmolja Kokosolja

Ravarupriserna var stabila under 2003.

Marknadsvirdet av ravarusikringar som faller
under RR 27, finansiella instrument, framgér av
nedanstiende tabell. Tabellen visar skillnaden mellan
kontraktspriset pd instrumentet och marknadsvirdet
vid bokslutstillfillet. Koncernens framtida resultat
paverkas endast marginellt av prisférindringar for
underliggande ravaror di huvuddelen av de externa
ravarusikringarna ir gjorda mot befintliga forsilj-
nings- och inkdpsavtal. Koncernens kassafléde kom-
mer att paverkas successivt i takt med att ravaru-

sikringarna realiseras under frimst det forsta halvéret

2004.

Marknadsvardering av finansiella ravarusakringar
2003-12-31

Ravarugrupp Kop ton Silj ton Marknadsviarde Mkr
Liquids 28.600 19.000 0.5
Laurics 50.953 45.999 -1.2
Palm 42.584 31.584 12.1
Seed/meal 5.500 30.250 4.4
Totalt 127.637 126.833 15.8

Bearbetningsersattning for rapsfro
Med bearbetningsersittning avses skillnaden mellan
det forsiljningspris Karlshamns kan ta ut f6r en be-
arbetad produkt och det inképspris koncernen betalar
f6r de ravaror som ingir i produkten. Bearbetnings-
ersittningen fran utvinning av rapsolja och rapsmjosl
varierar kraftigt 6ver tid och paverkar dirigenom
lsnsamheten inom affirsomride Feed Materials.
Genom att silja ri rapsolja och rapsm;jsl pa
terminsmarknaden i samband med kép av rapsfro
elimineras prisrisken pé rapsfré samtidigt som
bearbetningsersittningen sikras. Affirsomride Feed

Materials ravaruprissikrar samtliga inkép av rapsfré
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Bearbetningsersattning av rapsfro 1993 - 2003

Valutakursutveckling 1996 - 2003

SEK/EUR och SEK/USD

----—---—'—‘f--——-—m—---'———--—-'-——--—-—-—— 8,50 e ——W’ - Ty

7,50 v

7,00 m ’.I
6,50

SEK/MT
700 11,50
600 11,00
10,50
500 10,00
400 | | | i 9,50
9,00
300 L4 1L
200 | | L1 Ny’ |
100 |
0
-100 6,00
5,50
-200 Il Il Il Il Il Il Il L L L 5,00
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 1996

Bearbetningsersattningen sjonk under forsta halvaret for att darefter stiga

under andra halvaret.
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och all forsiljning av fodermjol och rapsolja via kon-

cernens centrala funktion f6r ravaruinkép.

Finansiellt relaterade risker

Finansverksamheten 1 Karlshamnskoncernen ir
centraliserad till moderbolagets finansfunktion, vilken
dven fungerar som internbank och ansvarar fér upp-
lining, kassaflédeshantering och finansiell riskhante-
ring. Finanshanteringen styrs av en koncerngemen-
sam finanspolicy, vilken kontinuerligt revideras av
styrelsen. Finanspolicyn anger mélen fér finans-
hanteringen, beskriver den évergripande ansvarsfor-
delningen i finansfrigor samt innehiller regler for
hantering av de finansiella riskerna. Till de frimsta
mélsittningarna med finansverksamheten hor att:
B Begrinsa de finansiella riskerna.
B Minimera kostnaden f6r frimmande kapital.
B Sikerstilla tillgingen till nédvindig finansiering.
Till de finansiella riskerna torde risker relaterade
till valuta, refinansiering/likviditet, rinta samt
kontrakt och krediter utgora de mest betydande.

Valutarisk

Karlshamns berérs pa flera sitt av forindringar i

valutakurser:

B Kommersiella fléden med in- och utbetalningar i
olika valutor ger upphov till en transaktionsrisk.

B Utlindska dotterforetags resultat piverkas av
férindringar i valutakurser nir de omriknas till
svenska kronor.

B Koncernens egna kapital paverkas nir de ut-
lindska dotterféretagens egna kapital omriknas
till svenska kronor.

Stora delar av koncernens f6rsiljning av produkter,

liksom inkép av ravaror, sker i frimmande valuta.

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

SEK/EUR M SEK/USD

USD har kraftigt forsvagats under 2003.

Karlshamns policy ir att valutasikra alla forsiljnings-
och ravarukontrakt i den valuta som anviinds i landet
dir bolaget har sin verksamhet. Bearbetningsersitt-
ningen i varje forsiljningskontrakt ir dirmed valuta-
sikrad i respektive bolags hemvaluta. Omfattningen
pa koncernens valutasikringar bestims av styrelsen.
De utlindska dotterbolagens egna kapital, vilka ir
relativt laga, valutasikras ¢j.

Marknadsvirdet av valutasikringar som faller
under RR 27, finansiella instrument, framgér av ned-
anstiende tabell. Med dessa valutaterminsavtal siker-
stilles bearbetningsersittningen f6r koncernen redan
vid kontraktstillfillet. Det framtida resultatet pa-
verkas dirfor ej av valutakursférindringar pa dessa
valutasiikringar.

Marknadsvardering av valutasakringar per 2003-12-31

Sékrad valuta Kop Salj Marknadsvarde
Mkr

CZK 0,0 30,9 0,4
DKK 49 42,0 0,0
EUR 9,9 378,2 0,8
GBP 0,0 18,7 0,3
NOK 27,2 113,0 1,6
PLN 0,0 40,6 1,2
usb 20,4 76,9 8,9
Summa 62,5 700,3 13,3

Genomsnittlig dterstdende 16ptid av valutasiikring-
arna ir cirka 6 manader.

Karlshamns svenska tillverkningsenheter konkur-
rerar framfor allt med foretag vars kostnader ér kopp-
lade till euro. Karlshamns konkurrenskraft ir siledes
till stor del avhingig av vixelkursen mellan svenska
kronor och euro. Utvecklingen av de f6r koncernen
viktigaste valutorna under 2003 har framfér allt
kinnetecknats av en betydligt starkare krona relativt



Risk- och kénslighetsanalys
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US-dollarn. En férsvagad kronkurs gentemot euro,

respektive euro gentemot US-dollar, innebir en positiv
resultatpiverkan. En foérindring av valutakurserna

paverkar koncernens resultat cirka sex manader senare.

Refinansieringsrisk

Med refinansieringsrisk menas risken fér att inte kun-
na finansiera verksamheten och/eller att omsittningen
av utestiende lin méste goras i ett oférdelaktigt mark-
nadslige. Detta kan intriffa vid behov av nya krediter
f6r t ex investeringar eller nir befintliga krediter forfal-
ler till slutbetalning. For att minimera denna risk har
Karlshamns som malsittning att forfallet i linevoly-
men skall spridas jimnt éver tiden. Enligt koncernens
finanspolicy skall likviditetsreserven uppgé till minst
100 Mkr i form av en fran bank garanterad kredit, per
bokslutsdagen uppgar denna till 300 Mkr.

Ranterisk

Riinterisken avser den resultateffekt en rinteférindring
har pé koncernens finansnetto. Koncernen har en net-
toupplining pa omkring 250 Mkr, vars genomsnittliga
rintebindningstid ligger pd cirka 8 manader. For att
hantera rinterisken delas upplaningen upp i mindre
poster med olika rintebindningsperioder och férfallo-
datum.

Kontrakts- och kreditrisker
Med kontrakts- och kreditrisker menas risken fér att
en motpart i en finansiell transaktion inte kan fullgora
sina dtaganden, vilket resulterar i en minskning av
intikterna.

Karlshamnskoncernens kundstruktur, dir den
storsta enskilda kunden svarar for mindre én 5 procent

och normalkunden fér mindre 4n 1 procent av intik-

terna, gor risken och den eventuella resultateffekten av
denna risk relativt lig. Drygt en fjirdedel av koncer-
nens forsiljning sker i linder dir de kommersiella och
politiska riskerna bedéms vara hégre dn i Norden och
Visteuropa.

Relationen med koncernens kunder sker i respektive
affirsdrivande enhet. Kontrakts- och kreditrisken han-
teras dirfor inom respektive affirsdrivande enhet men
f6ljs kontinuerligt upp centralt fér hela koncernen.

Tillitna motparter i finansiella transaktioner ir
banker med hég kreditrating enligt Standard & Poor’s
eller Moody’s.

Ovriga risker

Hanteringen av skaderisker ombesorjs centralt for hela
koncernen, vilket resulterar i samordningsvinster i form
av ligre forsikringspremier och ett enhetligt forsik-

ringsskydd for de olika enheterna.

Kanslighetsanalys

Samtliga risker som beskrivits ovan paverkar pa ett
eller annat sitt koncernens resultat. Hur stor den teo-
retiska paverkan ir fér ett normaldr framgéir av nedan-
stiende tabell:

Riskfaktorer Forandring Paverkan pa koncernen
(Mkr) +/- Resultat Omséttning Rorelsekapital

Révarupriser (sakrade) 10 % +/-0 +/- 200 +/- 50
Vaxelkurser SEK/EUR 10 % +/- 30 - -
Vaxelkurser SEK/USD 10 % +/-5 - -
Bearbetningsersattning Rapsfrd 25 kr/ton +/-5 - -

El (Sverige) 5 dre/KwH +/-5 - -
Réntekostnader

(2003 ars nettolaneskuld) 1% pa laneranta +/- 3 - -
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Flerarsoversikt

Mkr om inget annat anges

Resultatrakning 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Nettoomsattning 3.188 3.163 3.000 2.728 2.942 3.249 3.317
Utlandsandel av nettoomsattning, % 57,9 60,6 62,9 61,5 62,0 62,2 66,1
Bearbetningsersattning 862 833 817 759 892 962 944
Rorelseresultat 252 210 199 63 196 211 197
Resultat efter finansiella poster 239 194 185 52 182 200 185
Arets resultat 182 143 123 28 133 152 141
Rorelseresultat per affirsomrade
QOils & Fats 210 162 155 6 143 146 134
Technical Products 23 31 29 39 36 36 41
Feed Materials 19 17 15 18 17 29 22
Balansrakning
Anlaggningstillgdngar 537 632 687 736 770 760 765
Omséttningstillgdngar 899 1.006 939 926 1.045 1.011 1.134
Eget kapital 695 772 822 781 850 915 972
Avséttningar 106 113 103 97 132 111 121
Skulder 635 753 701 784 833 745 806
Operativt kapital 930 1.185 1.108 1.101 1.264 1.180 1.304
Nettoldneskuld 159 318 183 223 282 154 211
Nyckeltal
Avkastning pa operativt kapital, % 30,3 19,8 16,0 5,6 16,4 16,7 15,6
Avkastning pa eget kapital, % 27,2 19,5 15,5 3,4 16,4 17,5 15,1
Soliditet, % 48,4 47,2 50,6 47,0 46,8 51,7 51,2
Nettoskuldsattningsgrad, ggr 0,23 0,41 0,22 0,29 0,33 0,17 0,22
Andel riskbédrande kapital, % 53,7 53,3 56,2 52,3 53,3 57,3 57,1
Réntetackningsgrad, ggr 16,0 11,2 11,2 4,0 9,4 11,0 13,4
Kapitalomséattningshastighet, ggr 3,9 3,0 2,4 2,4 25 2,6 2,6
Kassaflode frdn den Idpande verksamheten 139 76 307 131 137 310 123
Direktinvesteringar i anlaggningstillgdngar 124 160 136 117 109 103 108
Forskning och utvecklingskostnader 33 34 34 35 36 38 30
Medelantal anstéllda 806 787 782 761 751 754 757
varav i Sverige 629 617 619 620 611 611 623
varav_utanfor 177 170 163 141 140 143 134
Loner och ersattningar 225 223 226 229 239 259 259
Aktiedata
Antal aktier, tusental 21.000 21.000 21.000 21.000 21.000 21.002 21.033
Utestdende optioner och konvertibler, tusental - - 168 168 168 912 881
Resultat per aktie fore konvertering och
utnyttjande av optionsratter, kr 8,68 6,80 5,84 1,35 6,32 7,23 6,73
Resultat per aktie efter konvertering och
utnyttjande av optionsratter, kr 8,68 6,80 5,80 1,34 6,27 7,16 6,58
Eget kapital per aktie fore konvertering och
utnyttjande av optionsratter”, kr 33,10 36,77 39,14 37,20 40,46 43,59 46,30
Eget kapital efter konvertering och
utnyttiande av optionsratter, kr 33,10 36,77 38,83 36,91 40,13 42,81 44,70
Utdelning per aktie ,kr 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50°

1) Fore foreslagen utdelning. Utdelning for 2002, som betaldes ut i maj 2003, var 73,5 Mkr eller 3,50 kronor per aktie.

2) Beslutad utdelning.
3) Foreslagen utdelning
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Definitioner

Nyckeltal

Andel riskbarande kapital
Eget kapital, minoritetens andel av eget kapital och uppskjuten
skatteskuld dividerat med balansomslutningen.

Avkastning pa eget kapital
Avrets resultat i procent av genomsnittligt eget kapital.

Avkastning pa operativt kapital
Rérelseresultat dividerat med genomsnittligt operativt kapital.

Bearbetningsersattning

Rorelseintikter minus varukostnader.

Borskurs/Eget kapital
Bérskursen dividerat med eget kapital per aktie.

Direktavkastning
Utdelning per aktie i procent av bérskursen.

Eget kapital per aktie
Eget kapital dividerat med genomsnittligt antal aktier pa

balansdagen.

Kapitalomsattningshastighet
Nettoomsittning dividerat med genomsnittligt operativt kapital.

Likvida medel
Kassa och bank samt kortfristiga placeringar med 16ptid understi-
gande tre manader.

Resultat per aktie
Arets resultat dividerat med genomsnittligt antal aktier pa

balansdagen.

Nettolaneskuld
Summa rintebirande skulder minus rintebirande tillgingar.

P/E-tal
Aktiekursen dividerat med resultat per aktie.

Rantetackningsgrad
Rérelseresultat plus finansiella intikter dividerat med finansiella
kostnader.

Rorelsekapital
Icke rintebirande omsittningstillgdngar minus icke rintebirande

skulder exklusive uppskjuten skatteskuld.

Nettoskuldsattningsgrad
Nettolineskuld dividerat med eget kapital inklusive minoritets-

intressen.

Soliditet
Eget kapital inklusive minoritetsintressen i procent av balansom-

slutningen.

Operativt kapital
Summa tillgAngar minus likvida medel, rintebdrande fordringar

och icke rintebirande rorelseskulder, men exklusive uppskjuten

skatteskuld.

Utdelningsandel
Utdelning per aktie i procent av resultat per aktie.
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Karlshamns styrelse och ledning stravar efter att genom stor 6ppenhet
underlatta for den enskilde aktiedgaren att folja foretagets beslutsvagar samt
att tydliggora var i organisationen ansvar och befogenheter ligger.

Bolagsstamman

Bolagsstimman i Karlshamns AB (publ) ir det hogs-
ta beslutande organet inom Karlshamnskoncernen
och det forum genom vilket aktiedigarna utévar sitt
inflytande 6ver féretaget. Bolagsstimmans uppgifter
regleras i aktiebolagslagen och i bolagsordningen.

Ordinarie bolagsstimma avholls den 24 april 2003
i Radhuset 1 Karlshamn. Vid stimman deltog 126
aktiedigare som foretridde 63,7 procent av antalet
aktier och roster i foretaget. Stimman dtervalde den
sittande styrelsen bestdende av Mikael Ekdahl, Clas
Eriksson, Jerker Hartwall, Hikan Hellmo, Melker
Schoérling och Gésta Wiking. Aktieutdelningen f6r
2002 faststilldes i enlighet med styrelsens forslag till
3,50 kronor per aktie.

Styrelsen

Under tiden mellan bolagsstimmorna utgdr i prakti-
ken styrelsen i Karlshamns AB (publ) det hogsta
beslutande organet inom Karlshamnskoncernen.
Styrelsens uppgifter regleras i aktiebolagslagen och 1
bolagsordningen. Styrelsearbetet styrs didrutéver av
den arbetsordning som styrelsen varje ar sjilv har att
anta. Denna arbetsordning reglerar dven arbetsférdel-
ning och ansvar mellan styrelsen, dess ordférande och
VD samt innehéller ekonomiska rapporteringsrutiner
for VD till styrelsen.

Styrelsen har bl a till uppgift att faststilla strate-
gier, affirsplaner och budgetar, delarsrapporter och
bokslutskommunikéer. Vidare har styrelsen att 6ver-
vaka verkstillande direktorens arbete, tillsitta och

avsitta VD samt besluta om betydande férindringar i
Karlshamns organisation och verksamhet. Styrelsen
ansvarar dven for bolagets externa rapportering.

Karlshamns styrelse bestir av sex stimmovalda
ledaméter och fyra ledaméter (tva ordinarie och tvd
suppleanter) vilka utses av medarbetarnas fackliga
organisationer. Under 2003 har dessa ledaméter varit
Irene Friberg-Johansson (PTK), Leif Hikansson
(Industrifacket), Ann Magnusson (PTK) och
Christer Svantesson (Industrifacket).

Styrelsen konstituerar sig vid ett styrelseméte som
halls direkt efter ordinarie bolagsstimma. Vid detta
mote faststills dven arbetsordning jimte instruktion
for VD samt kommitté- och attestinstruktioner.
Under tiden mellan ordinarie bolagsstimma och
framtill faststillandet av denna édrsredovisning har
styrelsen hillit 5 sammantriden utéver konstitu-
erande. Huvudpunkterna pa dessa méten har varit:

Februari Bokslutskommuniké, revisionsrapport
April Kvartalsrapport 1, Investeringar

Augusti
Oktober
December Strategi-/budgetgenomgangar

Kvartalsrapport 2, Investeringar
Kvartalsrapport 3, Investeringar

Stefan Sjélin, CFO, har under aret fungerat som

styrelsens sekreterare.

Ordforande

Vid konstituerande styrelseméte den 24 april 2003
itervalde styrelsen Melker Schérling till ordférande.



Ordféranden f6ljer verksamhetens utveckling och

ansvarar for att 6vriga ledaméter fortlspande far den
information som krivs for att styrelsearbetet skall
kunna utévas med uppritthéllen kvalitet och i enlighet
med aktiebolagslagen.

Kommittéer
Inom styrelsen behandlas sedan februari 2003

revisions- och ersiittningsfrigor i kommittéer, vilka
skall bereda uppkommande drenden och féreligga
styrelsen forslag till beslut. Vid senaste ordinarie
bolagsstimma beslutades dven om att inritta en
nomineringskommitté med uppgift att infér kom-
mande bolagsstimmor férbereda val av styrelse,
bestimmande av styrelsearvode och dirtill hérande
fragor. Melker Schérling, Hikan Hellmo och Tor
Marthin, AMF Pension, valdes till ledaméter av
nomineringskommittén infér bolagsstimman 2004.

VD och koncernledning

Verkstillande direktoren leder verksamheten i enlighet
med styrelsens riktlinjer och anvisningar. Denne an-
svarar for att styrelsen erhaller information och néd-
vindigt beslutsunderlag samt dr féredragande vid
styrelsemétena. VD haller kontinuerligt styrelsen och
ordféranden informerade om bolagets och koncernens
finansiella stillning och utveckling.

Under det géingna dret omorganiserades koncern-
ledningen sa att den numera omfattar 12 medlemmar.
Koncernledningen har under aret haft 20 formella samt
ett stort antal informella méten. Métena leds av VD,
som fattar beslut i samrid med 6vriga medlemmar.

Organisation

Karlshamnskoncernen bestir av moderbolaget
Karlshamns AB (publ) samt dotter- och intresse-
féretag, vilka presenteras i not pé sid 55. Samtliga
dotterforetag rapporterar direkt till VD. Rapportering

sker manadsvis.

Betydande policies

Karlshamns verksamhet regleras bl a genom ett antal

policies, vilka syftar till operationell effektivitet och
till att befrimja ett korrekt upptridande bade internt
och externt. Till Karlshamns mest centrala policies
hér:

B Finanspolicy B Ravaruinképspolicy
B Miljspolicy B Kreditpolicy
B Medarbetarpolicy M Insiderpolicy
B Inkspspolicy B Hilsopolicy

Revision

Karlshamns revisorer viljs av bolagsstimman f6r en
period om fyra ar. Innevarande period omfattar dren
2000-2003 varfor nista 4 arsval av revisorer sker i
samband med bolagsstimman 2004.

Bolagets revisorer ir det auktoriserade revisions-
bolaget Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB med
Ake Christiansson som huvudansvarig revisor.
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB har innehaft
revisionsuppdraget i Karlshamns sedan 1992.

Revisionsuppdraget har utforts enligt god revi-
sionssed och omfattar granskning av drsredovisning,
koncernredovisning och bokféring samt styrelsens
och verkstillande direktorens férvaltning. Revisorerna
har haft sirskilda méten for rapportering till
koncernledningen och styrelsen.

Utover ordinarie revisionsuppdrag bitrider
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB #ven
Karlshamns med annan revisionsnira ridgivning.
Alla tjinster som avropas utéver lagstadgad revision
provas sirskilt for att sikerstilla att det inte foreligger
nagon konflikt utifrin oberoende eller jivstor-

hallande.

Overenskommelser med nirstaende

Nigra éverenskommelser med niirstiende
foreligger inte.
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Styrelse

Styrelseledamater
valda av bolagsstdmman

Melker Schorling

Fodd 1947.

Styrelsens ordfdrande.

Ledamot sedan 2001.

Ovriga styrelseuppdrag: Ordférande i Securitas,
Hexagon, Attendo Senior Care. Vice ordforande i
Assa Abloy. Ledamot i H&M.

Aktieinnehav genom bolag: 6.512.823.
Optioner: 0.
melker.schorling@securitasgroup.com

Clas Eriksson

Fodd 1949.

Verkstallande direktor Lantméannen Invest AB.
Ledamot sedan 1994.

Ovriga styrelseuppdrag: Styrelseledamot i
AnalyCen Nordic AB, Lantménnen Invest AB,
Svalof Weibull AB, Melacure Therapeutics AB,
Swecon Anlaggningsmaskiner HB, SweLog
Skogsmaskiner HB.

Aktieinnehav: 0.

Optioner: 0.

clas.eriksson@lantmannen.se

Hakan Hellmo

Fodd 1941.

Verkstéllande direktor Svenska Lantménnen.
Ledamot sedan 1997.

Ovriga styrelseuppdrag: Ordférande i
Lantménnen Invest AB, Lantmannens
Maskinimport AB, Lactamin AB, AnalyCen AB,
Doggy AB. Styrelseledamot i Svenska
Lantméannen, Cerealia AB, Sval6f Weibull AB,
Spintab, Solanum AB.

Aktieinnehav: 2.000.

Optioner: 0.

hakan.hellmo@lantmannen.se

Mikael Ekdahl

Fodd 1951.

Advokat och deldgare i Mannheimer Swartling
Advokatbyra AB.

Ledamot sedan 2001.

Ovriga styrelseuppdrag: Ordférande i Bong
Ljungdahl AB och Marco AB,

styrelseledamot i KonstruktionsBakelit AB och
Borje Jonsson Akeri AB.

Aktieinnehav: 8.000.

Optioner: 0.

mek@msa.se

Gosta Wiking

Fodd 1937.

Ledamot sedan 1997.

Ovriga styrelseuppdrag: Styrelseordférande i
M@lInlycke Health Care AB, Tribon Solutions AB
och Angiogenetics AB. Vice styrelseordférande i
S E B samt styrelseledamot i Bong Ljung-
dahl AB och XCounter AB.

Aktieinnehav: 300.

Optioner: 0.

g.wiking@telia.com

Jerker Hartwall

Fodd 1952.

President and CEO Karlshamns AB.
Ledamot sedan 2001.

Ovriga styrelseuppdrag: Styrelseledamot i
Novozymes A/S.

Aktieinnehav: 30.300.

Konvertibler motsvarande 63.500 aktier.
Optioner: 0.
jerker.hartwall@karlshamns.se

Styrelseledamater
utsedda av personalen

Irene Friberg-Johansson

Fodd 1945.

Karlshamns AB.

Utsedd av PTK.

Ledamot sedan 1993.

Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 650 aktier.
Optioner: 200.
irene.friberg@karlshamns.se

Leif Hakansson

Fodd 1957.

Karlshamns AB.

Utsedd av Industrifacket.

Ledamot sedan 2001.

Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 650 aktier.
Optioner: 0.
leif.hakansson@karlshamns.se

Suppleanter

Christer Svantesson

Fodd 1951.

Karlshamns AB.

Utsedd av Industrifacket.

Suppleant sedan 2002.
Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 650 aktier.
Optioner: 0.
christer.svantesson@karlshamns.se

Ann Magnusson

Fodd 1962.

Karlshamns AB.

Utsedd av PTK.

Suppleant sedan 1999.

Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 3.000 aktier.
Optioner: 0.
ann.magnusson@karlshamns.se

Revisorer

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Ake Christiansson

Fodd 1954.

Auktoriserad revisor.
Bolagets revisor sedan 1999.
(ej med pa bild)

Christer Svantesson

Ann Magnusson
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Ledande befattningshavare

Jerker Hartwall

Fodd 1952.

President and CEO.

Anstalld sedan 2000.

Aktieinnehav: 30.300.

Konvertibler motsvarande 63.500 aktier.
Optioner: 0.
jerker.hartwall@karlshamns.se

Gunnar Bystedt

Fodd 1955.

Supply Chain Director.

Anstélld sedan 2003.
Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande O aktier.
Optioner: 0.
gunnar.bystedt@karlshamns.se

Hakan Christensson

Fodd 1962.

President Business Sector Edible Oils.
Anstélld sedan 1986.

Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
Optioner: 2.000.
hakan.christensson@karlshamns.se

Jan Gunnerdal

Fodd 1946.

President Business Sector Lipids for Care.
Anstalld sedan 1970.

Aktieinnehav: 35.700.

Konvertibler motsvarande 4.250 aktier.
Optioner: 0.
jan.gunnerdal@karlshamns.se

UIf Hansson

Fodd 1963.

Global R&D and Quality Manager.
Anstalld sedan 1988.

Aktieinnehav: 200.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
Optioner: 0.
ulf.hansson@karlshamns.se

Tommie Holmberg

Fodd 1945.

President of Tefac AB.

Anstalld sedan 1970.

Aktieinnehav: 72.000.

Konvertibler motsvarande 5.750 aktier.
Optioner: 0.
tommie.holmberg@karlshamns.se

Magnus Jérsmo

Fodd 1965.

President of Binol AB.

Anstélld sedan 1986.

Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
Optioner: 2.000.
magnus.jorsmo@karlshamns.se

Hans Nilsson
Fodd 1950.

Vice President, Strategic Raw Material Sourcing.

President Feed Materials.

Anstélld sedan 1986.

Aktieinnehav: 29.800.

Konvertibler motsvarande 4.250 aktier.
Optioner: 0
hans.nilsson@karlshamns.se

Helen Olsson

Fodd 1965.

Vice President, Human Resources &
Organisation Development.

Anstélld sedan 1989.

Aktieinnehav: 300.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
Optioner: 0
helen.olsson@karlshamns.se

Bjorn Samuelsson

Fodd 1956.

President Business Sector Chocolate &
Confectionery Fats.

Anstélld sedan 1977.

Aktieinnehav: 1.300.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
Optioner: 2.000.
bjorn.samuelsson@karlshamns.se

Stefan Sjolin

Fodd 1955.

Vice President and CFO.

Anstalld 2001.

Aktieinnehav: 200.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
Optioner: 0.
stefan.sjolin@karlshamns.se

Bo Svensson

Fodd 1951.

Vice President and CIO.

Anstélld sedan 1974.

Aktieinnehav: 300

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier
Optioner: 2.000
bo.svensson@karlshamns.se

Magnus Jorsmo

Bjorn Samuelsson

Ledande befattningshavare

¢

Jerker Hartwall

B

Hakan Christensson

%

L

Gunnar Bystedt

Jan Gunnerdal

Uif Hansson Tommie Holmberg

Hans Nilsson

Bo Svensson

Stefan Sjolin
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Informationstillfallen

Karlshamns kommer att limna ekonomisk informa-
tion fér verksamhetsiret 2004 vid f6ljande tillfillen:
Delarsrapport 1:a kvartalet presenteras vid ordinarie
bolagsstimma den 21 april.

Halvarsrapport presenteras den 18 augusti.
Delirsrapport for 3:e kvartalet presenteras den

21 oktober.

Bokslutskommuniké fér verksamhetsiret 2004

presenteras i februari 2005.

Bolagsstamma

Karlshamns AB:s (publ) ordinarie bolagsstimma
dger rum torsdagen den 21 april 2004 kl. 14.00 i
”"Rio-grande”, Blekinge Tekniska Hégskola i
Karlshamn. Registrering till bolagsstimman
paboérjas kl 13.00 och registrering maste ha skett
fore kl. 14.00 da réstlingden faststills.

Ratt att deltaga i stamman

Riitt att deltaga i stimman har den aktieigare
som, dels ir registrerad i den utskrift av aktie-
boken som gérs méindagen den 12 april 2004, dels
har anmilt sitt deltagande till stimman senast

kl. 16.00 den 15 april.

Registrering i aktieboken

Bolaget ir ett s k avstimningsbolag. Detta inne-
bir att aktiedigare, f6r att ha riitt att delta i bolags-
stimman, miste vara infoérd 1 den av VPC AB
férda aktieboken senast den 8 april 2004. Den
som latit forvaltarregistrera sina aktier maste till-
filligt inregistrera aktierna i eget namn fér att

Rapporter och pressreleaser finns dven tillgingliga pi
engelska och kan bestillas frin

Karlshamns AB, Corporate Communication,

374 82 Karlshamn. Telefon: 0454 820 00,

Fax: 0454 828 20

E-post: info@karlshamns.se

Mer information om Karlshamns finns pi foretagets
webbplats: www.karlshamns.com

kunna delta i stimman. Detta bor ske i god tid fére

nimnda datum.

Anmalan

Aktiedgare som 6nskar delta i bolagsstimman skall
anmila sig till bolaget antingen per post under adress:
Karlshamns AB, Kerstin Wemby, 374 82 Karlshamn
eller pa telefon 0454 823 12/825 38, fax 0454 828 20
eller via e-post: kem@karlshamns.se s snart som
mojligt dock senast kl. 16.00 den 15 april 2004, di
anmilningstiden gar ut.

Vid anmilan skall namn, adress, telefonnummer,

person- eller organisationsnummer samt aktieinnehav

uppges.

Kallelse till bolagsstaimman

Kallelse till bolagsstimman annonseras i Blekinge
Lins Tidning, Sydéstra Sveriges Dagblad AB, Post-
och Inrikes Tidningar och i Svenska Dagbladet, dir
samtliga stimmoirenden kommer att framgi.



Adresser

Karlshamns AB

Koncernkontor
Karlshamns AB (publ)
374 82 Karlshamn
Besoksadress: Vistra Kajen
Telefon 0454 820 00
Telefax 0454 75 20 19
info@karlshamns.se

www.karlshamns.com

Oils & Fats

Karlshamns AB

Oils & Fats

374 82 Karlshamn
Besoksadress: Vistra Kajen
Telefon 0454 820 00
Telefax 0454 828 88

info@karlshamns.se

Karlshamns BV

P.O.Box 17

NL-1540 AA Zaandijk
NEDERLANDERNA
Besoksadress: Kreeftstraat 1,
Zaandijk

Telefon +31 75 627 84 00
Telefax +31 75 627 84 78
oilsfats@karlshamns.nl

Karlshamns Ltd

220 Wincolmlee

Hull

GB-HU2 OPX

East Yorkshire
STORBRITANNIEN
Telefon +44 1 482 58 67 47
Telefax +44 1 482 58 70 04
edibleoils@karlshamns.co.uk

Karlshamns SPOL.S.R.0
P.O.Box 263

CS-11121 Prag 1
TJECKIEN

Besoksadress: Vacldvské nam. 64

Telefon +420 2 22 21 04 06
Telefax +420 2 22 21 20 87
karlshamns@iol.cz

Karlshamns (Malaysia) SDN.BHD

4th floor, Menara Boustead
69 Jalan Raja Chulan
MY-50200 Kuala Lumpur
MALAYSIA

Telefon +60 321 481 831
Telefax +60 321 419 192
lam@karlshamns.com.my

Karlshamns Polska Sp.Z o.o0.

vl. Walecznych 44/3
PL-03-916 Warszawa
POLEN

Telefon +48 226 164 182
Telefax +48 226 160 255
jbogusz@karlshamns.pl

Feed Materials

Karlshamns AB

Feed Materials

374 82 Karlshamn
Besoksadress: Vistra Kajen
Telefon 0454 829 00
Telefax 0454 829 66
crushing@karlshamns.se

Technical Products

Tefac AB

374 82 Karlshamn
Besoksadress: Vistra Kajen
Telefon 0454 823 00
Telefax 0454 75 20 05
tefac@karlshamns.se

Binol AB

374 82 Karlshamn
Besoksadress: Viistra Kajen
Telefon 0454 828 00
Telefax 0454 75 20 70
binol@karlshamns.se

Karlshamns Baltic

Kalvariju 125

L'T-02648 Vilnius
LITAUEN

Telefon +37 052 70 00 61
Telefax +37 052 70 04 40
karlshamns.baltic@takas.lt
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Karlshamns
affarsidé

Karlshamns ambition ar att
na ledande globala positioner
inom definierade special-
omraden, baserade pa var
karna av kunskap om vegeta-
biliska oljor och fetter.

Karlshamns vill ocksa
utveckla relaterade affars-
omraden till denna kunskaps-
bas. Innovation, kundnarhet
och hog produktivitet ar
foretagets kritiska framgangs-
faktorer.

© Karlshamns

Karlshamns AB (publ)

374 82 Karlshamn
Besoksadress: Vastra Kajen
Telefon: 0454 820 00
Telefax: 0454 828 20

www.karlshamns.com

Grafisk form: Schmidts Bokstaver & Bilder. Foto: www.benfoto.se. Tryck: Kaserntryckeriet

ing: 31 Corporate C

info@karlshamns.se
Org.nr. 556478 - 1796

1dé, manus och proj
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