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Karlshamns pa 60 sekunder

B Karlshamns ir en av virldens ledande tillverkare

av hogforadlade vegetabiliska specialfetter.

Karlshamns produkter anviinds inom flera an-
vindningsomriden och kunderna dterfinns inom
manga branscher. Merparten ir dock verksamma
inom livsmedels-, choklad-, kosmetik-, foder-
och teknisk industri.

Karlshamnskoncernen #r organiserad i tre
affarsomraden: Oljor & Fetter, Tekniska
Produkter och Foderrivaror. Affirsomridena ir
uppbyggda utifran ett kretsloppstinkande dir
dven sidoprodukter tas tillvara, féridlas och
marknadsférs som egna produkter.

Oljor & Fetter tillverkar och siljer specialfetter till
livsmedelsindustrin, choklad- och konfektyrin-
dustrin samt kosmetik- och likemedelsindustrin.

W Tekniska Produkter vidareforidlar och marknads-
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for fettbaserade produkter avsedda frimst for
tekniska applikationer.

B Foderravaror foridlar och marknadsfor vegeta-

biliska protein- och fettravaror till foderindustrin.

B Karlshamns ir varldsledande nér det galler utveck-

ling kring fettmolekylen. FoU-arbetet sker i niira
samarbete med sivil kunder som nationella och
internationella myndighetsorgan, forsknings-
institutioner, universitet och hégskolor.

Karlshamns huvudkontor och storsta produk-
tionsanliggning ir beligen i Karlshamn. Ovriga
produktionsanliggningar ligger i Hull i Storbri-
tannien och i Zaandijk i Nederlinderna.
Medelantalet anstillda under 2004 uppgick till
787, varav 640 i Sverige.

Karlshamnsaktien ir sedan 1997 noterad pa
Stockholmsbérsens 0-lista. Bland de storsta
dgarna aterfinns bl a Melker Schérling AB, Lant-
minnen Invest AB och AMF. Omsiittningen for
2004 uppgick till 3.629 Mkr.



2004 i sammandrag

Resultat

Karlshamnskoncernens rérelseresultat
minskade med 49 Mkr till 148 Mkr jimfort
med foregiende ar. Resultatet f6r affirsomride
Oljor & Fetter minskade med 44 Mkr till 90
Mkr. Tekniska Produkters resultat minskade
med 17 Mkr till 24 Mkr medan Foderravarors
6kade med 12 Mkr till 34 Mkr.

Omsattning

Nettoomsittningen dkade med 312 Mkr jim-
fort med foregiende ér till 3.629 Mkr (3.317).

Kraftig tillvaxt inom specialfetter

Karlshamns fortsiitter att viixa inom omridet hogfor-
ddlade specialfetter. Under 2004 uppgick tillvixten
tor specialfetter inom Oljor & Fetter till 20 procent,
och dessa svarar nu fér cirka 50 procent av affirsom-
radets bearbetningsersittning.

Ny anlaggning for flytande industrimargarin
I'slutet av aret invigdes en ny produktionslinje fér
flytande margarin. Efterfragan pa flytande margarin
och pumpbara fetter 6kar konstant. Den nya anligg-
ningen innebir avsevirt 6kad produktionskapacitet

och méjlighet att bittre anpassa produkterna direkt
efter kundernas behov.

Forvarv av engelskt specialforetag

Forvirvet av inkrimet i Kelanco ir ett led 1
Karlshamns strategi att 6ka andelen specialfetter.
Kelanco ir specialiserat pi fetter for livsmedelsmark-
naden och foérvirvet ger Karlshamns tillging till
produkter f6r den engelska firdigmatsmarknaden.

Strategiskt samarbete med Danisco

Samarbetet med Danisco innebir att Karlshamns
affirssektor Kosmetik kommer att ansvara for
forsiljningen av Daniscos emulgatorer till kos-
metikindustrin frin och med 2005. Daniscos
produkter kommer att siljas under Karlshamns
varumirke Akoline.

Strategisk allians med Quaker Chemical

Samarbetsavtalet med Quaker Chemicals innebir att
Binols skiroljor f6r verkstadsindustrin kommer att
siljas globalt under Quaker Chemicals varumirke.

Produktivitetsprogram sanker kostnaderna med
100 Mkr pa arlig basis

Under 2004 inleddes ett program fér 6kad pro-
duktivitet. Milet ér att, med fullt genomslag frin
2006 och framait, sinka kostnaderna med 100 Mkr
arligen.

2004 2003 2002
Nettoomséattning, Mkr 3.629 3.317 3.249
Bearbetningsersattning, Mkr 973 944 962
Resultat fore avskrivningar, Mkr 246 292 303
Resultat efter finansiella poster, Mkr 152 185 200
Arets resultat, Mkr 111 141 152
Kassaflode fran den I6pande verksamheten, Mkr 184 116 310
Direktinvesteringar, Mkr 97 108 103
Nettol&dneskuld, Mkr 182 211 154
Eget kapital, Mkr 1.013 972 915
Soliditet, % 52 51 52
Vinst per aktie fore konvertering och utnyttjande av optionsrétter, kr 5,25 6,73 7,23
Vinst per aktie efter konvertering och utnyttjande av optionsrétter, kr 5,15 6,58 7,16
Eget kapital per aktie fore konvertering och utnyttjande av optionsrétter, kr 48,01 46,30 43,59
Utdelning per aktie, kr 9,50 3,60 3,60
Avkastning pé eget kapital, % 11 15 17
Avkastning pa operativt kapital, % 11 16 17
Medelantal anstallda 787 757 754

(1) Foreslagen utdelning, varav extra utdelning 4,50 kr per aktie.
Definitioner, se sid 71.
Bolagsstamma, se sid 80.

Geografisk fordelning av
Karlshamns forséaljning 2004

Norden 51 %

Ovriga lander 7 %

Central- och
Osteuropa
19 %

Vast-
europa 23 %

49 % av Karlshamns forsaljning sker till
l&nder utanfér Norden.

Rorelseresultat per
affarsomrade

Foderravaror 34 Mkr

Tekniska
Produkter
24 Mkr

Oljor & Fetter
90 Mkr

Karlshamns samlade rorelseresultat
uppgick till 148 Mkr.
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Innehallsforteckning

6 Affarsidé, mal och
strategi

Karlshamns ambi-

tion ir att né ledande
globala positioner inom
definierade specialom-
raden, baserade pa var
kirna av kunskap om
vegetabiliska oljor och
fetter. Hog innova-
tionsnivéd, kundnirhet,
hég produktivitet samt
engagerade medarbetare
hér till de frimsta fram-
gingsfaktorerna.

8 Koncernchefens
kommentar

Utvecklingen i den viirld
Karlshamns verkar har
under 2004 inneburit
ytterligare press pa
marginalerna. Den
férindringsprocess som
drivits sedan 2001 har
dock gett resultat och
bl a medfért produk-
tivitetshéjningar och en
stark utveckling inom
specialprodukter.

"\
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10 Karlshamns
i var vardag

Karlshamns kunskap
om vegetabiliska fetter
och dess sammansiitt-
ning gor det mojligt att
skriddarsy lésningar
f6r olika dndamil och
typer av produkter. De
vegetabiliska fetterna
anvinds i en miangd
produkter vi méter dag-
ligen; allt fran choklad,
livsmedel och kosmetik
till djurfoder och olika
tekniska oljor.

12 Oljor & Fetter

Oljor & Fetter utveck-
lar, producerar och
marknadsfér fetter till
choklad-, livsmedel-
och kosmetikindustrin.
Affirsomradet stir

f6r cirka 70 procent

av Karlshamns to-

tala omsittning och
verksamheten ir indelad
i tre sektorer; Chok-
lad- & Konfektyrfetter,
Livsmedelsingredienser
(tidigare Livsmedelsfet-
ter) och Kosmetik.

20 Tekniska Produkter
Tekniska Produk-

ter omfattar de bida
heligda dotterbolagen
Tefac AB och Binol
AB. Tefac tillverkar och
marknadsfér fettsyror
och glycerol medan
Binol ansvarar for
utveckling, tillverkning
och marknadsféring av
koncernens miljéanpas-
sade tekniska oljor.



22 Foderravaror

Foderravaror forid-

lar och marknadsfor
vegetabiliska protein-
och fettravaror till
foderindustrin, samt
ansvarar for Karlshamns
utvinning av vegeta-
bilisk olja ur rapsfré och
sheanotter.

24 Forskning och
utveckling

Karlshamns FoU-
avdelning arbetar med
att férvalta och vidare-
utveckla koncernens
omfattande kunskaper
om fettmolekylen

och dess egenskaper.
Arbetet bedrivs i samar-
bete med nationella och
internationella univer-
sitet och organisatio-
ner. Satsningarna ir
centrala delar i strategin
att klittra i virdekedjan
och oka foridlings-
virdet i produkterna.

26 Engagerade
medarbetare

I takt med att
Karlshamns produkter
blir allt mer avancerade
stills nya och hégre
krav pé vilutbildade,
innovativa, kunniga och
motiverade medarbeta-
re. Tillsammans med en
fungerande marknads-
strategi och en effektiv
produktion dr medar-
betarna helt avgérande
for Karlshamns fortsatta
framgang.

28 Kontinuerligt
kvalitetsarbete
Karlshamns konkur-
renskraft dr i hog ut-
strickning beroende av
en stindig forbittring
av produkter, tjinster
och processer. For att
sikerstilla detta bedrivs
ett kontinuerligt
kvalitetsarbete inom
samtliga affirsomraden
och segment.

29 Karlshamns
miljoarbete

Karlshamns arbetar
aktivt och engage-

rat med miljofragor.
Malsittningen ir att
minimera verksam-
hetens belastning

pa miljén, optimera
resursanvindandet och
samtidigt bidra till en
okad miljomedvetenhet
hos leverantérer, med-
arbetare och samarbets-
partners.
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Affarsidé, mal och strategi

Affarsidé

Karlshamns ambition ér att na ledande globala po-
sitioner inom definierade specialomraden, baserade
pa vir kirna av kunskap om vegetabiliska oljor och
fetter.

Karlshamns vill ocksa utveckla relaterade
affirsomriden till denna kunskapsbas. Innovation,
kundnirhet och hég produktivitet dr féretagets
kritiska framgangsfaktorer.

Mal

Karlshamns skall vixa snabbare 4n marknaden inom
utvalda specialomraden och samtidigt striiva efter ett
starkt kassaflode och en successiv héjning av avkast-

ningen pa det operativa kapitalet.

Strategi

Karlshamns frimsta framgingsfaktorer f6r att na
malet utgors av hég innovationsnivé, kundnirhet,
hég produktivitet och engagerade medarbetare.
Koncernens 6vergripande strategi kan sammanfattas
i ett antal punkter:

m Oka andelen hogforadlade produkter

Genom ett omfattande FoU-arbete kring vegeta-
biliska oljor och fetter skall andelen hégforidlade
produkter oka.

6 Karlshamns /'-'\rsredovisning 2004

M Fortsatt internationalisering

Karlshamns ir idag marknadsledande i Norden och
Centraleuropa pi vegetabiliska specialfetter. Mal-
sittningen ir att dels 6ka marknadsandelarna pa de
befintliga marknaderna, dels identifiera nya globala
och regionala tillvixtmarknader.

B Fokus pa nyckelkunder och utvalda marknader
Karlshamns marknadsarbete fokuseras pa iden-
tifierade nyckelkunder, verksamma inom utvalda
marknader.

W Okat individuellt ansvar

Engagerade medarbetare som aktivt deltar i fore-
tagets utveckling dr en forutsittning for fortsatt
tillvixt under god lsnsamhet. Kompetensutveckling
och ett 6kat individuellt ansvarstagande utgor dirfor
viktiga fundament i Karlshamns strategi.

H Kontinuerligt miljoarbete

Karlshamns bedriver ett aktivt miljdarbete med syfte
att minimera f6retagets inverkan pa miljon. Utéver
de miljomissiga skilen finns dven rent ekonomiska
skil till miljéarbetet, da stora kostnader kan sparas
genom ett effektivare utnyttjande av resurser.



Darfor ar Karlshamns spannande!

Forandringsprocessen ger resultat

Den férindringsprocess som pigatt sedan 2001

har inneburit en kraftfull satsning pi utveckling av
specialprodukter samtidigt som stora produk-
tivitetshojningar dstadkommits. Strategin har
resulterat i en stabilitet i resultat och kassaflode i ett
pressat marknadslige, en stark balansrikning som
ger utrymme for ytterligare expansion och en stark
tillviixt av specialprodukter. Totalt beriknas forind-
ringsprogrammet leda till kostnadsbesparingar om
100 Mkr frian 2006.

Marknad i forandring

Den hirda konkurrensen och de senaste drens krym-
pande marginaler inom den europeiska vegetabilolje-
industrin har medfért att en konsolidering av bran-
schen pibérjats. Karlshamns ir idag vil positionerat;
finansiellt och marknadsmissigt, for att kunna ta en
aktiv roll i denna process.

Hog takt i FoU-arbetet

Forskningen kring fettmolekylens egenskaper och
funktion har alltid varit en central del i Karlshamns
verksamhet. FoU-arbetet har under de senaste aren
forstirkts ytterligare i och med strategin att 6ka
toridlingsgraden i produkterna.

Stark tillvaxt inom hogforadlade specialprodukter

Strategin att 6ka andelen hogféridlade produkter
med hégre marginaler har varit lyckosam. Under
2004 uppgick tillvixten f6r specialfetter inom Oljor
& Fetter till 20 procent och dessa svarar nu f6r cirka
50 procent av Oljor & Fetters bearbetningsersitt-
ning.

Vegetabiliska oljor ger merviarde och manga
konkurrensfordelar

Karlshamns vegetabiliska oljor och fetter har en rad
fordelar:

B Ett sikert och hilsosamt val. Livsmedels-
industrins fokus pa hilsofrigor och livsmedels-
sikerhet har 6kat kraftigt under senare ar. Jimfért
med animaliska fetter har vegetabiliska fetter
en rad foérdelar; de innehiller inte kolesterol, dr
viktiga killor till flera vitaminer samt innehéller
essentiella fettsyror, d v s fettsyror kroppen inte
sjilv kan framstilla.

B Hog kostnadseffektivitet. Karlshamns vege-
tabiliska fetter str sig vil prismissigt jimfort
med andra alternativa fetter. Dirutéver har

produkterna i minga fall dven bittre héllbarhet,

virmetilighet och stabilitet vid lagring 4n flera
alternativa produkter.

B Flexibla leveranslésningar sinker produktions-
och hanteringskostnaderna. Utéver ett konkur-
renskraftigt pris erbjuder Karlshamns éven
flexibla leveransldsningar som sinker kundernas
produktionskostnader ytterligare. Exempel pa
detta ir bl a pumpbara fetter, vilket sinker kun-
dernas hanteringskostnader avsevirt.

Nara samarbete med kunder och partners

Karlshamns har ett nira samarbete med kunder
och partners, vilket ger erfarenhet och kunskap om
kundernas applikationer och vad som efterfrigas pa
marknaden. Samarbetet gor det mojligt att
skriddarsy 16sningar efter specifika behov.

Begransad marknadsrisk i aktien

Enskilda aktier paverkas i olika hég grad av hur
bérsen som helhet utvecklas. En del aktier dr vildigt
beroende av den allminna bérsutvecklingen, medan
andra lever sitt eget liv i princip oberoende av bérsen
1 6vrigt.

For att avgora i vilken utstrickning en aktie foljer
bérsens utveckling kan man studera en akties s k
betavirde, vilket ir ett statistiskt matt som anger
aktiens marknadsrisk. Ett betavirde pi 1,0 innebir
att den enskilda aktien samvarierar med index. Ett
betavirde hogre dn 1,0 anger att aktiekursen f6rind-
ras mer in index, medan ett betavirde ligre in 1,0
visar att aktiens virde varierar i genomsnitt mindre
in index.

Med ett betavirde pi 0,4 dr Karlshamns aktie
mindre kinslig dn bérsen som helhet. Om Stock-
holmsbérsen gar ner 10 procent s sjunker
Karlshamns aktie med 4 procent. Samma férhél-
lande giller dven nir bérsen stiger. Detta innebir att
Karlshamns dr mindre beroende av bérsens utveck-
ling som helhet.

Karlshamns Arsredovisning 2004
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Koncernchefens kommentar

Utvecklingen i den varld Karlshamns verkar har under 2004 inneburit ytter-

ligare press pa marginalerna. Konkurrensen ar intensiv och omstruktureringen
av vegetabiloljebranschen har tagit fart. Pressen pa marginalerna ar speciellt
kraftig for de enkla produkterna och visar att strategin att g& mot mer hogfor-

adlade produkter ar ratt.

Strategin 4r en frukt av ett omfattande f6rind-
ringsprogram, vars grund lades 2001. Karlshamns
styrelse tog di ett 6vergripande beslut om omfat-
tande produktivitetsforbittringar och en kraftfull
utveckling mot specialprodukter, dir marginalerna
ir attraktivare.

Strategin ger onskat resultat

Den nya strategin har genom den starka tillvixten
inom specialprodukter medfért en stabilitet i resultat
och kassaflode i ett mycket pressat marknadslige.
Balansrikningen har kunnat stirkas, vilket ger
styrka i en marknad som kommer att kinnetecknas
av strukturférindringar under kommande ar.

Det verkar dock som att pressen pd marginalerna
har stabiliserats pi en niva som for Karlshamns del
innebir cirka 150 Mkr pé arsbasis.

Mot mer foradlade fetter

Karlshamns starka teknologibas ir grundpelaren i
den nya strategin, samtidigt som koncernens vegeta-
biliska rivarubas kombinerat med allt starkare

fokus pa hilsa ger tyngd 4t véra tillvixtambitioner.
Onmstillningen frin enkla oljor till specialfetter dr
utmanande och péaverkar alla delar av féretaget. Vi
kan hivda att Karlshamns idag ir ledande inom
vegetabiliska fetter for mejeriindustrin, inom utveck-
lingen av fetter med lag transhalt for choklad och
konfektyrindustrin och fér vegetabiliska ingredienser
till kosmetikprodukter.

Internationell narvaro nodvandig

Under 2004 uppgick tillvixten for specialfetter inom
Oljor & Fetter till 20 procent och dessa svarar nu for
50 procent av Oljor & Fetters bearbetningsersitt-
ning. Den snabba utvecklingen till trots befinner
sig Karlshamns bara i borjan av en mycket stérre
férindring med betydande potential. Satsningen
pa specialprodukter ir en nischstrategi och kriver
nirvaro over hela virlden f6r att fa full utvixling.
Marknaderna i Norden, Osteuropa och delar av
Visteuropa dir Karlshamns ir starkt representerat
ricker inte for de volymer av specialprodukter fore-
taget har for avsikt att avsitta framéver. I framtiden
behovs ocksi starka positioner i Sydeuropa, USA,
Sydamerika och Asien. For att skapa medel for ytter-

8 Karlshamns Arsredovisning 2004

ligare expansion, tog vi dirfér under aret ett beslut
om att minska kostnaderna pa arsbasis frin 2006
med 100 Mkr.

Programmet dr omfattande och berér frimst
omrédena energi, process, logistik, personalrationa-
liseringar samt dtgirder for att fa bort flaskhalsar i
produktionen av specialprodukter. Engédngskostna-
der for personalrationaliseringar har belastat 2004
ars resultat med 26 Mkr. Den kraftiga volymtillvix-
ten inom specialfetter har ocksd medfort omstill-

ningskostnader om cirka 20 Mkr under 2004.

Prispress inom Tekniska Produkter

Vi kan tyviirr konstatera att Tekniska Produkter,
som under senaste dren haft en positiv utveckling
under de tre sista kvartalen av 2004 drabbades av
en kraftig prispress, uppit pé inkdp av rivaror och
nedit i férsiljningsledet, vilket har haft en negativ
paverkan pé resultatet med omkring 25 Mkr.

Infér 2005

I en tuff omvirld har Karlshamns under de senaste
dren lagt grunden till att bli ett av de ledande fére-
tagen i virlden for specialfetter. Med hinsyn till den
starka volymutvecklingen och de for tillfillet hoga
omstillningskostnaderna kommer 2005 att kinne-
tecknas av fortsatt god tillvixt inom specialproduk-
ter, men ocksa fortsatta omfattande omstillningar
inom framfor allt produktionen.

Vikommer ocksé att vara aktiva i den pagiende
omstruktureringen av branschen for vegetabiliska
oljor.

Karlshamn i1 mars 2005

.-"'fi :
Gedi

Jerker Hartwall
Koncernchef
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Karlshamns kunskap om vegetabiliska fetter och dess sam-
mansattning gor det majligt att skraddarsy losningar for olika
andamal och typer av produkter. De vegetabiliska fetterna
anvands i en mangd produkter vi moter dagligen; i allt fran
livsmedel och kosmetik till djurfoder och olika tekniska oljor.

| livsmedel anvands fett for att bl a ge dnskad form, struktur och
konsistens at slutprodukten. Utdver ett konkurrenskraftigt pris
erbjuder vegetabiliska oljor &ven flera hdlsomassiga fordelar.
T ex innehaller de inte kolesterol och inga eller endast Iaga halter
mattade fettsyror och tansfettsyror.

| kosmetik- och hudvardsprodukter anvands fett for att skapa
ritt konsistens och “mjukhet”. Aven hér spelar de vegetabiliska
oljornas naturliga ursprung en viktig roll.

| djurfoder spelar fettets sammansattning en avgérande roll for
avkastningen hos mjolkkor samt tillvéxthastigheten hos svin och
fjaderfa.

Inom industrin anvénds fett som avgérande komponent i
bl a tekniska oljor. De vegetabiliska fetterna har har stora fordelar
genom sin miljévanlighet, goda prestanda samt konkurrenskraftiga
totalkostnad.

L
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Oljor & Fetter

Karlshamns viktigaste
ravaror

For att kunna erbjuda ett brett
utbud av olika specialfetter
anvander Karlshamns uppemot
50 olika vegetabiliska ravaror. Till
de mest forekommande hor raps,
palm och sheanétter.

Raps. Raps odlas i Europa,
Indien, Kina, Australien och Ka-
nada. | Europa dominerar host-
rapsen medan Kanadas stranga
vintrar gor att endast varraps kan
odlas.

Palm. Olja fran oljepalmen har
blivit en allt viktigare ravara ge-
nom den 6kande efterfragan pa
produkter med I&g transhalt.
Oljan framstélls genom att pal-
mens fruktkott pressas.
Malaysia och Indonesien star
for 80 procent av varldsproduk-
tionen.

Sheanotter. Sheandtter ar en
exotisk ravara som far allt storre
betydelse for Karlshamns. Not-
terna plockas frén sheandtstra-
det som vaxer vilt pa savannerna
i Vastafrika. Efter att fruktkottet
avlagsnats soltorkas notterna,
varpa de transporteras till Europa
for pressning. Sheandtoljans
unika egenskaper gor att den
passar mycket bra i vitt skilda
produkter som choklad- och hud-
vardsprodukter.

Oljor & Fetter

Oljor & Fetter utvecklar, producerar och marknadsfor fetter till choklad-,
livsmedels- och kosmetikindustrin. Affarsomradet star for 72 procent av
Karlshamns totala omsattning och verksamheten ar indelad i tre affars-
sektorer; Choklad- & Konfektyrfetter, Livsmedelsingredienser (tidigare

Livsmedelsfetter) och Kosmetik.

Omsittningen for 2004 uppgick till 2.616 Mkr och
rorelseresultatet till 90 Mkr. Totalt 6kade volymerna
med 11 procent jimfért med foregiende ar. Forsilj-
ningen av hogforidlade specialfetter utvecklades vil,
men kompenserade inte marginalbortfall och héga
utvecklingskostnader i samband med omstillning till
en hogre andel specialprodukter.

Satsningarna inom FoU fortsatte under 4ret och re-
sulterade i flera nya produkter inom samtliga sektorer.
T ex lanserades under dret flera fetter med lig eller
ingen halt transfettsyror. Flera vetenskapliga studier
har visat pa ett samband mellan hoga transhalter och
okad risk for hjirt- och kirlsjukdomar. Karlshamns dr
idag en av de ledande aktérerna inom omréadet.

Marknadens drivkrafter

Virldsmarknaden fér livsmedelsfetter baserade pa
vegetabiliska ravaror har under de senaste dren varit
relativt konstant. Tillviixten har legat pa cirka 3—4
procent globalt och cirka 2 procent i Visteuropa.
Marknaden drivs av flera funktioner, varav kat fokus
pa livsmedelssiikerhet och hygien, en 6kad efterfrigan
pa naturliga, vegetabiliska rdvaror med god funktio-
nalitet och prismissig konkurrensférmaga utgér nigra
av de frimsta.
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Brett utbud av livsmedelsfetter

Inom Oljor & Fetter ryms ett av marknadens bre-
daste sortiment av fetter for choklad, livsmedel och
kosmetik. Affirsomradet ir indelat i tre sektorer:

m Choklad- & Konfektyrfetter

Utvecklingen inom Oljor & Fetters omrade f6r
Choklad- & Konfektyrfetter priglades under det
gingna dret av hird prispress till foljd av éverkapa-
citet pi marknaden. Trots detta 6kade volymerna
med 6 procent, bl a beroende pi god efterfragan pi
nya hogforidlade specialfetter. Osteuropa stod for en
stor del av 6kningen. EU:s beslut att tilldta 5 procent
andra vegetabiliska fetter in kakaofett har dock inte
okat efterfrigan i den takt som forvintades.

W Livsmedelsingredienser
Livsmedelsingredienser erbjuder ett brett utbud av
livsmedelsfetter for bl a bagerier, mejerier och res-
tauranger. Hog volymtillviixt i framfér allt Norden
och Viisteuropa i kombination med god utveckling
av hogforidlade specialfetter bidrog till att forsilj-
ningsvolymerna under 2004 6kade med 13 procent
jamfort med 2003. For att stirka positionen inom
specialfetter ytterligare genomférdes under aret



flera aktiviteter, bl a férvirvades inkrimet av det
engelska foretaget Kelanco, specialiserat pa fetter for
firdigmat. I Karlshamn invigdes dven en av Europas
modernaste anliggningar fér produktion av special-
fetter till bl a bagerier.

H Kosmetik

Kosmetik utvecklar och marknadsfér hogforidlade
vegetabiliska fetter f6r kosmetik- och hudvardsmark-
naden. Tillvixten under 2004 var fortsatt stark och
forsiljningen okade med nistan 20 procent. USA
och Europa stod fér en betydande del av tillvixten.
Marknaden for kosmetik- och hudvirdsprodukter
viixer mycket snabbt, inte minst beroende pa kraftig
tillvixt pa vissa regionala marknader samt ett gene-
rellt 6kat anvindande av hudvérdsprodukter.

Full kontroll fran ravara till fardig produkt

Bearbetningen frin rivara till firdiga produkter byg-
ger pi ett kretsloppstinkande i vilket de sidostrom-
mar som uppstar i de olika bearbetningsprocesserna
tas tillvara och vidareutvecklas till egna produkter.
Vid utvinning av rapsolja erhills t ex dven rapsmjol,
vilket vidareféridlas till foderravara.

For bista resultat i slutprodukten krivs full kon-
troll 6ver samtliga steg i féridlingskedjan.
Karlshamns kvalitetsarbete bérjar redan vid rivaru-
hanteringen. Samtliga rivaruleverantérer méste upp-
fylla harda krav, savil kvalitets- och miljérelaterade
som arbetsplatsrelaterade. Utover egna regelbundna
kontroller anlitar Karlshamns 4ven oberoende kon-
trollanter som kontrollerar huruvida kraven {6ljs.

Tre produktionsanlaggningar

Tillverkningen inom Oljor & Fetter sker i
Karlshamns egna anliggningar i Karlshamn i
Sverige, Hull i Storbritannien och Zaandijk i
Nederlinderna. Anliggningen i Karlshamn ir

storst, med en nominell kapacitet om 300.000 ton
per ar. Tillverkningsenheterna i Nederlinderna och
Storbritannien har en kapacitet motsvarande 70.000
ton vardera. Samtliga anliggningar utmirks av stor
flexibilitet, vilket mojliggor ett brett produkt-
sortiment och méjlighet att relativt snabbt stilla om

produktionen.

Vegetabiliska fetter
- for halsans skull!

Vad vi ater paverkar hur vi mar. Fettet i kosten
péverkar kolesterolhalten i blodet och i slutdndan
ocksa hjartat och blodkéarlen. Jamfort med anima-
liska fetter har vegetabiliska fetter en rad hélso-
massiga fordelar:

B Fettet i kosten paverkar kolesterolhalten i blodet
och i slutdndan ocksa hjartat och blodkarlen. De
flesta vegetabiliska oljor innehaller endast laga
halter mattade fettsyror och inga transfettsyror;
amnen som kan dka risken for hjart- och karl-
sjukdomar.

B Vegetabiliska oljor innehaller essentiella fett-
syror, d v s fettsyror kroppen inte sjalv kan fram-
stalla utan vilka maste tillféras genom kosten.
Det finns tva typer av essentiella fettsyror
- Omega 3 och Omega 6.

B Vegetabiliska fetter &r viktiga kallor till flera
vitaminer, bl a E och K.

B Vegetabiliska fetter innehaller inte kolesterol.

Oljor & Fetter

2004 2003 2002

Nettoomséttning, Mkr 2.616 2.397 2.394
Bearbetningsersattning, Mkr 683 666 694
Rorelseresultat, Mkr 90 134 146
Operativt kapital, Mkr 1.040 997 958

Avkastning pa
operativt kapital, % 9 13 14

Medelantal anstéllda 635 612 617

Volymer, tusen ton

Livsmedelsingredienser 227 200 205
Choklad- & Konfektyrfetter 82 7 7

Kosmetik 3 3 3!

Totalt 312 280 285

Oljor & Fetters produktprogram ar heltackande for
li i rin och indelas i - & Kon-

fektyrfetter, Livsmedelsingredienser och Kosmetik.

Rorelseresultat (Mkr)
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Rorel 2004 minskade med 44 Mkr till

90 Mkr jamfort med foregaende ar.

Volymutveckling

Tusen ton
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Flera fordelar
med alternativa
vegetabiliska fetter

Ekonomiska fordelar
Kakaosmor &r en relativt dyr

ravara och priset varierar kraftigt.

Genom att byta till alternativa
vegetabiliska fetter kan kost-
nadsbesparingar i storleks-
ordningen upp till 50 procent
uppnas.

Processmassiga fordelar
CBR é&r en typ av CBA-fett som
ar avsevart enklare att hantera
an kakaosmor. Till skillnad fran
kakaosmor behdéver CBR-fetter

t ex inte tempereras vid choklad-
tillverkningen. Detta innebér en
enklare och mer séker tillverk-
ningsprocess for choklad-
producenten.

Tekniska fordelar

Jamfort med kakaofett har CBA-
fetterna battre hallbarhet och
lagringsformaga samt hogre
varmetalighet.

I linje med ny lagstiftning
Aven ny lagstiftning inom EU har
paverkat efterfragan, om an inte
i den utstréckning som forst for-
vantades. Reglerna, som tradde i
kraft under sommaren 2003, gor
det majligt for chokladindustrin
att anvanda upp till 5 procent
andra vegetabiliska fetter &n
kakaofett. Vid fullt genomslag
skulle detta innebdra att mark-
naden for ersattningsprodukter
till kakaosmor skulle 6ka med
25.000-50.000 ton per ar.

Choklad- & Konfektyrfetter

Choklad- & Konfektyrfetter utvecklar och marknadsfor vegetabiliska fetter for
choklad- och konfektyrsektorn. Volymerna 6kade under 2004 med 6 procent,
framst beroende pa tillvaxt i Sydamerika, Central- och Osteuropa. Fortsatt
kostnadseffektivisering har starkt konkurrenskraften och motverkat den fort-

satta prispressen.

De viktigaste ingredienserna i choklad och konfek-
tyr utgors av socker, fett och kakao. Fettet i chokla-
den fyller flera funktioner. Utéver att bidra till smak
och konsistens paverkar det viktiga funktioner som
smiltpunkt och hallbarhet. Chokladen skall t ex
smilta i munnen och inte i handen.

Fran kakaosmor till andra vegetabiliska fetter

Traditionellt sett har den storsta delen av fettet ut-
gjorts av kakaosmor. Av flera skil har dock efterfra-
gan pd alternativa vegetabiliska fetter (baserade pa

t ex palm-, soja-, eller rapsolja) 6kat under de senaste
aren.

Genom ett kontinuerligt utvecklingsarbete har
Karlshamns positionerat sig som en av de ledande
aktorerna inom savil CBA-fetter (Cocoa Butter
Alternatives), som hogforidlade fyllnads-
fetter med tekniska mervirden. Inom de senare ir
Karlshamns marknadsledande i Norden, Central-
och Osteuropa.

Okad forsaljning trots hard konkurrens
Viirldsmarknaden f6r choklad- och konfektyr-
produkter uppgar till uppskattningsvis cirka 5,6
miljoner ton med en arlig tillvixt om cirka 2-3
procent. Karlshamns stérsta kundgrupp utgérs av sex
multinationella choklad- och konfektyrtillverkare,
vilka star for omkring 60 procent av virldens totala
choklad- och konfektyrproduktion. Utéver dessa
fokuserar Karlshamns pa ett antal regionalt ledande
chokladtillverkare.

Trots en svag marknad dkade volymerna under
dret med 6 procent. Trots hoga kakaopriser har
priserna pi CBA-fetter fortsatt pressats nedit, vilket
lett till minskade marginaler.

Halsoaspekten allt viktigare - fett med laga
transhalter i fokus

Precis som for 6vriga livsmedelsfetter far hilso-
aspekten allt stérre betydelse vid val av fett till
choklad- och konfektyrvaror. Detta ir dven en av de
frimsta orsakerna till att efterfrigan pé fetter med
lig eller ingen transhalt under aret fortsatt att 6ka.
Fran och med 2006 trider nya mirkningsregler i
kraft i USA. Transhalten i choklad och konfektyr
miste dd deklareras pd forpackningen.

Karlshamns ir en av de ledande aktérerna inom
ligtransfetter och under 2004 utckades sortimentet
av fyllningsfetter med flera nya fetter med lig eller
ingen transhalt.
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Fetterna dr sirskilt limpade for fyllningar i vilka
fettet spelar en avgorande roll for produktionseffek-
tivitet och slutproduktens kvalitet.

Okad efterfragan pa teknisk service

Karlshamns har med tiden byggt upp en omfattande
kunskap kring sjilva tillverkningsprocessen. Utover
att utveckla och marknadsféra vegetabiliska fetter,
bistdr Choklad- & Konfektyrfetter dven kunder med
radgivning kring produktionsmetoder och val av
utrustning.

Fokuserad FoU, marknadssatsningar och
kostnadsbhesparingar

For att mota den tuffa konkurrensen har fokus under
2004 legat pé fortsatt hégt tempo inom produkt-
utveckling, utokade marknadssatsningar samt
kostnadsbesparingar. Arbetet resulterade under 2004
i att kostnaderna minskade, flera nya produkter
lanserades och att volymerna 6kade.

Kostnadseffektiviseringar ger resultat

Arbetet med att sinka kostnaderna fortsatte under
2004. Sirskilt prioriterat har varit att identifiera
flaskhalsar i produktionen och optimera energian-
vindningen. Fér att sinka energikostnaderna for
anliggningen i Karlshamn har ett storre energibe-
sparingsprogram genomférts. Resultatet av detta
vintas fi genomslag under 2005.

Marknadssatsning och produktutveckling
Akotres och Akofect LT ir exempel pa nya lig-
transfetter f6r pralinfyllningar som framgéngsrikt
introducerats under éret.

Konkurrentsituation under forandring

Inom Choklad- & Konfektyrfetters segment kon-
kurrerar Karlshamns frimst med Aarhus United,
Fuji Oils och I0I Loders. Marknaden har under
de senaste dren priglats av konsolidering och denna
trend viintas fortsitta dven under kommande ar di
Aarhus United ir under forsiljning.

2005

Choklad- & Konfektyrfetter kommer under det
kommande 4ret att arbeta utifrin den fastlagda
strategin. Utvecklingsarbetet kommer att fortsitta
kretsa kring utveckling av produkter med lig eller
ingen transhalt.



Vad ar transfett?

Med transfett avses omattade fetter som har en speciell form. Transfettsyror finns naturligt i
mjolk och fett fran idisslare, men kan dven bildas genom hardning av vegetabiliskt fett. Flera
vetenskapliga studier har funnit ett tydligt samband mellan transfetter och ékad risk for hjart-
och karlsjukdomar i likhet med mattat fett. Detta ar dven en av de framsta anledningarna till
att livsmedelsverken i Sverige och 6vriga Norden arbetar for att begransa intaget av saval
méttat fett som transfett.

Marknads- och férsiljningsarbetet kommer att fokuseras mot de tva priori-
terade mélgruppernaj; stora internationella féretag samt ledande regionala och
nationella producenter. Malsittningen ér att stirka positionen som marknads-
ledande i Norden, Central- och Osteuropa, men iven viixa pi fjarrmarkna-
derna.

Identifierandet av flaskhalsar i produktionen kommer ocksi att fortsitta. I
takt med en forvintad fortsatt volymokning kommer dven investeringar som
méjliggdr kapacitetsokningar att krivas.

Oils & Fats Academy

I Oils & Fats Academy utbildar Karlshamns tekniker kontinuerligt kunder
och medarbetare i fettkemi och delger kunskaper om fettmolekylen och dess
egenskaper.

Fyra fragor till Agustin Pérez,
chokladexpert pa Karlshamns

Hur ser trenderna ut pa chokladmarknaden?

Chokladkonsumtionen har 6kat stadigt under de senaste tio

aren, inte minst i Central- och Sydamerika samt Asien. Har

gar dven utvecklingen av nya produkter snabbare &n pa den

mer mogna europeiska marknaden. Vad géller nya trender

kan man dela in dessa i fyra kategorier:

B Behéandighet - produkter att 4ta nar man &r pa sprang.

B Njutning - produkter for kopstarka grupper som varde-
satter en snygg forpackning, kvalitet och sensualitet.

B “Freshness & Lightness” - t ex energisnacks, krispiga
fyllningar och citron- och yoghurtsmaker.

B Choklad med hdlsoegenskaper, t ex vitaminer, mineraler
eller Omega 3.

Var i varlden konsumeras mest choklad?

Helt klart i Europa. Schweiz leder, foljt av Tyskland och Bel-
gien. Chokladkonsumtionen i dessa lander dverstiger 10 kilo
per person och ar.

Hur ser den svenska chokladkonsumtionen ut jam-
fort med ovriga varlden?

Valdigt traditionell men lite begransad sortimentsmassigt. Vi
dter néra sju kilo choklad per person och ar, varav merparten
ar mjolkchoklad och séljs i storkdp och kiosker. Klimatet gor
att vi, till skillnad fran manga andra lander, ater ungefar lika
mycket hela aret.

Vad ater du sjalv helst for choklad?

Fran borjan at jag choklad som godis, senare blev det min
hobby och passion, slutligen min profession. Under mina fem
ar i Belgien blev jag helt beroende! Jag at cirka 200 gram

om dagen. Jag ater nog fortfarande mer &@n de flesta, men
inte riktigt sa mycket. Helst dter jag mork choklad men tycker
dven om mjolkchoklad.

Agustin Pérez recept pa en enkel
mjolkganache

M 3,5 dl gradde
M 60 g mjolkchoklad
M 5 g smor

Koka gradden och ror ner chokladen. Rér samman och
tillsatt smoret. Har kan man dven smaksatta med t ex en
skvatt kaffe eller lite apelsinskal. Nar ingredienserna rorts
samman, ta av fran spisen och forvara i rumstemperatur
eller kyl. Njut!
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Livsmedelsingredienser

Ny anlaggning
for flytande
industrimargarin

| november 2004 invigdes
Karlshamns nya produktionslinje
for flytande industrimargarin.
Anlaggningen innebér avsevart
Okad produktionskapacitet och
maojlighet att battre anpassa pro-
dukterna direkt efter kundernas
behov. Investeringen ar ett led

i Karlshamns strdvan mot mer
hogforadlade och tekniskt avan-
cerade fetter.

Starkt okad efterfragan pa
flytande margarin och pump-
bara fetter

Efterfrdgan pa flytande margarin
och pumpbara fetter har 6kat
konstant, till stor del beroende
pa omfattande prispress och
kostnadsjakt inom hela livs-
medelssektorn. Pumpbara fetter
innebdr att Karlshamns levererar
fetter i bulk, tankbil eller contai-
ner direkt till kunden. Produkten
haller vid ankomsten en konsis-
tens som gor det latt att pumpa
det direkt in i produktionen, utan
ytterligare hantering.

"Jamfort med fasta marga-
riner och fetter &r pumpbara
valdigt smidiga att hantera. Man
slipper flera steg, vilket skapar
en enklare och mer rationell
hantering. Darigenom kapas
kostnader for vara kunder inom
bageriindustrin”, sager Hakan
Christensson, ansvarig for
Karlshamns affarssektor livs-
medelsingredienser.

Livsmedelsingredienser

Livsmedelsingredienser utvecklar och marknadsfor vegetabiliska oljor och fet-
ter mot livsmedelsmarknaden. Hog volymtillvaxt i Norden och Vasteuropa samt
god utveckling for hogforadlade specialfetter medforde att volymerna under

2004 6kade med 13 procent.

Karlshamns har ett av marknadens bredaste ut-
bud av livsmedelsfetter. Bland produkterna finns
allt frin enklare mat- och margarinoljor till mer
avancerade oljor med specifika egenskaper.

Hogre foradlingsgrad och ékad
marknadsbearbetning

Prispressen inom Livsmedelsingredienser har un-
der senare ér varit hég. Livsmedelsingrediensers
strategi att 6ka mervirdet och foridlingsgraden i
produkterna har dock varit lyckosam. Kombina-
tionen av 6kad marknadsbearbetning, tydligare
produkter och bittre service bidrog till att Livs-
medelsingredienser under 2004 dkade volymerna
med cirka 13 procent. Forsiljningsutvecklingen
var god pé samtliga marknader men extra hog i
Norden. Utvecklingen av specialprodukter var
fortsatt positiv, speciellt for fetter till bageri- och
mejerisektorerna. Aven transfria system till bl a
margarinindustrin fortsatte 6ka. Andelen hogfor-
ddlade produkter lig i linje med féregiende ar.

Rationell hantering ger minskade kostnader

Samtidigt som bakningen i hemmen minskar har
férsiljningen av industriellt producerade kakor
och bageriprodukter 6kat avsevirt. Utover sjilva
fettet utgor hanteringen av de forpackade fetterna
en stor del av bageriernas kostnad. Stérre volymer
stiiller 6kade krav pa en kostnadseffektiv tillverk-
ning och hég produktivitet.

For att mota detta behov har Karlshamns
introducerat pumpbara fetter, vilket dr nagot av
en nyhet pi marknaden. Pumpbara fetter innebir
att fetterna levereras i bulk, tankbil eller contai-
ner. De ger anviindaren méjlighet till rationell
hantering utan att kvaliteten pa slutprodukten
forsimras. Fetterna hiller vid ankomsten en
temperatur som gor det litt att pumpa det rakt
in i produktionen utan ytterligare hantering.
Systemet gor det dirigenom méjligt att undvika
tunga lyft, flyttning av pallar och tidskrivande
hantering av emballage.

Fortsatt fokus pa halsa

Livsmedelsindustrins fokus pé hilsofragor och
livsmedelssikerhet fortsatte under 2004. Utéver
ligre kostnader drivs den 6kande efterfrigan

pa vegetabiliska livsmedelsfetter av en generell
trend mot storre vikt vid fragor kring hilsa och
vilmaende. Detta aterspeglas i 6kad efterfrigan
pa sdvil nyttigare fetter som s k functional food.
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Fett med lag transhalt

Ett konkret exempel pé hilsotrendens genomslag dr
den kontinuerligt 6kade efterfrigan pé fetter med lig
transhalt. Livsmedelsingredienser lanserade under
2004 flera nya fetter med lig transhalt. Férsiljnings-
utvecklingen ér positiv och utvecklingen av nya fetter
kommer att fortsitta under 2005.

Tre produktomraden

Produkterbjudandet dr sedan 2003 indelat i tre
produktomriden; Formulerade fetter, Mejerifetter och
Volymprodukter.

B Formulerade fetter

Formulerade fetter utvecklar och marknadsfor savil
hogforidlade livsmedelsfetter som hela koncept mot tre
produktomriden; Bageri, Storhushall och Hilsopro-
dukter. Kunderna éterfinns huvudsakligen i Europa,
men vissa produkter siljs 6ver hela virlden.

Bageri. Fett fyller minga funktioner i bréd, kakor och
andra bageriprodukter, inte minst fér smaken och f6r
ling hallbarhet. Livsmedelsingredienser erbjuder ett
brett sortiment av fetter for de flesta typer av bagerifet-
ter. Segmentet utvecklades vil under 2004 och flera
nya fetter lanserades, bl a Akobisc R, ett nytt pumpbart
fett till smikakor.

Storhushall. Storhushill erbjuder kunder inom storhus-
hallssektorn en bred blandning av firdigformulerade
mat- och frityroljor, stekmargariner, flytande marga-
riner och specialprodukter. Segmentet bildades under
2003 och har under aret utvecklats mycket positivt.
Kunderna ir huvudsakligen storre distributérer som
siljer fetterna vidare under egna varumirken.

Halsoprodukter. Intresset och férstielsen for kostens be-
tydelse for hilsa och vilméende har ¢kat avsevirt under
senare ar. Savil samhillet som allminheten stiller allt
hégre krav pa livsmedel och dess innehall. Efterfragan
pa ekologiska och funktionella livsmedel ckar konstant.
Under 2004 pabérjades ett antal stérre projekt tillsam-
mans med kunder, bl a kring modersmjélkersittningar
och fetter som bidrar till sinkta kolesterolvirden.

B Mejerifetter

Den allt hirdare konkurrensen pa marknaden for meje-
riprodukter har lett till savil 6kad prispress som behov
av kontinuerlig produktutveckling.

Béda faktorerna har bidragit till att efterfrigan pa
vegetabiliska alternativ till mjslkfetter 6kat kraftigt



under de senaste aren.
Mejerifetter (Dairy Fat Alternatives) bestir av
hégkvalitativa vegetabiliska fetter med ett brett

spektrum av unika egenskaper vid tillverkning av
mejeriprodukter. Marknaden f6r Mejerifetterna
bestédr frimst av europeiska mejerier samt glasstill-
verkare. Fetternas prismissiga och produktspecifika
egenskaper bidrar till att stirka kundernas konkur-
renskraft avsevirt.

Utvecklingen gir snabbt och Karlshamns bedri-
ver flera projekt inom omréidet. Ett av de mest spin-
nande ir vegetabiliska fetter till ostar, Akocheese.

Utvecklingen av ostfetterna tog flera steg framat
under 2004 och flera fullskaletester finns inplane-
rade under 2005.

M Volymprodukter

Volymprodukter omfattar fetter som anvinds bl a
vid tillverkning av margarin, majonnis, dressing
samt vid fritering. Fett till margarin ir Karlshamns
volymmiissigt stérsta produktgrupp. Konsumtionen
av margarin minskar dock stadigt, vilket bidragit till
en utveckling mot allt mer hogforidlade produkter,
inte minst fetter med 1ag transhalt.

Overkapacitet och okad konkurrens

Virldsmarknaden f6r vegetabilisk olja vixer i takt
med befolkningen, d v s med cirka 2-3 procent per

ar. Marknaden har under senare ir kiinnetecknats av
dverkapacitet inom raffinering av vegetabiliska oljor
och 6kad konkurrens frin asiatiska aktorer. Detta
har lett till prispress, vilket i sin tur medfort att en
konsolidering av marknaden har inletts. EU:s beslut
om att subventionera biodiesel kommer att 6ka
efterfrigan pa ravara, vilket kommer att driva upp
priserna for livsmedelsindustrin ytterligare.

Till Karlshamns frimsta konkurrenter hér bl a

Aarhus United, ADM och Cargill.

Engelskt specialistforetag forvarvat

Som ett led i strategin att 6ka andelen specialfet-
ter i produktsortimentet, férvirvade Karlshamns i
september 2004 inkrimet av det engelska foretaget
Kelanco.

Kelanco ir specialist pa flingning av fetter for
livsmedelsindustrin och omsiitter drligen cirka 15
Mkr. Flingat fett anvinds frimst i det snabbvixande
segmentet firdigmat. Flingade fetter bidrar med
flera viktiga funktioner och bidrar dessutom till en
avsevirt rationellare hantering. England dr mark-
nadsledande, men trenden att kopa firdig mat direkt
i matbutiken viixer mycket snabbt i hela Europa.
Utéver tillging till en spinnande marknad innebir
forvirvet dven en produktionsplattform fér utveck-
ling av andra flingade fetter.

Fyra fragor om
livsmedel till
Jens Harrysson,
kommersiell
produktchef
inom
Livsmedels-
ingredienser

Hur ser de stora trenderna inom
livsmedelsomradet ut?

Sjalva forpackningen blir allt viktigare. Den skall
tilltala konsumenten, kdnnas bekvédm och vara latt
att anvanda. Vad det galler innehallet skall produkten
vara séker, nyttig, 14tt att tillaga och sjélvklart god!
Trenden att konsumera "snabblagat” pa vardagarna

for att dgna sig at nagot mer avancerad tillagning i
hemmet under helgerna verkar hélla i sig. Om ett par
ar kommer vi att kunna kopa annu fler produkter dar
vi "monterar” var mat i hemmen. Sortimentet pa kyld
fardigmat eller kylda komponenter (kott for sig, sas
for sig etc) ar nasta stora trend.

Vilket ar det vanligaste felet i vart kostintag?
Det vanligaste felet i var kosthallning idag ar att vi
konsumerar alldeles for mycket socker.

Socker &r en bra bulkrdvara med manga fordelar. Det
ger dock mycket energi och i kombination med
stillasittande arbeten och ett minskat motionerande
blir konsekvensen att vi istéllet dkar i vikt. For att
komma tillrdtta med detta maste vi battre balansera
intaget av foda och forbrukning av energi.

Skiljer sig den svenska livsmedels-
konsumtionen fran den i ovriga véarlden?
Den vésterlandska dieten innehaller generellt
betydligt mycket mer mattat fett &n t ex den

asiatiska. | den pagaende fettdebatten maste vi
ju komma ihag att det huvudsakligen ar mang-
den transfetter och méattade fetter som behéver
reduceras. | princip &r det bara vi i vastvarlden
som har en 6verkonsumtion av dessa fetter.
(Overkonsumtionen av socker &r en mer akut
riskfaktor for oss an vad konsumtion av mattade
fetter ar.

Vad blir nasta stora mattrend?
Geografiskt ar det med all sakerhet sa att afri-
kansk mat kommer. Mattrender brukar spegla
sig i var vi turistar. Forst &kte vi till landerna
runt Medelhavet och inspirerades av maten
ddr, sedan till Thailand. Trenden med snabb
och lattillgangligt "streetfood” kommer att vaxa
ytterligare. Utbudet av alternativa maltider pa
gatan kommer att bli storre. Vi kommer dven att
stalla hogre krav pa att mat som serveras ska
vara god, hdlsosam och frasch.
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Vad driver
kosmetikmarknaden?

Tillvaxttakten pa kosmetikmark-
naden har under de senaste aren
varit snabb. Den goda tillvaxten
ar ett resultat av flera faktorer:

1. Okat anvandande bland bade
aldre och yngre. | takt med att
medellivslangden blir allt [&ngre,
Okar aven anvéndandet langre
upp i dldrarna. Samtidigt spende-
rar ungdomar en allt storre del

av sin disponibla inkomst pa hud-
vardsprodukter och kosmetik.

2. Okat fokus pa halsa och
valmaende.

3. Okat anvandande av hud- och
harvéardsprodukter bland man.

4. Vaxande medelklass i bland
annat Kina, Indien, Brasilien,
Sydkorea och Ryssland.

Kosmetik

Karlshamns affarssektor Kosmetik ar marknadsledande inom utveckling och
forsaljning av hogforadlade vegetabiliska fetter till kosmetik och hudvardspro-
dukter samt for klinisk nutrition. Under 2004 6kade forsaljningen med ndstan
20 procent, till stor del beroende pa 6kad forsaljning i Vasteuropa och USA.

Affirsektor Kosmetik ir ledande niir det giller att
utveckla innovativa, hégforidlade fetter dt kosme-
tik- och hudvéirdsindustrin. Fetterna anvinds som
avgérande ingredienser i bl a hud- och hérvirdsar-
tiklar, make-up samt olika hygienartiklar for tvitt,
dusch och bad. Karlshamns specialfetter spelar flera
viktiga roller; som mjukgérare, fuktgivare och som
birare av biologiskt aktiva egenskaper.

Stark utveckling under 2004

Kosmetik stirkte under 2004 sin stillning pa flera
viktiga marknader, inte minst i USA och i Europa.
De nyutvecklade produkter som lanserats de senaste
dren star for en stor andel av volymtillviixten. Av
tillvixtmarknaderna utvecklades Kina positivt.

Marknad i tillvaxt

Marknaden fér kosmetik- och hudvérdsprodukter
viixer snabbt; i genomsnitt med 3-4 procent per ér.
Pi vissa regionala marknader ér tillvixttakten dnnu
snabbare. Tillvixten drivs framfor allt av tva fak-
torer; hégre disponibel inkomst i vistvirlden samt
en snabbt vixande medelklass i linder som Kina,
Indien, Brasilien, Sydkorea och Ryssland.

Okad efterfragan pa naturliga, vegetabiliska
ravaror med funktion

Vegetabiliska oljor och fetter har linge anvints i
kosmetikprodukter, varfér kunskapen om hilso- och
sikerhetsaspekterna dr omfattande och vildokumen-
terade.

Efterfrigan pa naturliga och icke-animaliska
révaror som bidrar till slutproduktens funktion, har
okat kraftigt under senare r. Slutkonsumenterna
prioriterar i allt hégre utstrickning kosmetikpro-
dukter baserade pa vegetabiliska ravaror framfor
syntetiska, animaliska och petroleumbaserade alter-
nativ. Det avgorande f6r den 6kade efterfrigan dr att
man nu alltmer erbjuds produkter med ett naturligt
ursprung i kombination med mycket god, ibland
unik funktion.

Shea - full kontroll fran not till slutprodukt

Produkter baserade pé olja utvunnen ur den vist-
afrikanska sheanéten dr sedan linge populira hos
kosmetikindustrin. Till de frimsta orsakerna hér
att sheanétsoljan erbjuder mycket god “hudkinsla”
(mjukgorare och fuktbindare) i kombination med
bioaktivitet (t ex antiinflammatoriska egenskaper).
Karlshamns har hir en mycket stark position.

Ett stort sortiment, "Shea Butter Family”, har
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utvecklats och erbjuder kunderna ménga anvind-
ningsméjligheter.

Genom tillgang till unika processer, bl a en
mycket separeringsspecifik fraktionering, si méjlig-
gors utveckling av ett stort antal olika sheanétsbase-
rade produkter inom produktfamiljen ”Shea Butter
Family”.

Full kontroll fran not till slutprodukt

Karlshamns kontrollerar hela kedjan:

kvalitetssékrat inkdp i Vastafrika via eget lokalt kontor >
skeppning for lagring i Karlshamn > egen oljeutvinning
> egen slutféradling och egen raffinering.

Detta innebér att kunderna hela tiden garanteras hog
och jamn kvalité och saker forsérjning; det senare inte
minst viktigt eftersom tillgdngen till den vilt vdxande
ndten varierar fran ar till ar.

Skonsamma processer

Den raa oljan innehaller en del imnen som man
onskar behilla eftersom de bidrar positivt till
slutproduktens funktion. Som exempel kan nimnas
naturliga antioxidanter/vitaminer. Genom den mil-
dare form av rening som anvinds, kan dessa positiva
smikomponenter bibehallas medan alla oonskade
imnen, bl a miljégifter, smak- och luktimnen tas
bort.

Ledande inom produktutveckling

Den stora satsningen pié att utveckla och i eget namn
marknadsféra vegetabiliska specialoljor for kos-
metikmarknaden gér Karlshamns unikt. Produktut-
veckling bedrivs i eget kosmetiklaboratorium, ofta

i samarbete med kunder och partners. Utvecklings-
arbetet resulterade under 2004 i lanseringen av nya
produkter Lipex® Sheasoft , Lipex® Cocoasoft och
Lipex® Genova.

Lipex® Sheasoft ir en innovativ nyhet som ingér i
Kosmetiks "Shea Butter Family”. Genom férbittrad
temperaturstabilitet och férbittrade stelningsegen-
skaper skapas nya produktutvecklingsmajligheter for
kunden.

Konkurrenter

Hogt tekniskt kunnande om fettmolekylen, unika
tillverkningsprocesser (t ex fraktionering), kontroll
av hela produktionskedjan, innovativa/sikra produk-
ter och ett vil fungerande distributionssystem utgor
Kosmetiks frimsta konkurrensférdelar.




Tre skal till den okade efterfragan pa
vegetabiliska fetter

B Naturliga révaror.
B Unika funktionella egenskaper.

B God sakerhetsprofil.

Till de frimsta konkurrenterna hoér kemikoncerner
som Cognis, Croda och Unigema.

Framtiden

Kosmetiks milsittning dr att fortsitta vixa snabbare
in marknaden. Detta skall astadkommas genom
fortsatt stora anstringningar inom produktutveck-
ling, kade satsningar inom marknadsbearbetning,
utvecklade samarbeten med distributérer i priori-
terade linder samt fortsatt fokus pa ett antal strre
nyckelkunder.

Sju fragor om
kosmetik till
Per-Anders
Nilsson, séljare
inom Kosmetik

Hur ser trenderna
inom kosmetik-
branschen ut?
Trenden mot mer na-
turliga ingredienser ar
stark runt om i varlden.
Konsumenterna visar en

4 stérre medvetenhet om
vad som ingdr i kosmetikprodukter vare sig det ar hudkra-
mer, harvardsprodukter eller make-up. T ex byts syntetiska
(silikon), mineraloljebaserade (paraffinolja) och animaliska
ravaror (lanolin) allt oftare ut mot vegetabiliska ravaror som
ar sakra, fornyelsebara och mer miljévanliga.

Nar borjade man anvanda kosmetik?

Kosmetik har anvants for utsmyckning av kroppen och for
rituella syften sedan ménsklighetens begynnelse. Kosmetik
i vdr moderna mening anvandes redan under forhistorisk
tid i Sumer, Egypten, Babylon och naturligtvis av greker och
romare under antiken. Den moderna industriella kos-
metiktillverkningen bérjade i Frankrike efter Napoleontiden
(1800-talets forsta halft).

Det blir allt vanligare att dven man anvander
kosmetik- och hudvardsprodukter. Hur paverkar det
forsaljningen?

Produkter anpassade till man ar ett relativt nytt omrade
som vara kunder mer och mer utvecklar produkter omkring.
Det ror sig foretradesvis om stylingprodukter for harvard
men dven andra hudvardsprodukter som t ex aftershave-
lotions och face scrub. Segmentet vaxer starkt men utgor
fortfarande bara nagra fa procent av hela kosmetikomradet.
Det ar framférallt unga man upp till 25 ar som &r konsu-
menterna.

Var i varlden séljs det mest kosmetik?

USA é&r helt klart den dominerande marknaden tillsam-
mans med Europa som helhet. Men Asien ar pa stark
framvéxt och som manga andra leverantorer hoppas vi
mycket pa Kina framover.

Hur ser den svenska kosmetikkonsumtionen ut
jamfort med ovriga varlden?

Mycket kosmetik i Sverige saljs via apoteken, fram-
forallt hudvardsprodukter. Fortfarande sa ar det de
redan etablerade varumarkena som star for den
storsta konsumtionen. Av naturliga skal ar Sverige
inte nagon stor marknad jamfort med befolkningstata
lander som Tyskland, Frankrike, Storbritannien, Italien
och Spanien.

Vilka ar de viktigaste ingredienserna i
kosmetik?

En typisk kosmetikprodukt innehaller mjukgorare
(exempelvis vegetabilisk olja eller mineralolja), vat-
ten, extrakt fran olika vaxter samt oftast en emulgator
for att binda ihop vatten och olja i en emulsion. Alla
dessa komponenter fyller en funktion i produkten. De
olika ingredienserna, bade mjukgorare, aktiva amnen
och emulgatorer, ersatts idag manga ganger med
vegetabiliska alternativ. Helt klart &r t ex Shea Butter
fran sheanoten mycket viktigt. Har har Karlshamns en
stor fordel da vi har full kontroll 6ver shearavaran, fran
lagring och foradling till fardig produkt.

Vilken typ av kosmetik forskas det mest kring?
Det finns en mycket intressant utveckling i grénsregio-
nen mellan kosmetik och livsmedelsingredienser dar
bl a vegetabiliska oljor ingar. | framtiden kommer vi

t ex att fa se kosmetikprodukter baserade pa atbara
ingredienser. Aven utvecklingen av produkter i grans-
landet mellan lakemedel och kosmetik gar snabbt. Det
forskas t ex mycket om hud- och harvardsprodukter
som minskar skadeverkningar av UV-stralning fran
solen, fran bilavgaser och tobaksrokning samt andra
miljérelaterade fororeningar.
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Tekniska Produkter

Tekniska Produkter omfattar de bada helagda dotterforetagen Tefac AB och
Binol AB. Affarsomradet svarade under 2004 for 14 procent av koncernens
omsattning och 16 procent av rorelseresultatet.

De senaste drens positiva utvecklingstrend brots
under 2004. Héjda ravarupriser i kombination
med oférindrade priser pd fettsyror medforde att
Tekniska Produkters rorelseresultat minskade till
24 Mkr (41 Mkr).

Tefac

Tefac tillverkar och marknadsfér fettsyror och
glycerol. Produkterna som bildas nir fett spaltas
har flera anvindningsomraden. Fettsyra anvinds
frimst som ravara inom kemiteknisk industri,
didr den vidareforidlas till bl a aminer och estrar.
Dessa anvinds som insatsvaror inom flera mark-
nadssegment. De frimsta applikationsomradena
ir papperskemikalier, plastadditiv, gummitillsatser
samt tvil- och tvittprodukter. Ett exempel pa
en produkt som uteslutande bestir av fettsyra ir
stearinljus.

Aven anviindningsomradena for glycerol ir
ménga. Efter bearbetning och féridling fore-
kommer glycerol i vitt skilda produkter som bl a
kosmetik, springimnen, mélarfirg och livsmedel.

Cirka 25 procent av Tefacs forsiljning sker i
Sverige. Ovriga storre marknader ir bl a Tyskland,
Storbritannien, Finland, Ryssland och Baltikum.
Av forsiljningen stod fettsyra for cirka 85 procent
och glycerol f6r resterande 15 procent.

Fettsyra

Europamarknaden for fettsyra bedoms fér 2004
vara i nivi med féregiende ar. Tefac stirkte sin
marknadsposition och vixte med cirka 6 procent.
Tillviixten beror frimst pa 6kad forsiljning till
den europeiska kemitekniska industrin. Kunder
inom pappers-, tvil-, tvitt-, och ljusindustrin star
fortfarande f6r mer én hilften av Tefacs forsilj-
ningsvolymer av fettsyra.

Fettsyrasegmentet har paverkats starkt negativt
av snabbt stigande rdvarupriser. Till stérsta delen
beror detta pi att ravarorna i allt stérre utstrick-
ning anvinds som biobrinsle av flera europeiska
energibolag. Detta beror i sin tur pd kraftigt
stigande priser pd eldningsolja. Sammantaget har
detta lett till krympande marginaler.

Glycerol

Glycerolmarknaden skade marginellt under det
gingna dret. EU:s subventioner for produktionen
av biodiesel har resulterat i kraftig 6éverproduk-
tion av glycerol, vilket erhilles som biprodukt.
Overskottsvolymerna medfor prisfall och sinkta
marginaler.
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Strategi for framtiden

De negativa effekterna i marknaden, som foljd av
EU:s satsning pa biobrinslen, vintas inte vinda
inom 6verskidlig tid. Tefacs strategi fér att méta
férindringen dr att 6ka féridlingsvirdet i produkter-
na. Dagens féridlingsgrad inom sévil fettsyra- som
glycerolsegmentet dr timligen lag. Milsittningen for
de kommande dren ir att ga frin bulkvaror till mer
foradlade specialprodukter. Utvecklingen tillsam-
mans med befintliga kunder har pabérjats och de
férsta nya produkterna vintas vara firdiga under
2006.

Lokal marknad

Av logistiska skil ir marknaden f6r fettsyra och
glycerol till stora delar lokal. Tefacs position och
varumirke pi den nordiska marknaden ir stark.
Samtidigt dr Tefac tillrickligt stort for att vara
intressant f6r kunder i bl a Tyskland, Storbritannien
och Osteuropa. Ett konkurrenskraftigt pris, en flexi-
bel leveransférméga, en stabil kvalitetsnivi, linga
kundrelationer och en stark koppling till 6vriga
Karlshamns, gér att Tefac har ett bra utgingslige pa
en marknad i férindring.

Konkurrenter

De storsta konkurrenterna pa fettsyra-, och glycerol-
marknaden i Europa dr Unigema, Cognis och Oleon.
Marknaden har under de senare dren genomgitt en

omfattande strukturomvandling, vilket bl a resul-
terat i firre men storre aktorer pa sivil produ-
cent- som konsumentsidan. I Europa finns cirka
15 aktorer, varav tre klart dominerande. I USA har
konsolideringen gétt dnnu lingre, vilket lett till att
antalet betydande aktdrer minskat till sex stycken.




Binol

Binol ansvarar for utveckling, tillverkning och
marknadsféring av Karlshamns miljéanpassade
tekniska oljor. Oljorna anvinds huvudsakligen som
metallbearbetningsvitskor och andra smérjmedel
inom verkstadsindustrin samt som hydraul- och sig-
kedjeoljor inom skogs- och entreprenadbranschen.

Merparten av Binols produkter avsitts pa den
nordiska hemmamarknaden. Forvirvet av Raisio
Chemicals verksamhet for tekniska oljor och sam-
arbetet med Quaker Chemical har medfort att den
nordiska forsiljningsandelen har 6kat. Exportan-
delen minskade som en f6ljd hirav under 2004 till
cirka 10 procent. Den totala exportvolymen har dock
okat. USA, Kanada och Tyskland utgjorde de enskilt
storsta exportmarknaderna.

I Norden siljer Binol direkt till slutférbrukare
under varumirkena Binol och BioSafe. P4 évriga
marknader samarbetar Binol med partners, under
vilkas varumirken produkterna siljs.

Marknads- och forsaljningsutveckling

Binol stirkte under 2004 positionerna i Norden yt-
terligare. Férsiljningen ckade med cirka 75 procent
jimfort med 2003. Trots kraftigt hojda rdvarupriser
och prispress har dven resultatutvecklingen varit
god.

Den positiva utvecklingen beror huvudsakligen
pa 6kad forsiljning till verkstadsindustrin, lyckad
integrering av Raisio Chemicals verksamhet for tek-
niska oljor samt positiva effekter av samarbetet med

Quaker Chemical.

Okad miljo- och kostnadsmedvetenhet samt ny
miljomarkning skapar efterfragan

En 6kad miljsmedvetenhet i samhiillet och pa
marknaden gér att marknaden fér miljsanpassade

tekniska oljor inom EU viintas 6ka med 5-10 procent

per dr under de nidrmaste dren. Det rader dock stora
regionala skillnader. I Tyskland ges skattesubven-
tioner till féretag som byter frin mineralbaserade
oljor till biobaserade. I flera EU-linder har det dock
hittills varit svirt att fi gehér for de miljomissiga
argumenten. I december 2004 fattade EU-kommis-
sionen beslut om en EU-gemensam miljomirkning
(EU-blomman) fér smorjmedel. Detta kommer tro-
ligtvis att bidra till en mer spridd 6kad efterfrigan.
EU-mirkningen stiller dessutom krav pé andelen
férnybara ravaror i produkterna, vilket gynnar Binols
produkter.

Anviindandet av nedbrytbara oljor ingir ofta i
miljémalen for miljécertifieringar, bl a ISO 14001.
Kraven pa miljéhinsyn blir dessutom allt vanligare

vid offentliga upphandlingar inom EU.

Verkstadsindustrin

En fokuserad satsning pa nykundsbearbetning av
medelstora kunder i kombination med den positiva
utvecklingen inom verkstadsindustrin medforde
under 2004 att Binols férsiljning av egna produkter
okade med cirka 18 procent. Inriknat forsiljningen
av Quaker-produkter har Binol 6kat sina marknads-
andelar i Norden och dr nu tvia. En stark prispress
inom fordonsindustrin gjorde dock att marginalerna
minskade.

Fordelarna med att gi over till miljdanpassade

tekniska oljor inom verkstadsindustrin bestir framfér

allt i bittre prestanda, sinkt totalkostnad och avse-
virt bittre arbetsmilj. Det hogre literpriset kom-

penseras mer in vil av lingre livslingd pa oljorna och

minskad forbrukning med inda upp till 50 procent.

Skogs- och anlaggningsbranschen

Forsiljningen till skogs- och anliggningsbranschen
har varit i linje med féregiende 4r f6r Binol-produk-

Tekniska Produkter

2004 2003 2002
Nettoomsattning, Mkr 523 501 455
Bearbetningsersatt-
ning, Mkr 156 160 148
Rorelseresultat, Mkr 24 41 36
Operativt kapital, Mkr 212 195 164
Avkastning pa operativt
kapital, % 11 24 25
Medelantal anstéllda 101 94 90
Volymer, tusen ton
Fettsyror 69 57 52
Glycerol 7 6 6
Tekniska oljor 5 5] 3

inom affa

Ver

Produkter bedrivs inom tva resultatenheter: Tefac

och Binol.
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Binol i strategisk allians
med Quaker Chemical

| mars 2004 tecknades ett globalt
samarbetsavtal mellan Binol och
amerikanska Quaker Chemical.
Samarbetsavtalet innebar att
Binols skaroljor for verkstadsindu-
strin kommer att séljas globalt un-
der Quaker Chemicals varumarke. |
Norden kommer dock produkterna
aven fortsattningsvis att saljas un-
der respektive varuméarke. Genom
alliansen med Quaker Chemical
Okar Binol sin marknadsandel pa
den nordiska verkstadsmarknaden
och &r nu nést storst med bred
marginal.

"Samarbetet ar helt i linje med
Binols strategi att vaxa genom att
erbjuda vara fardigformulerade
produkter till stora internationella
foretag med starka varuméarken och
bra distributionskanaler. | det héar
fallet ger samarbetet ocksa stora
fordelar pa var nordiska hemma-
marknad”, séger Magnus Jérsmo,
affarsomradeschef for Tekniska
Produkter.

ter. Inkluderat BioSafe-produkterna har volymerna
mer in férdubblats jimfsrt med 2003. Trenden
pa marknaden har dock varit att kunderna sokt
uppligg dir de kunnat tillgodose hela sitt behov
av smorjmedel och dven brinsle frin en leverantdr.
Detta har gynnat de stérre oljebolagen. Dirtill har
det rétt hird prispress, vilket sinkt marginalerna.
Binols konkurrensférdelar inom skogs- och
anliggningsbranschen bestar utéver miljomissiga
férdelar, av kundanpassade distributionslsningar.
Forsiljningen av sigbandsoljor genom det egna
europeiska dterférsiljarnitverket steg under 2004
med cirka 10 procent. Hir har dock konkurrensen
Skat och flera aktorer tillkommit under dret.
Sedan 2002 har Binol ett samarbetsavtal med
Shell, vilket ger Shell ritten att under eget varu-
mirke marknadsf6ra en stor del av Binols produkt-
sortiment. Avtalet har utvecklats vil och lett till
okade volymer. Avtalet ir globalt men fokus ligger
pa Europa.

Framtiden

Malsittningen for 2005 ir att stirka positionen

pa den nordiska marknaden ytterligare och genom
samarbeten dven vixa internationellt. Antalet sam-
arbetsavtal och allianser viintas dirfor ka.

Aven lanseringstakten av nya produkter vintas
oka. Forvirvet av Raisio Chemicals miljéoljeverk-
samheter har 6kat méjligheterna till produktut-
veckling avsevirt. Detta har resulterat i flera nya
produkter inom bigge segmenten, vilka kommer att
lanseras under 2005.

For verkstadssegmentet dr mélsittningen att
fortsiitta bearbetningen av medelstora kunder samt
att 6ka anstringningarna mot de storre féretagen
inom fordonsindustrin. Dessa kunder kriver dven
ofta leverans av en och samma produkt éver hela
virlden. Hir 6ppnar Binols internationella allianser
mojligheter i bigge riktningarna.

Inom skogs- och anliggningssegmentet ir mél-
sittningen att bilda allianser dven med oljebolag
verksamma i1 de nordiska linderna. For strategiska
allianser kommer dessutom extra fokus att ligga pa

Tyskland.
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Foderravaror

Foderravaror foradlar och mark-
nadsfor vegetabiliska protein- och
fettravaror till foderindustrin, samt
ansvarar for Karlshamns utvinning av
vegetabilisk olja ur rapsfro och shea-
notter. Affarsomradet svarade under
2004 for 14 procent av koncernens
omsattning och 23 procent av
rorelseresultatet.

2004 var ett bra ar f6r Foderravaror. Savil omsiitt-
ning som resultat 6kade. Omsittningen uppgick
till 490 Mkr och resultatet till 34 Mkr. Okningen
berodde huvudsakligen pi héga rapsbearbetnings-
marginaler, storre volymer av bide ExPro™-mjél och
foderfetter samt hogre effektivitet och bittre kapaci-
tetsutnyttjande i press- och extraktionsfabriken.
Den héga bearbetningsmarginalen for rapsfré dr
huvudsakligen en foljd av att efterfragan pa rapsolja
till biobrinsle okat kraftigt. De goda bearbetnings-
marginalerna for rapsfré har medfort att bearbet-
ningen av sheanétter har minskat aningen jimfért
med tidigare ar.

Utvinning av vegetabilisk olja och mjol

Foderravaror ansvarar f6r bearbetning av rapsfré och
sheanétter. Ur rapsfréna utvinns rapsolja och bypass-
rapsmjdl (ExPro™-m;jol). Stérsta delen av den réia
rapsoljan vidareféridlas och siljs av affirsomridet
Oljor & Fetter till huvudsakligen livsmedelsindu-
strin. ExPro™-mjslet siljs frimst till den nordiska
foderindustrin.

Konkurrenskraftigt produkterbjudande

Foderrivarors kunderbjudande utgérs huvudsakligen
av olika produktgrupper inom protein- och foder-
fettomridena. ExPro™-mjél ir ett bypass-protein
som okar foderproteinets effektivitet och héjer
mjolkavkastningen hos kor.

Produktportfsljen med olika sorters foder-
fett innehaller sivil fasta bypass-foderfetter som
flytande foderfetter. Merparten av foderravarorna
anvinds som ingredienser i foder till nétkreatur, svin
och fjiderfi. Fodrets sammansittning paverkar i hég
utstrickning bl a avkastningen hos mjolkkor samt
tillvixthastigheten hos svin och fjiderfi.

Marknads- och forsaljningsutveckling

Fodermarknaden omfattas frimst av foder till
nétkreatur, svin och fjiderfi. Kofoderprodukterna
utgor cirka hilften av den totala fodermarknaden i
Norden. Merparten av férsiljningen sker till kunder
i Sverige, Norge och Finland.



Kunderna ir relativt fi men stora. Svenska Lant-
minnen dr den enskilt stérsta kunden i Sverige.

Foderrévaror gynnades under 4ret av kundernas
fortsatta fokus pa hog kostnadseffektivitet och hog
fodersikerhet, di frimst rérande hygienfragor.

Okade resurser inom marknadsféring har inne-
burit hégre marknadspenetration och forsiljningen

av ExPro™-m;jol 6kade under 2004 med 20 procent.

Forsiljning av olika typer av foderfetter har tillsam-
mans 6kat med 11 procent. En stor del av tillviixten
har skett pé befintlig marknad i Norden, men viss
okning har ocksa skett i Nordtyskland. Det fett

till histfoder som introducerades under 2003 har
utvecklats vil, men ir fortfarande pa en relativt lag
nivé.

Foderrivarors stillning inom fodersikerhet
stirktes under dret genom att en ny snabb metod
for salmonellaanalys togs i bruk (PCR-metoden).
Denna metod har givit betydligt bittre férutsitt-
ningar att pa ett tidigt stadium uppticka tendenser
till salmonella i utemiljon. Karlshamns ér idag
ensamma om att erbjuda garanterat salmonellafria
proteinprodukter.

Framtiden

Arbetet under 2005 kommer i hég utstrickning att
kretsa kring produktutveckling, 6kade anstring-
ningar inom marknadsféring och férsiljning samt
fortsatta kostnadseffektiviseringar.

Inom produktionen av sheaolja kommer projekt
som innebir hogre effektivitet att initieras.

Marknadspenetrationen i Polen och de baltiska
linderna kommer att 6ka. I takt med att djur-
niringen i de nya EU-linderna effektiviseras och
levnadsstandarden stiger, 6kar dven méjligheterna
for kostnadseffektiva foderrivaror.

Foderravaror

Rorelseresultat (Mkr)

Foderravaror

2004 2003 2002
Nettoomsattning, Mkr 490 419 400
Bearbetningsersattning, Mkr 134 118 120
Rorelseresultat, Mkr 34 22 29
Operativt kapital, Mkr 105 112 58
Avkastning pa operativt
kapital,% 28 24 28
Medelantal anstéllda 51 51 47
Volymer, tusen ton
Foderréavaror 238 204 193

35
30
25
20
15
Rent generellt gynnas Karlshamns av att kraven 10
pa hygien och fodersiikerhet internationellt 6kar, 5
eftersom fodersiikerheten redan idag ligger betydligt
hégre i Skandinavien 4n i 6vriga EU. ’ 02 03 04

De skade volymerna under 2004 har till stor del

mojliggjorts genom de investeringar i ny utrustning

Arets rorelseresultat uppgick till 34 Mkr (22).

som gjordes under 2003. Fér att oka volymerna Volymutveckling
ytterligare kommer arbetet med att identifiera och fusen ton

atgirda flaskhalsar att fortsitta under 2005. Aven 240

arbetet med kostnadseffektiviseringar kommer att /
fortsitta. Inte minst giller detta malet att siinka 230

energianvindningen och da frimst anganvindningen 0 /

som ir en tung kostnadspost.

210 /

200 /
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mmm Foderravaror

Karlshamns Arsredovisning 2004 23



0
£
=3
[}
[
>
z
=
=
o
o
-
£
s
==
4
4
(-]
L

Forskning och utveckling

Karlshamns FoU-avdelning ar en av varldens ledande inom utveckling kring
fettmolekylen och dess egenskaper. Arbetet ar en central del i Karlshamns
strategi att klattra i vardekedjan och Oka foradlingsvardet i produkterna.

Kunskapen om fettmolekylen utgér den absoluta
kirnan i Karlshamns verksamhet.

Foretagets framtida konkurrensmojligheter byg-
ger dels pa férmégan att ta tillvara pd och vidareut-
veckla koncernens kunskaper om fettmolekylen och
dess egenskaper, dels pd att omvandla denna kunskap
till attraktiva produkter.

Under 2004 uppgick FoU-kostnaderna till cirka
30 Mkr, motsvarande 3 procent av bearbetningser-
sittningen.

Central del i Karlshamns strategi

FoU-arbetet har alltid varit en central del 1
Karlshamns verksamhet. Betydelsen har forstirkts
ytterligare under senare dr i och med strategin att
klittra i virdekedjan och 6ka féridlingsgraden 1
produkterna. Sedan Karlshamns nya strategi antogs
2001 delas FoU-arbetet in i tvé kategorier, langa och
korta projekt.

Langa projekt. Med linga projekt avses projekt som
syftar till att resultera i helt nya produkter och kon-
cept. Projekten pégir ofta lingre in ett ir.

Korta projekt. Med korta projekt avses bl a férbatt-
ringar av befintliga produkter, kundanpassningar
och vidareutveckling. Projekten bedrivs ofta tillsam-
mans med kunder och/eller samarbetspartners.

Milsittningen med allt utvecklingsarbete inom kon-
cernen dr att fi fram kommersialiserbara produkter.
For att nd storsta mojliga effekt fokuseras FoU-ar-
betet till ett begrinsat antal projekt per dr. Under
2004 bedrevs ca 10 linga projekt och ett storre antal
kortare.

Arbetsprocess
For ett effektivt och givande FoU-arbete krivs tyd-

ligt fokus, en kontinuerlig omvirldsbevakning samt
ett bra samarbete med de olika marknadsenheterna.
De 6vergripande ramarna f6r arbetet liggs upp i
samband med en arlig strategiprocess.

Tre huvudomraden

Karlshamns utvecklingsarbete kan évergripande
delas in i tre huvudomriden;

1. Fysikaliska egenskaper. Karlshamns specialfetter
anvinds for att ge livsmedels-, choklad-, och kos-
metikprodukter 6nskad konsistens och struktur. Av
allt bedrivet utvecklingsarbete har forskning kring
fetternas fysikaliska egenskaper traditionellt statt for
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den storsta andelen. Arbetet syftar till att stindigt
utveckla fetternas f6rmaga att skapa 6nskad struktur
och konsistens hos slutprodukterna.

2. Biologiska funktioner. Vegetabiliska oljor och fetter
innehiller manga komponenter som kan péverka
olika fysiologiska forlopp och dirigenom ha bety-
delse for hilsa och vilmaende. Aven om fetter med
biologiska funktioner in si linge endast stir for en
begrinsad andel av Karlshamns forsiljning, bedoms
potentialen vara stor. Karlshamns utvecklingsarbete
omfattar sivil ingredienser till functional food som
till kosmetik.

3. Tillverkningsprocesser. Utdver rent funktionella
egenskaper syftar utvecklingsarbetet dven till att ef-
fektivisera kundernas produktionsprocesser. Det kan
t ex réra sig om att ta fram nya forpackningar eller
distributionslésningar.

Fokus under 2004
Utvecklingsarbetet under 2004 fokuserade i hog ut-

strickning pa utveckling av fetter med 1ag transhalt
(lds mer om transfetter pa sid 15). Efterfrigan har
under de senaste dren okat kraftigt, inte minst bland
storre internationella kunder. Karlshamns fetter med
lig transhalt fér chokladfyllningar bérjade siljas
under sommaren 2004 och transhalten har sedan
dess sinkts ytterligare.

Utvecklingen av ett nytt, kirnbart fett inom
DFA-familjen (Dairy Fat Alternatives) tog flera steg
framit och kommer att lanseras under 2005.

Aven utvecklingen av fetter med biologiska funk-
tioner fortsatte under dret. Bl a fortsatte utvecklings-
arbetet kring enzymer for att utveckla ett fett som

kan ersitta modersm;jslk.




Inom kosmetikomradet har arbetet fokuserat pa

utveckling av aktiva komponenter (t ex mjuk-
gorare), samt utveckling av 16sningar som underlit-
tar kundernas produktionsprocesser. T ex fortsatte
utvecklingen av fetter som bidrar till en snabbare
kristallisationsprocess.

Samarbete med ledande aktorer

Utover ett nira samarbete med kunderna har
Karlshamns forskare kontinuerliga och nira kon-
takter med nationella och internationella myndig-
hetsorgan, forskningsinstitutioner, universitet och
hégskolor. Karlshamns bedriver t ex projekt tillsam-
mans med Universitetet i Gent, SIK — Institutet for
Livsmedel och Bioteknik AB samt Vinnova.

Karlshamns Vetenskapliga Rad

Karlshamns Vetenskapliga Rid bestir av forskare
och experter i Sverige, Storbritannien och USA. Ge-
nom Vetenskapliga Ridet ges Karlshamns tillging
till den senaste forskningen inom den akademiska
virlden.

Karlshamns Vetenskapliga Rad bestar av:

B Jari Alander, Karlshamns

B Professor Bjérn Bergenstihl, Lunds Universitet

B Professor Sven Engstrom, Chalmers Tekniska
Hogskola, Goteborg

B Professor Emeritus Frank Gunstone, Scottish
Crop Research Institute

m Ulf Hansson, Karlshamns

Professor Rich Hartel, University of Wisconsin-

Madison, USA

B Professor Anne-Marie Hermansson,

SIK - Institutet f6r Livsmedel och Bioteknik AB

Jan-Olof Lidefelt, Karlshamns

Stefan Karlsson, Karlshamns

Staffan Norberg, Karlshamns

Professor Bengt Vessby, Uppsala Universitet

Innovationsprocessen

Uppslag till nya projekt kan komma fran flera hall; dialog
med kund, den vetenskapliga forskningen, den allménna
debatten, ny lagstiftning, forandrade ravaruférutsatt-
ningar, eller interna uppslag. En kontinuerlig omvarldsbe-
vakning och en bra dialog med affarsomradena och mark-
nadsavdelningarna ar darfor helt avgoérande for att fanga
upp nya idéer och férandringar i kundernas efterfragan.

Karlshamns Innovationsprocess kan dvergripande delas
in i fyra steg; dégivning, Gallring och beslut, Utvecklings-
arbete samt Lansering.

Idégivning

| idéstadiet ar perspektivet brett. Karlshamns arbetar
aktivt for att stimulera foretagets egna medarbetare att
komma med idéer. Alla idéer och uppslag tas emot och
gas igenom med idégivaren. Ett antal s k idécoacher ser
till sa att idéerna slussas vidare i organisationen.

Gallring och beslut

| nasta steg systematiseras idéerna i en tvastegsprocess.
| den forsta gallringen bedéms idéerna utifrdn potential
och timing. | steget darefter viktas idéernas barkraft sa
attidéer som ligger ratt i tiden och passar in i affarsstra-
tegierna prioriteras. Karlshamns stravar efter att ha en
produktportfdlj som &r i balans men med god spridning.

Utvecklingsarbete

Vid beslut om genomfdrande tillsatts en projektorga-
nisation, som ansvarar for att projektet genomfors. Allt
utvecklingsarbete bedrivs med tydliga tidsramar. For att
kunna samordna de olika utvecklingsprojekten och fordela
resurserna rétt, beslutas redan tidigt i processen om bl a
tidpunkt for lansering.

Lansering

Redan i utvecklingsarbetet bestdms hur produkten skall
positioneras jamfort med konkurrerande produkter. Ut-

vecklingsarbetet anses inte avslutat forrén forsaljningen
paborjats. Under hela processen halls idégivaren infor-

merad om hur urvalsprocessen gar och vad som hander
med idén.
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Engagerade medarbetare

Thomas Kandell,
ansvarar for

forsaljningen av tekniska

oljor i Norden

Vad bestar ditt arbete av?

Jag ansvarar for Binols forséaljning
av miljdanpassade tekniska oljor till
nordiska kunder inom verkstadsin-
dustrin. Utdver att leda det dagliga
arbetet har jag en aktiv del i saval
marknadsarbetet som arbetet med
nya produkter. Jag reser mycket,
cirka tre dagar i veckan, och forséker
traffa bade nya och gamla kunder
sa mycket som mojligt. Den tata
kontakten ar nodvandig for att forsta
deras verksamheter och behov.

Vilka trender kan man spara
bland kunderna? Vad ar det de
efterfragar?

Kunderna soker i allt storre ut-
strackning funktionalitet. Man vill ha
produkter som bidrar med specifika
egenskaper. Aven totalkostnaden har
blivit allt viktigare. Priset pa produk-
ten &r fortfarande viktig, men man
vager allt oftare dven in faktorer som
effekt, livslangd, leveranssakerhet
och service.

| mars tecknade Binol ett
globalt samarbetsavtal med
Quaker Chemicals. Vad har det

betytt for ditt ansvarsomrade?
For Binol har avtalet bidragit till att vi
nu ar nast storst i Norden pa
miljdanpassade tekniska oljor. For
den nordiska marknaden har det
inneburit att vi breddat vart produkt-
erbjudande och starkt vart aterfor-
séljarnat avsevart.

Vad kommer ni att fokusera
extra pa under 2005?
Under det kommande aret kommer
vi att vara mycket offensiva inom
segmentet storre verkstadsfore-
tag. Vi har steg for steg utokat vart
produktutbud och utvecklat aterfor-
saljarnatet for att passa de krav rik-
tigt stora verkstadsforetag staller pa
sina leverantorer. Nu kénner vi att vi
har bitarna pa plats. Vi kommer &ven
att fortsatta marknadsbearbetningen
av de baltiska
landerna. EU-
medlemskapen
kommer att
innebdra nya krav
pé en forandrad
anvandning av
tekniska oljor, och
hér ser vi en stor
och intressant
marknad.
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Engagerade medarbetare

| takt med att Karlshamns produkter blir allt mer avancerade, stalls nya och
allt hogre krav pa valutbildade, innovativa, kunniga och motiverade med-
arbetare. | kombination med en fungerande marknadsstrategi och en effektiv
produktion dr medarbetarna helt avgérande for Karlshamns malsattning att bli
en globalt ledande akt6r inom vegetabiliska fetter.

Kundernas ckade efterfragan pé allt mer avancerade
och hégféridlade produkter stiller héga krav pa
stindig kompetensutveckling. En viktig del i
Karlshamns strategi dr dirfér att kontinuerligt stirka
organisationen internt, savil pa chefsnivd som ute i
organisationen. Arbetet bedrivs strukturerat utifrin
"Karlshamns Pyramid”. Det évergripande mélet dr
att mojliggdra de aktiviteter och stindiga forbitt-
ringar som dr nédvindiga for att 6ka tillvixten och
forbittra lonsamheten.

Okad delaktighet och ansvarstagande

Viktiga delar i arbetet ir att 6ka graden av delaktig-
het och ansvarstagande pi alla nivéer inom organi-
sationen. Tydliga mal, avgrinsade ansvarsomraden,
eget resultatansvar och projektbaserade arbetsformer
har under de senaste dren 6kat de personliga ini-
tiativen avsevirt och lett till en effektivare organi-
sation med ett brett ansvarstagande f6r féretagets
utveckling. Det nya arbetssiittet stiller hoga krav pd
den enskilda medarbetaren, men skapar dven goda
forutsiittningar for personlig utveckling.

Kompetensutveckling helt avgérande

Att kontinuerligt utveckla de enskilda medarbe-
tarnas kompetenser ir avgérande for Karlshamns
framgang. Kompetensutveckling genom interna och
externa kurser och utbildningar ir siledes viktiga
inslag i den dagliga verksamheten. Utbildningsakti-
viteterna kopplas direkt till sivil féretagets som den
enskilde medarbetarens behov och 6nskemal. Utéver
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direkt befattningsrelaterade utbildningar har under
2004 utbildningspass givits inom bl a ledarskap,

ekonomi och stresshantering.

Planering for framtida rekryteringsbehov

Arbetet med kompetensutveckling stannar inte vid
den existerande organisationen. Karlshamns strategi
att 6ka andelen hogféridlade fetter stiller dven

nya krav pi det framtida kompetensbehovet. En av
Human Resource-avdelningens viktigaste uppgifter
dr att ansvara for rekryteringen av den arbetskraft
som behdvs for att ni de uppsatta malen.

Under 2004 genomférdes dirfér en forsta
”Organisation Audit” pd ett mer formaliserat siitt.
Underlaget kommer att ligga till grund for ett
utvecklingsprogram for savil befintliga chefer som
unga potentiella chefskandidater. Utredningen ger
dven en god bild av Karlshamns framtida rekry-
teringsbehov. Under de kommande dren vintas
behovet huvudsakligen bestd av personer med kom-
petens inom produkt- och processutveckling, varav
merparten med akademisk examen.

Lag sjukfranvaro

Sjukfrinvaro var under det gingna éret relativt lig.
Milsittningen dr dock att sinka sjuktalen ytter-
ligare: bl a har ett 50-tal chefer utbildats i stress-
hantering f6r att minska risken f6r sjukskrivningar
p g a stressrelaterade sjukdomar. Dirutover har ett
antal viktviiktar- och rokavvinjningsprogram inletts
under éret.



Karlshamns pyramid - grunden for det framtida Karlshamns

B Karlshamns sex fundament anger vilka

Karlshamns har under de senaste tva
aren genomgatt en omfattande forand-
ringsprocess. Det Gvergripande syftet
med processen har varit att lagga grun-
den for en snabbare tillvaxt med god
ldnsamhet.

virderingar som giller i det dagliga arbetet.
Fundamenten genomsyrar det lagarbete som ir

Engagerade medarbetare

basen i pyramiden och sjilva utgingspunkten
f6r de stindiga f6rbittringar som krivs for
tillvixt och 6kad lonsamhet.

W Affirsidé och strategi anger verksamhetsin-
riktning och beskriver hur tillvixten skall nis.

B Ledarskap handlar om att skapa bista mgj-
liga férutsittningar fér samtliga medarbetare.
Det nya ledarskapet ska stimulera Karlshamns
chefer att bli bittre pa att skapa ambitioner
hos medarbetarna, kommunicera och foérklara
mal och strategier, stimulera gruppkinslan
samt paskynda forindringsarbetet.

M Projektkultur handlar om att arbeta struktu-
rerat. Genom den nya projektkulturen skapas
forutsittningar for effektivitet och flexibilitet
samtidigt som fokus kan liggas p ritt upp-
gifter.

Forindringsprocessens framging beror till stora

delar pa att den genomsyrat hela organisationen
och forts pé flera plan.

Standiga forbattringar

Karlshamns pyramid dr basen fér stindiga
torbittringar och ett verktyg for den pigiende
torindringsprocessen.

B Nyckeltal och uppféljningen av dessa bidrar
till effektivitet och okad lonsamhet. Nyckelta-
len gir som en réd trad genom hela verksamhe-
ten. Forutom ekonomiska och produktivitets-
relaterade nyckeltal genomfors aterkommande
kundattitydundersékningar och medarbetarut-

virderingar.

Par Torstensson, inkopare av
ravaror - pa plats i Benin

Hur kom det sig att du hamnade i Benin?

Nar jag laste platsannonsen péd Karlshamns Intranat
kande jag direkt att det var en utmaning som jag

inte borde missa. Idag &r jag 6vertygad att jag hade
&ngrat mig om jag inte tagit chansen. Detta var ndgot
helt nytt. Jag skulle ju inte ta over nagot gammalt
utan fick vara med om nagot helt nytt for
Karlshamns. Det kdndes utmanande!

Vad bestar ditt jobb av?

Mitt jobb i Benin gar ut pa att Karlshamns skall fa en
stdrre inblick i marknaden for sheandtter och se till
att vi far tag i vara kvantiteter till ratt kvalité och pris.
Vi arbetar standigt med att effektivisera oss for att
darigenom sénka kostnaderna.

Hur viktigt ar det att vara pa plats?

Genom att vara pa plats far vi tillgang till mycket mer
och battre information om marknaden. Vi har t ex
direktkontakt med leverantorer pa en daglig basis,
far battre kontroll pa kostnadsstrukturen, battre
kontakt med myndigheter och kan nérvara vid skepp-
ningar. Det betyder valdigt mycket.

Vad betyder ravarans kvalitet for slut-
produkten?

Den storsta inverkan ar ekonomiskt da vi raffinerar
bort det vi inte vill ha, t ex fria fettsyror och vatten.
Hur mycket olja vi far fram av en viss mangd notter
beror alltsa helt pa den ursprungliga kvalitén.

Vad ar det som avgor kvalitén pa
sheaskorden?

Vadret spelar en viss roll men &ven hur skérden
hanteras pa vagen fran uppsamlingen till lagerhus.
Notterna samlas in i byarna som lokalt behandlar
nétterna innan de séljs vidare. Det viktiga &r att ned-
brytningsprocessen avbryts och detta gors pa olika
séatt i olika regioner. | en del regioner hettas notterna
upp genom kokning och i andra genom rokning eller
rostning. Sa det skiljer sig lite at mellan de olika
delarna av landet.

Hur mycket shea exporteras fran Benin

per ar?

Det exporteras upp till 30 000 ton sheandtter fran
Benin och det &r den tredje storsta exportprodukten
for landet. Totalt arbetar vi med ett 70-tal leveranto-
rer utspridda dver hela Vastafrika.

Vilka typer av problem stoter du pa

mer eller mindre ofta?

Inget gar riktigt som pa réls i denna del av varlden.
Bristen pa drivmedel i form av diesel &r pataglig. Det
&r aven mycket vanligt med stromavbrott. Allt som
har med kommunikation att gora &r komplicerat d&
infrastrukturen ar klart undermalig.
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Kontinuerligt kvalitetsarbete

Karlshamns konkurrenskraft ar i hog utstrackning beroende av en standig for-
battring av produkter, tjanster och processer. FOr att sakerstalla detta bedrivs
ett kontinuerligt kvalitetsarbete inom samtliga koncernens affarsomraden och
sektorer.

Det évergripande syftet ir att genom stindiga
produkt- och processférbittringar 6ka konkurrens-
kraften. Kvalitetsarbetet skall dirigenom bidra till
ndjda kunder och en god resultatmissig utveckling.
Arbetet omfattar dirfor allt frin verksamhetsutveck-
ling, kvalitetssikring av rutiner och produkter till
fragor kring livsmedelssiikerhet och hygienaspekter.

Alla aspekter av verksamheten

Ett effektivt kvalitetsarbete kriver milmedvetenhet,
uthiéllighet och kunskap.

Karlshamns kvalitetsarbete bedrivs langsiktigt
och omfattar alla aspekter av verksamheten; sévil
produktutveckling och rivaruhantering som produk-
tion och leverans av firdig produkt.

Ansvarsfull ravaruhantering

Kvaliteten pa slutprodukten blir aldrig bittre idn kva-
liteten den ir baserad pi. Karlshamns kvalitetsarbete
kring révaruhanteringen ir dirfér omfattande och
omfattar hela viigen fran godkinda leverantérer till
ankomsten i Karlshamn och den vidare hanteringen.

2 8 Karlshamns Arsredovisning 2004

Arbetet bestar av allt frin kvalitetskontroller av
sjilva ravaran till val av transportsitt, tankinstal-
lationer i hamnar, miljokonsekvenser, produkt- och
produktionsutveckling samt etik- och hillbarhets-
aspekter.

Intern delaktighet avgorande

For att lyckas med kvalitetsarbetet kriivs dels en bred
intern medvetenhet om sjilva kvalitetsbegreppet,
dels en bred delaktighet i genomférandet. Utbild-
ningsinsatser och en stindigt pigiende dialog om
forbittringsmojligheter dr dirfor viktiga inslag i det
dagliga arbetet.

Produktsakerhet och livsmedelshygien

Under 2004 genomférdes flera projekt for att stirka
Karlshamns stillning inom produktsiikerhet och
livsmedelshygien. Utvecklingen styrs av savil har-
dare krav frin kunder som nya lagar. Lagstiftningen
sker savil pa nationell som europeisk nivi. Nya EU-
beslut berér bl a krav pa spirbarhet och mirkning.

Utvardering

Arbetet med kvalitetsfrigor utvirderas pa flera sitt;
dels utifrin Karlshamns faktiska resultat, dels utifrin
intern och extern revision. Internt mits och utvirde-
ras arbetet l6pande med hjilp av ett antal kvalitets-
indikatorer. Externt miits resultatet av arbetet genom
kundattitydmitningar och externa genomgéngar av
kvalitetsrevisorer, kunder och certifieringsorgan.

Viktiga certifieringar
m I1SO 9001

m ISO 14001

m ISO 17025



Karlshamns miljoarbete

Karlshamns bedriver ett intensivt och engagerat miljdarbete. Malsattningen ar
att minimera verksamhetens belastning pa miljon, optimera resursanvandan-
det och bidra till en 0kad miljomedvetenhet hos leverantorer, medarbetare och

samarbetspartners.

Miljéledning och tillstand
Karlshamns miljsarbete bedrivs utifrin vil beprs-
vade miljoledningssystem. I Sverige och Nederlin-
derna foljer koncernen ISO 14001 och i Storbritan-
nien BS 7750. Miljsledningssystemen bidrar till en
systematisk, successiv och kontinuerlig forbittring av
Karlshamns miljéprestanda. Miljéledningssystemen
i Karlshamn och Nederlinderna ér certifierade. Den
engelska anliggningen dr egendeklarerad.
Verksamheterna kriver myndigheternas till-
stind. I Sverige krivs tillstind enligt miljobalken
och IPPC. Ett nytt tillstind, som dven innefattar
IPPC-kraven, erhélls under 2003. Tillstindet med-
ger de utbyggnadsplaner som finns f6r nirvarande.
Ovriga anliggningar omfattas inte av IPPC-kravet.
I Storbritannien finns tillstind som ticker planerad
verksamhet. Verksamheten i Nederlinderna har ett
nytt miljotillstind.

Verksamhetens miljopaverkan

Resursforbrukning

I produktionen férbrukas firskvatten, el, fossila
brinslen samt hjdlpkemikalier och tillsatser.

Karlshamns miljéarbete har under aret till stora
delar fokuserat pa att langsiktigt minska energifor-
brukningen och att sa lingt det gir ersitta de fossila
brinslena med biobrinslen. Under 2004 intensifiera-
des diirfor arbetet, bl a tillkom en flerstegsindunst-
ning for fraktioneringsfabriken.

Verkningsgraden i dngcentralen har under dret
forbittrats vilket lett till sinkt energiférbrukning.
Arbete for att férbittra verkningsgraden ytterli-
gare pigar. I borjan av 2006 stir en anliggning for
eldning av tripellets klar. Detta kommer att ge ligre
briinslekostnader och ingen fossil koldioxid.
Karlshamns stir dirigenom vil rustat infér handeln
med utslidppsritter f6r koldioxid.

Transporterna av rivaror och foridlade produkter
till och frin anliggningarna sker till ungefir lika
delar med bit och med landtransporter. Under 2004
torbittrades hamnen i Karlshamn f6r att kunna ta
emot stdrre bitar. Transporterna effektiviseras ocksa
genom att andelen bulklevererad vara har okat.

Avfall och restprodukter

Karlshamns verksamhet grundar sig pi ett krets-
loppstinkande. Koncernen har som malsittning att
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ta tillvara verksamhetens materialstrémmar. De
vixtniringsimnen som avskiljs i reningsverket

i Karlshamn har t ex omvandlats till kalk, ett
jordforbittringsmedel som anvinds i jordbruket.
Beck frin fettsyratillverkningen samt vissa andra
restprodukter utnyttjas som brinsle.

I Sverige tillimpas det svenska systemet for att
ta hand om forpackningsavfall. I évrigt genere-
rar verksamheten sopor, processavfall och farligt
avfall. Farligt avfall utgors i huvudsak av laborato-
rieavfall och smérjoljor. Dessa tas om hand enligt
de regler som giller i respektive land. Genom
att finna anvindningsomréiden for avfallet har
mingden avfall till tipp undan f6r undan minskat.
I princip finns nu alternativ for alla avfallsslag.
Karlshamns star vil rustade for att klara gillande
regler for avfallshantering.

Luftutslapp

Karlshamns anliggningar genererar utslipp frin
forbrinning, lukt och av extraktionshexan. Utslip-
pen av extraktionshexan ir stdrst vid den svenska
anliggningen, p g a dess framstillning av riolja. I
utvinningen av rdolja ir hexandtervinningen lingt
driven. Den hexanhaltiga luften frin reningsstegen
samlas upp och leds till dngpannor dir hexanet
forbrinns.

Atgiirder som minskar luktutslipp har under
flera ar genomforts vid de svenska anliggningarna.
P g a driftstérningar p4 dldre utrustning 6kade
problemet under 2004. Detta ir nu dtgirdat och
arbetet med att ytterligare minska lukten fortsit-
ter.

Driftstorningar i en ny process har resulterat i
stoftutslipp. Problemet ir uppmirksammat och
itgirder har vidtagits. Ytterligare atgirder planeras
under 2005 f6r att slutgiltigt 16sa problemet.

Vattenutslapp

Den belastning som oljerening ger upphov till 4r
frimst fosfor. Fosfor ir ett niringsimne som bidrar

till 6kad vixtlighet i de vattendrag som tar emot
utslippen.

Samtliga Karlshamns anliggningar ger upphov
till utslipp av sanitirt spillvatten, industriavlopps-
vatten samt dag- och kylvatten. Spillvattnet leds till
respektive kommuns avloppsnit. Dag- och kylvatt-
net tas i Sverige och Nederlinderna omhand av sir-
skilda system for 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
hamnbassiingen. I Storbritannien och Nederlinderna
leds industriavloppsvattnet efter rening till kommu-
nens spillvattenniit.

Buller

Bullerstérningarna frin Karlshamns ligger vid samt-
liga anliggningar inom tillatna virden.

Markfororeningar

Markfororeningar i Nederlinderna har dtgirdats.
Forhallandena i 6vrigt har utretts och inga sane-
ringsétgirder bedoms som nédvindiga.

Globalt ansvarstagande

Karlshamns miljdarbete bedrivs dven pi det globala
planet. Ett konkret exempel pé detta ir Karlshamns
engagemang gillande férbittringar vid produktion
av palmolja. Palmolja utgér en central rivara for virl-
dens livsmedelsindustri. Den ir en viktig och billig
niringskilla och en visentlig killa till exportintikter
f6r flera av producentlinderna. Produktionen medfor
dock dven problem. Arligen avverkas stora arealer
regnskog och dven om bara en mindre del av detta
omvandlas till palmplantager, bidrar den 6kande
palmoljeproduktionen till att hota den biologiska
miéngfalden i Sydostasiens tropiska regnskogar.

En grupp europeiska och indonesiska palmolje-
och livsmedelsproducenter, tillsammans med WWF
samt de malaysiska palmoljeproducenterna och deras
organisation, arbetar med att finna former for fort-

Avfall till tipp Hexan Flode till reningsverk
kg/ton olja g/ton olja m3/ton olja
60 2,000 6,0
1.800 \
50 1600 5,0 vl N\
1.400 \
40 4,0
I 1.200 \
30 1.000 3,0
800 M
20 2,0

600
400
10
\ 200

0 0

; \
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86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
M oljerening M Extraktion Ml Totalt

Anléggningarna i Karlshamn Anléggningarna i Karlshamn
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satt arbete for en hallbar utveckling inom omrédet.

Karlshamns képer palmolja enbart frin utvalda Planerade

e 0y e e

leverantérer. Utéver hogt stillda miljokrav ingar miljoatgarder 2

dven sociala frigor 1 urvalskriterierna. Genom regel- . S

N . Sverige: =

bundna besék hos leverantdrerna samt samarbeten - . ) £

. v B Minska luktstérningar i @

med lokala branschféreningar foljer Karlshamns omgivningen. =

noga samtliga led i kedjan frn rivara till firdig olja. B Minska energiférbrukningen =

- med 3 procent till & 2007. k:
Miljoarbetets kostnader M Minska utslappen av VOC.

Karlshamns kostnader for miljéskydd har utvecklats B Minska anvéndningen av

fossila branslen.
B Minska utslappen av
kvéveoxider.

enligt nedan.

Mkr 2004 2003 2002

Administration 1 1 1 ] )

Drift 16 16 19 Storbritannien:

Skatter 7 6 5 B Minska energiforbruk-
Totalt 24 23 25 ningen med 10 procent fore

utgangen av ar 2011.

Utover detta uppgick miljérelaterade investeringar
till 25 Mkr. Totalt beriknas koncernens kostnader
tor att genomféra de planerade miljdatgirderna

Nederlanderna:

B Minska energiforbrukningen i
produktionen.

W Oka kapacitetsutnyttjandet i
produktionen.

under de kommande tre aren uppga till 20 Mkr.

Karlshamns miljopolicy

Karlshamns vill bidra till en hallbar utveckling i omvérl-
den genom att forverkliga kretsloppssamhallet. Darfor
ska var verksamhet bedrivas med minsta méjliga resurs-
forbrukning och miljopaverkan. Vara produkter ska vara
sakra for miljo, manniska och egendom. Driften av verk-
samheten ska uppfylla tilldmpliga lagar, foreskrifter och
forordningar. Miljdarbetet ska vara en dynamisk process
som grundar sig pa livscykeltankande, fran oljevaxt till
konsument, och strdvar efter anvdndandet av ny kunskap
och teknik. Processer d&r problemen minimeras eller
undviks ska prioriteras. Arbetssattet ska ge standiga
forbattringar. Informationen om miljofragor till kunder,
myndigheter, allméanhet och nérboende ska vara saklig
och préaglas av 6ppenhet. Alla anstallda ska ha god
kunskap om miljofragor for att i sitt dagliga arbete kunna
deltaga och utveckla foretagets miljdarbete.

Koldioxid El- och angenergi Farskvattenforbrukning

kg/ton olja kWh/ton prod mé/ton olja
700 1,70 5,0

45
600 \
\ 1,65 4,0
500 \ " V L
] 30 \'/\
400 L0 \-\-

300

1,55 2,0
200 Lo
1,50 1,0
100 \
0,5
0 1,45 0
86 88 90 92 94 96 98 00 02 04 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 86 88 90 92 94 96 98 00 02 04
M sverige M Storbritannien M Nederldnderna
Samtliga anlaggningar i koncernen Anlaggningarna i Karlshamn Anlaggningarna i Karlshamn
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Forvaltningsberattelse

Verksamheten

Karlshamns tillverkar fetter och oljor med olika foridlingsgrad
och dr en av virldens ledande tillverkare av hogforidlade ve-
getabiliska specialfetter. Karlshamns produkter anvinds inom
flera anvindningsomriden och kunderna dterfinns inom méinga
branscher. Merparten av kunderna ir dock verksamma inom livs-
medels-, choklad-, konfektyr-, kosmetik-, foder- och teknisk
industri. Koncernen bedriver verksamhet 1 tre affirsomriden:
OlJjor & Fetter, Tekniska Produkter och Foderrévaror. Affirs-
omridena dr uppbyggda utifran ett kretsloppstinkande dir dven
sidoprodukter tas tillvara, féridlas och marknadstérs som egna
produkter.

Oljor & Fetter, som ir Karlshamns storsta affirsomride, ir
indelat i tre affirssektorer; Choklad- & Konfektyrfetter, Livs-
medelsingredienser (Livsmedelsfetter) och Kosmetik. Var och en
av de tre sektorerna har ett tydligt resultatansvar och deras uppgift
dr att utveckla, tillverka och marknadsféra sina respektive produk-
ter f6r berérda kundgrupper éver hela virlden.

Choklad- & Konfektyrfetter inriktar sig pa hogkvalitativa
chokladfetter, s k Cocoa Butter Alternatives (CBA) och premium
filling fats, d vs fyllningsfetter som skapar tekniska mervirden.

Livsmedelsingredienser ir uppdelat i tre produktomréiden som
inriktar sig pa hela livsmedelsindustrin;

- Formulerade fetter — som utvecklar och marknadsfor savil hog-
féridlade livsmedelsfetter som hela koncept mot tre kundsegment;
Bageri, Storhushill och Hilsoprodukter.

- Mejerifetter (DFA) — som ir vegetabiliska fetter f6r mejeriapp-
likationer.

- Volymprodukter — fetter som siljs i stora volymer och som
anvinds bl a vid tillverkning av margarin, majonnis och dressing
samt fritering.

Kosmetik inriktar sig pa hogforidlade fetter till kosmetik,
hudvird och klinisk nutritionsmarknad.

Tillsammans med de gemensamma resurserna for rivaruinkép,
produktion, administration och FoU ansvarar affirssektorerna for
affirsomridets resultat. Koncernens tillverkning inom Oljor &
Fetter sker i Karlshamns egna anliggningar vilka utmirks av stor
flexibilitet, vilket mojliggor ett brett produktsortiment och méj-
lighet att relativt snabbt stilla om produktionen. Anliggningarna
finns i Karlshamn, Sverige, i Hull, Storbritannien samt i Zaandijk,
Nederlinderna.

Tekniska Produkter, som ir Karlshamns nist storsta affirsom-
ride, bedriver verksamhet i de tvd heligda dotterféretagen Tefac
AB och Binol AB. Tefac utvecklar, tillverkar och marknadsfér
fettsyror och glycerol, som huvudsakligen utgér révaror for kemisk
industri. Binol utvecklar, tillverkar och marknadsfor miljéanpas-
sade tekniska oljor for verkstads- och entreprenadindustrin samt
f6r skogsbruket. Produkterna anvinds som ersittning f6r
petroleumbaserade oljor i vissa tekniska tillimpningar. Inom kon-
cernen finns en anliggning f6r produktion av fettsyra och glycerol,
samt en anliggning for blandning av miljsanpassade tekniska
oljor. Bida dessa anliggningar finns i Karlshamn.
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Foderravaror ansvarar for foridling och marknadsforing av
vegetabiliska protein- och fettravaror till foderindustrin. Affirsom-
ridet ansvarar dessutom fér Karlshamns utvinning av vegetabilisk
olja ur rapsfroer och sheanstter. Huvudsakligen utvinns ra rapsolja
och rapsm;jsl ur rapsfré. Det proteinrika rapsmjolet vidareforidlas
inom affirsomradet, medan den rda rapsoljan vidareféridlas inom
affirsomride Oljor & Fetter for att siljas till livsmedelsindustrin.
Foderravarors anliggning finns i Karlshamn.

Handelser under 2004

Den kontinuerliga produktivitetsutvecklingen har starkt bidragit
till att 2004 ars resultat och kassaflode har héllits uppe trots helt
nya omvirldsférhallanden. Engangskostnader f6r personalrationa-
liseringar har belastat 2004 ars resultat med 26 Mkr. Den kraftiga
volymtillvixten inom specialfetter har ocksd medfort omstill-
ningskostnader om ca 20 Mkr under 2004. Fér att ytterligare

oka produktiviteten inleddes ett klart definierat program under
hésten 2004. Detta skall ge full effekt med 100 Mkr frin 2006
och framit. Forandringsprojekten berér frimst omradena energi,
process, logistik, personalrationaliseringar samt atgirder for att fa
bort flaskhalsar i produktionen av specialprodukter. Under 2004
uppgick tillvixten for specialfetter inom Oljor & Fetter till 20
procent och dessa svarar nu for cirka 50 procent av Oljor & Fetter’s
bearbetningsersittning.

Inom Choklad- & Konfektyrfetter har volymerna 6kat med 6
procent jimfoért med foregiende ar. Volymtillvixten beror till stor
del pd okad efterfragan pa fetter med 1ag transhalt, ett segment
dir ett flertal produkter lanserats under aret. Prispressen har
fortsatt samtidigt som Karlshamns konkurrenskraft stirkts genom
kostnadseffektiviseringar, vilket ocksd har lett till att Karlshamns
kunnat 6ka sina marknadsandelar.

Livsmedelsingredienser 6kade volymerna under 4ret med 13
procent jimfort med féregiende ar. Volymtillvixten har varit storst
i Norden och Viisteuropa. Som ett led i strategin att 6ka andelen
specialfetter i produktsortimentet, forvirvade Karlshamns i sep-
tember 2004 inkrimet av det engelska specialistféretaget Kelanco.
I november 2004 invigdes Karlshamns nya produktionslinje f6r
flytande industrimargarin. Anliggningen innebir avsevirt okad
produktionskapacitet och méjlighet att bittre anpassa produkterna
direkt efter kundernas behov. Investeringen ir ett led i Karlshamns
strivan mot mer hogforidlade och tekniskt avancerade fetter.

Intresset for vegetabiliska produkter till kosmetikindustrin fort-
sitter att vixa. Forsiljningen 6kade inom Kosmetik med 20 procent
jamfort med 2003. Kosmetik fortsitter att cka andelen hégforidla-
de produkter, vilket bidragit till en bra lonsamhetsutveckling under
aret. Till kosmetikindustrin lanserades under aret flera produkter
med viktiga funktionella egenskaper. Stark volymtillviixt har frimst
uppnitts i USA dir intjiningen dubblerats under aret. Under aret
har viktiga genombrott gjorts hos flertalet kunder. Kosmetiks
distributérsnit ticker nu 70 procent av den globala kosmetikmark-
naden.

Karlshamns och Danisco startar ett samarbete innebirande att
Karlshamns affirssektor Kosmetik kommer att ansvara f6r forsil;j-



ningen av Danisco’s emulgatorer till kosmetikindustrin frin och
med den 1 februari 2005. Danisco’s produkter kommer att siljas
globalt under Karlshamns varumirke Akoline.

Tefac stirkte sin position pi den europeiska fettsyramarknaden
da volymerna 6kade med ca 6 procent jimfért med 2003. Oférdel-
aktiga ravarupriser paverkade dock marginalerna kraftigt negativt
da motsvarande prisékningar inte kunde genomféras. Prisutveck-
lingen for glycerol var fortsatt negativ till f6ljd av 6kat utbud fran
den skattesubventionerade biodieselindustrin.

Binol har under aret visentligt stirkt sina marknadspositioner
i Norden, bl a via inkrimsférvirvet frin finska Raisio, och genom
det i mars 2004 tecknade globala samarbetsavtalet med amerikan-
ska Quaker Chemical. Den organiska tillvixten uppgick till 12
procent, med inriknade férvirv och allianser blev 6kningen
75 procent jimfort med 2003.

Foderravaror gynnades under dret av kundernas fortsatta fokus
pa hog kostnadseftektivitet, fodersikerhet och hygienfrigor.
Tillsammans med 6kade resurser inom marknadsarbetet 6kade
forsiljningen av ExPro™-mjol under 2004 med 10 procent och
forsiljningen av AkoFeed foderfetter med 20 procent. En stor del
av tillvixten har skett i England, Polen och Finland. Ett antal nya
produkter lanserades under aret, bl a ett helt nytt foder for histar.
Forsiljningen av detta har utvecklats mycket vil. Foderravaror
stillning inom fodersikerhet stirktes under aret genom att en ny
metod for salmonellaanalys togs i bruk.

Miljo

Koncernens verksamhet paverkar miljon genom utslipp av luktan-
de dmnen, VOC och rokgaser till luft, utslipp av fett, syreforbru-
kande dmnen och nirsalter till vatten, samt uppkomst av organiskt
avfall och buller. Vid samtliga anliggningar har Karlshamns se-
dan flera ar etablerat erkdnda och vil beprévade miljéledningssys-
tem. 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 miljéprestanda. Verksamheterna kriver myndighe-
ternas tillstind savil i Sverige som i Storbritannien och Neder-
linderna. I Sverige krivs tillstind enligt miljébalken och IPPC.
Ett nytt tillstand erholls under 2003. Verksamheten utvecklas
snabbt och en ny tillstindsansékan har limnats in f6r att ticka de
planerade férindringarna. Ovriga anlidggningar omfattas inte av
IPPC-kravet. I Storbritannien och Nederlinderna finns tillstind

som ticker nuvarande och planerad verksamhet. Inga stora dtgirder
vintas till f6ljd av pagiende omprévning i Sverige. Sammantaget
viintas koncernens planerade miljéatgirder under de kommande tre

aren kosta cirka 20 Mkr.
Forskning och utveckling

Karlshamns FoU-avdelning 4r en av virldens ledande inom ut-
veckling kring fettmolekylen och dess egenskaper. Kunskapen om
fettmolekylen utgor kirnan i Karlshamns verksamhet. Féretagets
framtida konkurrensméjligheter bygger dels pa férmagan att ta
tillvara pd och vidareutveckla koncernens kunskaper om fett-
molekylen och dess egenskaper, dels pé att omvandla denna kunskap
till attraktiva produkter. FoU-arbetet har alltid varit en central

del i Karlshamns verksamhet. Betydelsen har forstirkts ytterligare
under senare ar i och med strategin att klittra i virdekedjan och ska
féridlingsgraden i produkterna.

Sedan Karlshamns nya strategi antogs 2001 delas FoU-arbetet
in i tvé kategorier, linga och korta projekt. Med /linga projekt avses
projekt som syftar till att resultera i helt nya produkter och kon-
cept. Projekten pigar ofta lingre dn ett ar. Med korta projekt avses
bl a forbittringar av befintliga produkter, kundanpassningar och
vidareutveckling. Projekten bedrivs ofta tillsammans med kunder
och/eller samarbetspartners.

Forskningsarbetet bedrivs i syfte att optimera oljors och
specialfetters egenskaper och funktioner, dels fér den slutprodukt
dir olja och fett skall ing4, dels for de biologiska funktionerna och
dels for att effektivisera tillverkningsprocessen av slutprodukten i
fraga. Merparten av produktutvecklingsarbetet sker i nira samar-
bete med kunderna i syfte att stirka deras marknadspositioner och
konkurrenskraft.

Koncernens forskningsarbete bedrivs i huvudsak inom
Karlshamns storsta affirsomride, Oljor & Fetter, men dven inom
Tekniska Produkter och Foderravaror. I linje med koncernens
strategi att 6ka andelen hégféridlade produkter, fokuseras forsk-
nings- och utvecklingsarbetet pi att finna nya och forbittrade
applikationer inom Choklad- & Konfektyrfetter, Livsmedelsingre-
dienser och Kosmetik. Férutom ett niira samarbete med kunderna
har Karlshamns forskare kontinuerliga och nira kontakter med
nationella och internationella myndighetsorgan, forskningsinstitu-
tioner, universitet och hégskolor. Under 2004 uppgick kostnaderna
till cirka 30 Mkr motsvarande cirka 3 procent av bearbetningser-

sittningen pd 973 Mkr.
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Overgang till International Financial
Reporting Standards 2005 (IAS/IFRS)

Sammanfattning

Fran och med den 1 januari 2005 upprittar Karlshamns sin
koncernredovisning i enlighet med IFRS. Overgangen till IFRS
redovisas i enlighet med IFRS 1, ”First-time Adoption of Inter-
national Financial Reporting Standards”, varvid évergiangsdatum
ir den 1 januari 2004. IFRS 1 foreskriver att dven jimforelsearet
2004 ska redovisas enligt IFRS. De forindringar i redovisnings-
principer som denna dverging medfér samt évergingseffekterna
pa koncernens resultat- och balansrikningar presenteras i det
foljande. Nedanstiende effekter ir prelimindra och kan komma
att dndras da oversyn av vissa IAS/IFRS-standarder fortfarande
pagar och ytterligare IFRIC-uttalanden kan férvintas under
2005. Vidare kan nya standarder med tillimpning fr.o.m.

1 januari 2006 bli méjliga att infora med fortida tillimpning.

Inledning

Karlshamns kommer att rapportera i enlighet med International
Financial Reporting Standards (tidigare IAS) frin och med
2005. Aven om rekommendationerna frin Redovisningsridet
successivt har anpassats till IFRS kvarstar ett antal skillnader.
Skillnaderna avser huvudsakligen tillimpningsdatum, dver-
gingsregler men ocksi delar av de dndringar som har inforts i
IAS/IFRS genom International Accounting Standards Board
(IASB) pigiende forindringsprojekt. Som helhet ir det svenska
regelverket, i de for Karlshamns tillimpliga delarna, i allt viisent-
ligt anpassat till de férindringar som infoérs inom den Europeiska
Unionen.

Karlshamns IFRS-projekt

For att utvirdera paverkan av évergingen till IAS/IFRS, etable-
rades under 2003 ett projekt. En sirskild projektorganisation har
arbetat under ledning av CFO med stéd av Karlshamns revisorer.
Resultatet av detta projekt har 16pande kommunicerats till sivil
koncernledning, revisionskommitté som till styrelsen. Den mest
visentliga effekten avser redovisning av valuta- och ravaruderivat.

Overgangen - generellt

Karlshamnskoncernen kommer att nollstilla omrikningsdif-
ferensen i eget kapital vilket ir en valméjlighet enligt IFRS 1.
Enligt IFRS 1 viljer koncernen ocksa att inte rikna om férvirv
fore 2004 samt att redovisa mark till antaget anskaffningsvirde
vilket utgérs av tidigare uppskrivet virde.

Goodwillavskrivningar

Goodwillavskrivningar kommer enligt IAS 38 att upphora frin
och med den 1 januari 2005 och goodwillavskrivningar som har
belastat resultatet under 2004, 2,5 Mkr, kommer att aterliggas
nir 2004 visas som jimforelsear justerat i enlighet med IFRS.
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Finansiella instrument

Karlshamns kommer att inféra IAS 39 "Financial Instruments:
Recognition and Measurement” frin och med 1 januari 2005,
utan att jimforelsetalen justeras i enlighet med undantagsregeln i
IFRS.

Alla ackumulerade effekter hinforliga till omvirderingen av
finansiella instrument enligt IAS 39 kommer att redovisas som en
justering av eget kapital per 2005-01-01.

Karlshamns har inte férindrat sin syn pd ravaru- och
valutaexponeringen och synen pa strategierna att ekonomiskt
sikra verksamheten ir densamma. Frin 2005 kommer dock inte
samtliga derivatinstrument som anvinds under dessa strategier att
kvalificera for sikringsredovisning under IAS 39. Detta kommer
att ge upphov till volatilitet i sévil resultatrikningen som balans-
rikningen och kommer dirmed ocksa att paverka koncernens
nyckeltal.

Terminskontrakt i rivara och valuta har t o m 2004 varit
foremal for sikringsredovisning och resultatet avseende stingda
positioner har resultatférts 16pande. Den anvinda metoden f6r
sikringsredovisning kan ej tillimpas under IAS 39.

Inférandet av IAS 39 innebir att:
Fran och med 2005 kommer révaruderivat att viirderas till
verkligt virde i balansrikningen och virdeforindringen i de-
rivaten kommer att resultatforas lopande. Ravarukontrakt som
leder till leverans av rivara hanteras som inkopskontrakt, d v s
redovisas i samband med leverans till lager.
Ingingna valutaderivat avseende sikring av framtida fléden
kommer i viss utstrickning att kvalificera for sikringsredo-
visning och virderas till verkligt virde i balansrikningen och
virdeforindringen i eget kapital.
Ingangna valutaderivat som inte kvalificeras f6r sikringsre-
dovisning virderas till verkligt virde i balansrikningen och
resultatfors l6pande.
Forsiljningskontrakt i tredjepartsvaluta innehaller enligt IAS
39 inbiddade valutaderivat vilka separeras och redovisas till
verkligt virde i balansrikningen. Virdeférindringar resultat-
tors lopande.

Paverkan pa externa finansiella nyckeltal utdver IAS 39

Effekten pé de externa finansiella nyckeltalen nedan baseras pé
effekten pd koncernens resultatrikning och bryggan mellan ut-
giende balans enligt svenska redovisningsregler den 31 december
2003 och IAS/IFRS den 1 januari 2004.

Total forséljning kommer inte att paverkas av 6vergingen till
IAS/IFRS.

Bearbetningsersattningen kommer inte att piverkas av évergingen
till IAS/IFRS.

Resultat fore skatt kommer att paverkas marginellt av 6vergingen
till TAS/IFRS. Resultatet for 2004 péaverkas positivt av att good-
willavskrivningar upphér med 2,5 Mkr.



Avkastning pa operativt kapital piverkas marginellt av 6vergingen
till IAS/IFRS. Overgingen medfor en kning for 2004 frin
10,88 procent till 11,05 procent.

Soliditeten kommer inte att paverkas av évergingen till IAS/
IFRS.

Nettoskuldsattningsgraden kommer inte att paverkas av éver-
gangen till IAS/IFRS.

Resultat per aktie kommer att paverkas marginellt av att goodwill
inte lingre skrivs av. Baserat pi effekten pa koncernens resultat-
rikning kommer resultat per aktie f6r 2004 att 6ka frin 5,25 kr
till 5,33 kr.

Riskhantering och kanslighetsanalys

Koncernens hantering av risker beskrivs i avsnittet Riskhantering
och kiinslighetsanalys pé sidan 66.

Styrelseberattelse

Styrelsens sammansittning och arbete redogérs for i avsnittet

Agarstyrning pa sidan 72.
Moderbolaget

Moderbolaget bedriver affirsverksamhet inom affirsomridena,
Oljor & Fetter och Foderrivaror. Dirutéver har moderbolaget

huvudansvaret for samtliga koncerngemensamma funktioner.
Moderbolagets omsittning uppgar till 2.566 tkr, cirka 70 procent
av koncernens omsittning, och antalet anstillda till 499, cirka 60
procent av koncernens totalt antal anstillda.

Forslag till vinstdisposition
Koncernen

Enligt upprittad balansrikning uppgar koncernens fria egna kapital
den 31 december 2004 till 288.729 tkr. Ingen avsittning foreslas till
bundna reserver.

Moderbolaget
Till bolagsstimmans forfogande star:
153.319.689 kr
52.013.011 kr
205.332.700 kr

Styrelsen foreslar att féretagets vinstmedel disponeras pa féljande

Balanserade vinstmedel
Arets resultat

sitt: Till aktiedgarna utdelas 5 kr per aktie jimte 4,50 kr per aktie
som extra utdelning.

105.461.500 kr
94.915.350 kr
4.955.850 kr
205.332.700 kr

Ordinarie utdelning
Extra utdelning
I ny rikning balanseras
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Resultatrakning for koncernen

Belopp i tusental kronor 2004 2003
Nettoomséttning Not 1,2 3.629.250 3.316.670
Forandring av varulager -25.194 8.994
Aktiverat arbete for egen rékning 14.733 14.990
Ovriga rorelseintakter 13.941 12.411
Summa rorelseintakter 3.632.730 3.353.065
Ravaror och férnédenheter -2.492.909 -2.223.788
Handelsvaror -143.639 -160.159
Ovriga externa kostnader -316.362 -292.802
Personalkostnader Not 3 -433.343 -384.119
Avskrivningar Not 11, 12 -98.555 -94.738
Ovriga rérelsekostnader -69 -166
Summa rorelsekostnader -3.484.877 -3.155.772
Rorelseresultat Not 1 147.853 197.293
Resultat fran finansiella investeringar Not 6 3.643 -11.705
Resultat efter finansiella poster 151.496 185.588
Skatt Not 8 -40.832 -44.223
Arets resultat 110.664 141.365
Resultat per aktie Not 9 2004 2003
Antal aktier, tusental 21.092 21.033
Utestdende optioner och konvertibler, tusental 746 881
Resultat per aktie fore konvertering och utnyttjande
av optionsratter, kr 5,25 6,73
Resultat per aktie efter konvertering och utnyttjande
av optionsratter, kr 5,15 6,58
Eget kapital per aktie fore konvertering och utnyttjande
av optionsrétter, kr 48,01 46,30
Eget kapital per aktie efter konvertering och utnyttjande
av optionsratter, kr 46,45 44,79
Foreslagen utdelning per aktie, kr Not 10 9,50 3,50
Karlshamns resultatutveckling, kvartalsfordelat

2004 2003
(Mkr) Kv.1  Kv.2 Kv.3  Kv.4 Helar Kv.1 Kv.2 Kv.3  Kv.4 Helar
Nettoomséttning 869 888 906 966 3.629 853 803 813 848 3.317
Bearbetningsersattning 242 238 238 255 973 236 242 229 237 944
Rorelseresultat 49 40 53 6 148 47 52 58 40 197
Resultat fran finansiella investeringar -3 -2 -2 11 4 -2 -4 -4 -2 -12
Resultat efter finansiella poster 46 38 51 17 152 45 48 54 38 185
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Kommentarer till resultatrakningen

Nettoomsattning

Koncernens nettoomsittning 6kade med 9,4
procent till 3.629 Mkr (3.317), vilket i huvudsak
beror pé 6kade forsiljningsvolymer inom samtliga
affirsomriden.

Bearbetningsersattning

Bearbetningsersittningen 6kade med 3,1 procent till
973 Mkr (944). Affirsomride Oljor & Fetter 6kade
med 17 Mkr, Foderravaror med 16 Mkr medan
Tekniska Produkter minskade med 4 Mkr.

Rorelseresultat

Koncernens rorelseresultat minskade med 49 Mkr
till 148 Mkr jimfort med féregiende ar. Resultatet
har paverkats negativt med 37 Mkr av engéngs-
kostnader som férdelas pa 26 Mkr for personalra-
tionaliseringar, samt 11 Mkr for investmentbank-,
advokat- och andra konsultkostnader i samband med
pigéiende forvirvsprojekt respektive systemanpass-
ning till nya redovisningsprinciper, IFRS. Avskriv-
ningarna 6kade med 4 Mkr jimf6rt med féregiende
ar och uppgar till 99 Mkr.

Affarsomrade Oljor & Fetter

(Mkr) 2004 2003 2002
Nettoomséttning 2.616 2397 2394
Bearbetningsersattning 683 666 694
Rorelseresultat 90 134 146
Operativt kapital 1.040 997 958
Avkastning pa operativt kapital, % 9 13 14

Resultatet for affirsomrade Oljor & Fetter minskade
med 44 Mkr till 90 Mkr, varav 20 Mkr i engings-
kostnader till f6ljd av omstillning till 6kade volymer
specialprodukter. Vidare har resultatet paverkats
negativt med 37 Mkr av engéngskostnader som
fordelas pa 26 Mkr for personalrationaliseringar,
samt 11 Mkr fér investmentbank-, advokat- och
andra konsultkostnader i samband med pégiende
torvirvsprojekt respektive systemanpassning till nya
redovisningsprinciper, IFRS. Férsiljningen av spe-
cialprodukter utvecklas vil, men kompenserar inte
marginalbortfallet och extra kostnader vid omstill-

ningen till 6kade volymer specialprodukter. Forsilj-
ningsutvecklingen har under perioden varit positiv
pa flertalet marknader. Totalt 6kade volymerna med
cirka 11 procent jaimfort med féregdende ar.

Affarsomrade Tekniska Produkter

(Mkr) 2004 2003 2002
Nettoomséttning 523 501 455
Bearbetningserséttning 156 160 148
Rorelseresultat 24 41 36
Operativt kapital 212 195 164
Avkastning pa operativt kapital, % 11 24 25

Affirsomride Tekniska Produkters rérelseresultat
uppgick till 24 Mkr (41). Héga révarupriser under
del av dret, som inte kunde 6verforas i motsvarande
prisokningar f6r fettsyror, resulterade i sinkta
marginaler med ca 15 Mkr. Tefacs resultat har ocksi
paverkats negativt av laga glycerolpriser med ca 10
Mkr. Karlshamns bedémning ir att glycerolpriset
kommer att forbli ligt under de nirmaste aren som
en foljd av den 6kade produktionen av biodiesel.
Binol har genom organisk tillvixt och férvirv stirkt
sin marknadsposition, vilket tillsammans med
kostnadsanpassning av verksamheten bidragit till en
resultatforbittring under dret.

Affarsomrade Foderravaror

(Mkr) 2004 2003 2002
Nettoomséttning 490 419 400
Bearbetningserséattning 134 118 120
Rérelseresultat 34 22 29
Operativt kapital 105 112 58
Avkastning pa operativt kapital, % 28 24 28

Affirsomride Foderravarors rorelseresultat forbitt-
rades till 34 Mkr (22). Okade térsiljningsvolymer,
héga bearbetningsmarginaler f6r rapsfré samt hogre
effektivitet och kapacitetsutnyttjande ir huvudan-
ledningen till resultatforbittringen. Forsiljningen av
foderravaror har fortsatt att 6ka och Karlshamns har
stirkt sina marknadspositioner i Norden. Speciellt
under andra halvéiret bidrog idrifttagandet av en ny
torkanliggning i hog grad till de 6kade forsiljnings-

volymerna.

Geografisk fordelning av
Karlshamns forsaljning 2004

Norden 51 %

Ovriga lander 7 %

Central- och
Osteuropa
19 %

Vast-
europa 23 %

49 % av Karlshamns forséljning sker till
l&nder utanfér Norden.

Nettoomsattning per
affarsomrade

Foderravaror 490 Mkr

Tekniska
Produkter
523 Mkr

Oljor & Fetter
2.616 Mkr

Oljor & Fetter svarar for 72 % av
Karlshamns nettoomsattning.

Rorelseresultat per
affarsomrade

Foderravaror 34 Mkr

Tekniska
Produkter
24 Mkr

Oljor & Fetter
90 Mkr

Karlshamns samlade rorelseresultat
uppgick till 148 Mkr.

Operativt kapital per
affarsomrade

Foderravaror 105 Mkr

Tekniska
Produkter
212 Mkr

Oljor & Fetter
1.040 Mkr

Det totala operativa kapitalet uppgick
till 1.357 Mkr.
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Kassaflodesanalys for koncernen

Belopp i tusental kronor 2004 2003
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rérelseresultat 147.853 197.293
Avskrivningar 98.555 94.738
Forandring av avsattningar -2.287 -1.492
Ovriga ej likviditetspaverkande poster -4.101 1.197
240.020 291.736
Erhdllen rénta 1.177 -194
Erhdllen utdelning 24 228
Erlagd rénta -10.870 -11.278
Betald inkomstskatt 723 -68.731
231.074 211.761
Forandring av rorelsekapital
Minskning/6kning av varulager 15.490 -17.987
Okning av kundfordringar -28.636 -18.975
Okning av kortfristiga fordringar -26.754 -32.836
Okning/minskning av leverantdrsskulder 11.330 -34.132
Minskning/6kning av Ovriga kortfristiga rorelseskulder -18.221 8.781
Kassaflode fran den lopande verksamheten 184.283 116.612

INVESTERINGSVERKSAMHETEN

Investeringar i immateriella och materiella anlaggningstillgangar -102.402 -101.189
Avyttrade aktier och andelar 11.419 -
Placeringar i dvriga finansiella anlaggningstillgangar 712 122
Férandring av langfristiga fordringar 2.998 -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -87.273 -101.067

FINANSIERINGSVERKSAMHETEN

Inlésen av optionsratter 5.565 2.417
Upptagna lan - 91.547
Amortering av skulder -31.417 -
Minskning/6kning av kortfristiga finansiella skulder -9.968 6.040
Utbetald utdelning -713.770 -713.511
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -109.590 26.493
Arets kassaflode -12.580 42.038
Likvida medel vid arets bhorjan 144.036 105.994
Omrakningsdifferens i likvida medel -139 -3.996
Likvida medel vid arets slut 131.317 144.036
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Kommentarer till kassaflodesanalys

Den lopande verksamheten

Kassaflsdet fran den lopande verksamheten dkade
under 2004 och uppgick till 184 Mkr (116) eller
8,74 kronor per aktie (5,54). Minskningen av resul-
tatet samt en okning av rérelsekapitalet har paverkat
kassaflodet negativt medan méjligheten till avsitt-
ning till obeskattade reserver har paverkat betald
skatt positivt, vilket gor att kassaflodet okar jimfort
med foregiende ér.

Investeringsverksamheten

Kassaflsdet fran investeringsverksamheten uppgick
under 4ret till -87 Mkr (-101). Kassaflodet frin
investeringsverksamheten har paverkats positivt med
11 Mkr fran f6rsiljningen av samtliga aktier

(20 procent) i det schweiziska bolaget AKOLEO.
Koncernens direktinvesteringar 1 anliggningstill-

Kassaflode fran den lopande verksamheten

gingar uppgick under dret till 97 Mkr (108). Affirs-
omride Oljor & Fetter svarade for 76 Mkr (47) av
koncernens direktinvesteringar, Tekniska Produkter
for 13 Mkr (24) samt Foderrivaror for 8 Mkr (37).

Likvida medel

Koncernens likvida medel uppgick vid arets slut till
131 Mkr (144), varav 131 Mkr (142) avser kassa och
bank. Féregiende dr fanns det dven 2 Mkr i kortfris-
tiga placeringar.

Nettolaneskuld

Nettolineskulden minskade med 29 Mkr under
2004 och uppgick vid arets slut till 182 Mkr. Kon-

cernens skulder till kreditinstitut minskade med

31 Mkr och uppgick vid arsskiftet till 245 Mkr.

Direktinvesteringar - avskrivningar

Mkr Mkr
350 140
300 120
250 100 . m I

80
200

60
150 40
100 20

2000 2001 2002 2003 2004 2000 2001 2002 2003 2004

M Direktinvesteringar

Avskrivningar
Forandring av nettolaneskuld

Kassa- Forandring Andra for-

Belopp i tusental kronor 03-12-31 flode avlan andringar  04-12-31
Langfristiga fordringar 2.858 -491 2.367
Kortfristiga fordringar 616 4.359 4.975
Likvida medel 144.036 -12.580 -139 131.317
Skulder till kreditinstitut -276.337 31.350 -244.987
Konvertibellan -74.625 -74.625
Ovriga skulder -1.226 6.457 -769
Rantebarande nettolaneskuld -210.678 -12.580 31.350 10.186 -181.722
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Balansrakning for koncernen

Belopp i tusental kronor 04-12-31 03-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgangar Not 11
Datorprogram 11.502 -
Goodwill 11.738 13.906
23.240 13.906
Materiella anlaggningstillgangar Not 12
Byggnader och mark 146.727 142.898
Maskiner och tekniska anlaggningar 527.424 524.618
Inventarier, verktyg och installationer 14.917 14.502
Pagaende nyanlaggningar 38.783 57.840
727.851 739.858
Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier och andelar Not 13, 24 150 432
Langfristiga fordringar Not 14 18.580 10.494
18.730 10.926
Summa anlaggningstillgangar 769.821 764.690
Omsattningstillgangar
Varulager Not 15 439.397 455.039
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 473.200 442.332
Ovriga fordringar Not 16 93.754 74.440
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 25.653 18.739
592.607 535.511
Kortfristiga placeringar
Obligationer och vardepapper - 2.450
Kassa och bank 131.317 141.586
Summa omsattningstillgangar 1.163.321 1.134.586
SUMMA TILLGANGAR 1.933.142 1.899.276
Kommentarer till balansrakningen
Tillgéngar och rorelsekapital Forandringen bestar av foljande delposter:
Koncernens totala tillgadngar vid arets slut uppgick till 1.933 Mkr, I Mkr
. rets resultat 111
vilket var 34 Mkr hégre dn foregiende ar. Inlsen av optionsratter 5
Koncernens rorelsekapital per den 31 december 2004 uppgick till Utdelning 74
590 Mkr (543). Det okade rérelsekapitalbehovet beror framforallt Omrakning av utldndska dotterbolag 2
pa hogre kundfordringar som en f5ljd av 6kad nettoomsittning. Summa 40

I rorelsekapitalet ingér varulagret, som den 31 december 2004

uppgick till 439 Mkr, en minskning med 16 Mkr jimfért med £5- Nyckeltal

r}?gﬁende ar. Rorelsefordringarna har 6kat med 54 Mkr under aret. Soliditeten vid 4rets slut uppgick till 52 procent (51). Avkastningen

Opvriga fordringar 6kade med 23 Mkr och kundfordringar 6kade pa eget kapital minskade med 26 procent till 11 procent och avkast-

med 31 Mkr. ningen pa operativt kapital minskade med 30 procent till 11 pro-
cent under 2004. Resultat per aktie minskade frin 6,73 kr till 5,25

Eget kapltal kr medan eget kapital per aktie 6kade med 1,71 kr och uppgick vid
Koncernens egna kapital skade under dret med 40 Mkr och upp- arets slut till 48,01 kr.

gick per balansdagen till 1.013 Mkr.
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Belopp i tusental kronor 04-12-31 03-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital Not 17
Bundet eget kapital
Aktiekapital 210.923 210.326
Bundna reserver 512.895 486.483
723.818 696.809
Fritt eget kapital
Fria reserver 178.065 134.411
Arets resultat 110.664 141.365
288.729 275.776
Summa eget kapital 1.012.547 972.585
Avsattningar
Pensioner och liknande forpliktelser 16.318 1.523
Uppskjutna skatter Not 19 146.223 119.939
Summa avsattningar 162.541 121.462
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut Not 20 244,987 276.337
Konvertibellan 74.625 74.625
Ovriga l&ngfristiga skulder Not 21 - 848
Summa langfristiga skulder 319.612 351.810
Kortfristiga skulder
Forskott fran kund 5.667 -
Leverantdrsskulder 241.626 236.190
Ovriga kortfristiga skulder Not 22 46.089 62.260
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter Not 23 145.060 154.969
Summa kortfristiga skulder 438.442 453.419
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1.933.142 1.899.276
Stéllda sakerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Not 25 15.736 20.260
Forandring av eget kapital
Aktie- Bundna Fritt eget
kapital reserver kapital Summa
Enligt faststalld balansrakning 02-12-31 210.020 406.492 298.970 915.482
Inlésen av optionsréatter 306 2.111 2417
Utdelning -73.510 -73.510
Forskjutning mellan bundet och
fritt eget kapital 77.880 -77.880 -
Omrakningsdifferenser -13.169 -13.169
Arets resultat 141.365 141.365
Enligt faststalld balansrakning 03-12-31 210.326 486.483 275.776 972.585
Effekt av byte av redovisningsprincip (RR 29) -386 -386
Inlésen av optionsratter 597 4,968 5.565
Utdelning -713.770 -713.770
Forskjutning mellan bundet och
fritt eget kapital 21.444 -21.444 -
Omrékningsdifferenser -2.111 -2.111
Arets resultat 110.664 110.664
Enligt balansriakning 04-12-31 210.923 512.895 288.729 1.012.547
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Resultatrakning for moderbolaget

Belopp i tusental kronor 2004 2003
Nettoomséttning Not 1, 2 2.565.935 2.309.589
Foérandring av varulager -30.543 17.232
Aktiverat arbete for egen rékning 14.733 14.990
Ovriga rorelseintakter 8.185 10.536
Summa rorelseintakter 2.558.310 2.352.347
Ravaror och férnédenheter -1.774.514 -1.525.639
Handelsvaror -117.275 -146.130
Ovriga externa kostnader -249.501 -260.591
Personalkostnader Not 3 -283.480 -259.704
Avskrivningar Not 11, 12 -63.831 -62.461
Summa rorelsekostnader -2.488.601 -2.254.525
Rorelseresultat Not 1 69.709 97.822
Resultat fran finansiella investeringar Not 6 65.771 24.297
Resultat efter finansiella poster 135.480 122.119
Bokslutsdispositioner Not 7 -83.146 -56.045
Skatt Not 8 -321 -14.898
Arets resultat 52.013 51.176
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Kassaflodesanalys for moderbolaget

Belopp i tusental kronor 2004 2003
DEN LOPANDE VERKSAMHETEN
Rérelseresultat 69.709 97.822
Avskrivningar 63.831 62.461
133.540 160.283
Erhallen rénta 8.511 10.365
Erhdllen utdelning 50.953 8.244
Erlagd ranta -17.835 -22.640
Aterbetald/betald inkomstskatt 10.819 -59.367
185.988 96.885
Forandring av rorelsekapital
Minskning/6kning av varulager 30.098 -28.692
Okning/minskning av kundfordringar -9.553 26.577
Okning av kortfristiga fordringar -22.527 -4.016
Okning av leverantdrsskulder 4.877 156
Minskning av vriga kortfristiga rorelseskulder -46.043 -76.121
Kassaflode fran den lopande verksamheten 142.840 14.789
INVESTERINGSVERKSAMHETEN
Investeringar i immateriella och materiella anlaggningstiligéngar -73.530 -69.204
Avyttrade aktier och andelar 11.419 -
Forandring i ovriga finansiella anlaggningstillgéngar 23.938 10.914
Kassaflode fran investeringsverksamheten -38.173 -58.290
FINANSIERINGSVERKSAMHETEN
Inlésen av optionsratter 5.565 2.417
Upptagna lan 7.410 92.240
Amortering av skulder -42.259 -1.695
Erhéllna koncernbidrag 29.200 22.700
Utbetald utdelning -713.770 -73.511
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -73.854 42.151
Arets kassaflode 30.813 -1.350
Likvida medel vid arets borjan 66.861 68.211
Likvida medel vid arets slut 97.674 66.861
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Balansrakning for moderbolaget

Belopp i tusental kronor 04-12-31 03-12-31

TILLGANGAR

Anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgdngar Not 11
Datorprogram 11.502 -
Goodwill 4.297 5.837
15.799 5.837
Materiella anlaggningstillgdngar Not 12
Byggnader och mark 127.698 122.007
Maskiner och tekniska anlaggningar 303.436 294.363
Inventarier, verktyg och installationer 4.052 4.031
Pagaende nyanlaggningar 36.544 57.053
471.730 477.454
Finansiella anlaggningstillgangar
Aktier och andelar Not 13, 24 276.779 285.111
Léngfristiga fordringar Not 14 76.716 92.363
353.495 377.474
Summa anlaggningstillgangar 841.024 860.765
Omsattningstillgangar
Varulager Not 15 304.634 334.732
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 280.119 270.566
Ovriga fordringar Not 16 196.074 185.470
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 19.367 15.351
495.560 471.387
Kassa och bank 97.674 66.861
Summa omsiéttningstillgangar 897.868 872.980
SUMMA TILLGANGAR 1.738.892 1.733.745

44 Karlshamns i\rsredovisning 2004



Belopp i tusental kronor 04-12-31 03-12-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital Not 17
Bundet eget kapital
Aktiekapital 210.923 210.326
Overkursfond 7.217 2.249
Uppskrivningsfond 34.848 34.848
Reservfond 42.000 42.000
294.988 289.423
Fritt eget kapital
Balanserad vinst 153.320 175.914
Arets resultat 52.013 51.176
205.333 227.090
Summa eget kapital 500.321 516.513
Obeskattade reserver Not 18 378.679 295.533
Langfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut Not 20 244,663 274.896
Konvertibellan 74.625 74.625
Ovriga Iangfristiga skulder Not 21 3.526 8.142
Summa langfristiga skulder 322.814 357.663
Kortfristiga skulder
Forskott fran kund 5.667 -
Leverantdrsskulder 163.475 164.059
Ovriga kortfristiga skulder Not 22 260.662 272.002
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter Not 23 107.274 127.975
Summa kortfristiga skulder 537.078 564.036
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1.738.892 1.733.745
Stéllda sakerheter Inga Inga
Ansvarsforbindelser Not 25 34.946 26.379
Forandring av eget kapital
Aktie- Overkurs- Uppskriv- Reserv- Fritt eget
Moderbolaget kapital fond ningsfond fond kapital Summa
Enligt faststalld balansrakning 02-12-31 210.020 138 34.848 42.000 249.424 536.430
Inlésen av optionsréatter 306 2.111 2417
l:ltdelning -73.510 -73.510
Arets resultat 51.176 51.176
Enligt faststalld balansrakning 03-12-31 210.326 2.249 34.848 42.000 227.090 516.513
Inldsen av optionsratter 597 4.968 5.565
EJtdeIning -73.770 -73.770
Arets resultat 52.013 52.013
Enligt balansrakning 04-12-31 210.923 7.217 34.848 42.000 205.333 500.321
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Noter

(Belopp i tusentals kronor om inget annat anges)

Redovisningsprinciper

De viktigaste redovisningsprinciperna som tillimpats nir denna

drs- och koncernredovisning upprittats anges nedan. Dessa prin-
ciper har tillimpats konsekvent for alla angivna dr om inte annat
anges.

Grund for ars- och koncernredovisningens upprattande
Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprittats enligt
drsredovisningslagen och Redovisningsridets rekommendationer
och uttalanden. Savil 4rs- som koncernredovisningen har uppriit-
tats enligt anskaffningsvirdemetoden.

Anpassning har under 2004 skett till RR 29 ”Ersittningar till
anstillda” vilket inneburit att ingdende balansen i eget kapital for
koncernen har justerats med -386 tkr.

Koncernredovisning

Dotterforetag

Koncernredovisningen omfattar Karlshamns AB och samtliga
dotterforetag. Dotterféretag ir alla de foretag dir Koncernen har
ritten att utforma finansiella och operationella strategier pi ett
sitt som vanligen foljer med ett aktieinnehav uppgéende till mer
in hilften av rostritterna. Dotterféretag konsolideras fr o m fér-
virvsdagen (den dag di det bestimmande inflytandet 6verfors till
koncernen) t o m avyttringsdagen (den dag da det bestimmande

inflytandet upphér).

Forvarvsmetoden

Forvirvsmetoden anvinds fér redovisning av Koncernens férvirv
av dotterféretag. Anskaffningskostnaden for ett forvirv utgors

av verkligt viirde pa tillgdngar som limnats som ersittning plus
kostnader som direkt kan hinféras till férvirvet. Identifierbara
forvirvade tillgdngar och 6vertagna skulder i ett féretagsforvirv
virderas inledningsvis till verkliga virden pé férvirvsdagen. Det
overskott som utgdrs av skillnaden mellan anskaffningsvirdet for
aktierna i det forvirvade dotterféretaget och det verkliga virdet pa
dotterforetagets férvirvade nettotillgingar vid férvirvstidpunkten,
redovisas som goodwill. Samtliga koncerninterna transaktioner,
balansposter och orealiserade internvinster har eliminerats om inte
transaktionen utgor ett bevis pa att en virdenedging foreligger

for den overlatna tillgingen. Dir det har ansetts nédvindigt har
redovisningsprinciperna fér dotterféretag dndrats fér att garantera
en konsekvent tillimpning av koncernens principer.

Omrakning av utlandska dotterforetags bokslut

Samtliga utlindska dotterféretag har klassificerats som sjilvstin-
diga utlandsverksambheter, varfor dotterféretagens bokslut har om-
riknats enligt dagskursmetoden, d v s balansrikningen omriknas
till balansdagskurs och resultatrikningen till genomsnittskurs.
Hirvid uppkomna kursdifferenser f6rs direkt till eget kapital. Vid
avyttring av utlindska dotterforetag resultatfrs ackumulerade
kursdifferenser som en del av realisationsresultatet.

Omrikning har skett till foljande valutakurser:

Genomsnittskurs Balansdagskurs

Valuta 2004 2003 04-12-31  03-12-31
usb 7,32 8,08 6,62 7,25
EURO 9,12 9,12 9,02 9,06
GBP 13,37 13,24 12,72 12,89
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Uppskjuten skatt

Koncernen redovisar uppskjuten skatt hinforlig till obeskattade
reserver och koncernmissiga justeringar. Obeskattade reserver och
bokslutsdispositioner i enskilda foretag aterférs 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 uppskjuten
skatt under Avsiittningar.

Intresseforetag

Intresseféretag ir alla de foretag, i vilka Karlshamnskoncernen
har ett betydande men inte bestimmande inflytande, vilket i regel
giller for aktieinnehav som omfattar mellan 20 och 50 procent av
réstetalet. Vid utgingen av 2004 har inte Karlshamns AB négra
innehav att klassificera som intresseforetag. Det under 2004 silda
innehavet var sammantaget av mycket ringa betydelse, bide i rela-
tion till 6vriga balansposter och till resultatrikningens poster, och
redovisades dirfér enligt anskaffningskostnadsmetoden i koncern-
redovisningen.

Vardering

Intdktsredovisning

Intikter innefattar det verkliga virdet av silda varor exklusive
moms och rabatter och efter att koncernintern forsiljning har eli-
minerats. Forsiljning redovisas vid leverans av varor, efter kundens
accept och det i rimlig grad dr sikert att motsvarande fordran kom-
mer att betalas. Rinteintikter redovisas fordelat 6ver 16ptiden med
tillimpning av effektivrintemetoden.

Ersattningar till anstallda

a) Pensionsforpliktelser

Koncernféretagen har olika pensionsplaner. Pensionsplanerna
finansieras vanligen genom betalningar till férsikringsbolag el-
ler férvaltaradministrerade fonder enligt periodiska aktuariella
berikningar. Koncernen har bide formansbaserade och avgifts-
baserade pensionsplaner. En foSrméinsbaserad pensionsplan ir en
pensionsplan som anger ett belopp fér den pensionsférman en an-
stiilld erhéller efter pensionering, vanligen baserat pa en eller flera
faktorer sisom élder, tjinstgdringstid eller 16n. En avgiftsbaserad
pensionsplan ir en pensionsplan enligt vilken koncernen betalar
fasta avgifter till en separat juridisk enhet. Koncernen har inte
nigra rittsliga eller informella forpliktelser att betala ytterligare
avgifter om fonden inte har tillrickliga tillgdngar for att betala alla
ersittningar till anstillda som hinger ssmman med de anstilldas
tjinstgoring under innevarande eller tidigare perioder.

Den skuld, som redovisas i balansrikningen avseende férméns-
bestimda pensionsplaner, dr nuvirdet av den fSrménsbestimda
forpliktelsen pd balansdagen. Den férmansbestimda pensions-
forpliktelsen beriknas regelbundet av oberoende aktuarier med
tillimpning av den s k projected unit credit method. Nuvirdet av
den férmansbestimda forpliktelsen faststills genom diskontering av
uppskattade framtida kassafldden med anvindning av rintesatsen
tor foretagsobligationer med hég rating som 4r utfirdade i samma
valuta som ersittningarna kommer att betalas i och med 16ptider
som ir jimférbara med den aktuella pensionsskulden.

Aktuariella vinster och férluster som uppstar frin erfarenhets-
baserade justeringar och forindringar i aktuariella antaganden,
kostnads- eller intiktsfors 6ver de anstilldas uppskattade genom-
snittliga aterstiende tjinstgdringstid. Den del av de ackumulerade
aktuariella vinsterna och férlusterna, vid féregiende ars utging,
som overstiger 10 % av de storsta férpliktelsernas nuvirde och fér-



valtningstillgngarnas verkliga virde redovisas i resultatet 6ver de
anstilldas genomsnittliga tjinstetid. Kostnader avseende tjinst-
géring under tidigare perioder redovisas direkt i resultatrikningen
om inte forindringarna i pensionsplanen ir villkorade av att de
anstillda kvarstar i tjinst under angiven period.

Ataganden f6r alderspension och familjepension fér tjinstemin
i Sverige tryggas genom en forsikring i Alecta eller motsvarande
inom KP (KP Pensionskassa). Enligt ett uttalande frin Redo-
visningsridets Akutgrupp , URA 42, ir férsikringen i Alecta
en férmansbestimd plan som omfattar flera arbetsgivare. For
rikenskapsiret 2004 har koncernen inte haft tillging till sidan
information som gér det méjligt att redovisa denna plan som en
férmansbestimd plan. Pensionsplanen enligt ITP, som tryggas
genom en forsikring i Alecta redovisas dirfér som en avgiftsbe-
stimd plan. Arets avgifter for pensionsforsikringar som dr teck-
nade i Alecta, uppgér till 771 tkr. Alectas 6verskott kan férdelas
till férsikringstagarna och/eller de férsikrade. Motsvarande f6r-
utsittningar foreligger for férsikringen i KP (KP Pensionskassa).
Arets avgifter for pensionsférsikringar som ir tecknade i KP (KP
Pensionskassa) uppgir till 3.402 tkr.
b) Ersittningar vid uppsigning
Ersittningar vid uppsigning utgir nir en anstillds anstillning
sagts upp fore normal pensioneringstidpunkt eller d en anstilld
accepterar frivillig avging frin anstillning i utbyte mot sidana
ersittningar. Koncernen redovisar avgingsvederlag nir den
bevisligen ér férpliktad endera att siga upp anstillda enligt en
detaljerad formell plan utan mojlighet till dterkallande, eller att
limna ersittningar vid uppsigning som resultat av ett erbjudande
som gjorts f6r att uppmuntra till frivillig avgang frin anstillning.

Leasing

Leasing dir en visentlig del av riskerna och férdelarna med dgan-
det behills av leasegivaren klassificeras som operationell leasing.
Samtliga Koncernens leasingavtal dr operationella leasingavtal.
Betalningar som gdrs under leasingperioden (efter avdrag for
eventuella incitament frin leasegivaren) kostnadsférs i resultatrik-
ningen linjirt ver leaseperioden.

Forskning och Utveckling

Utgifter tor Forskning och Utveckling kostnadsfors i takt med
att de uppkommer. FoU-arbetet bestar frimst av arbete i syfte
att optimera oljors och specialfetters egenskaper och funktioner,
dels for den slutprodukt dir olja och fett skall ingé, och dels f6r
att effektivisera tillverkningsprocessen av slutprodukten i fraga.
Inget av detta uppfyller kraven f6r aktivering enligt RR 15 och
kostnadsfors dirfor.

Nedskrivningar

Tillgingar som skrivs av beddms med avseende pé virdeminsk-
ning nirhelst hindelser eller férindringar i férhillanden indikerar
att det redovisade virdet kanske inte ir dtervinningsbart. En ned-
skrivning gérs med det belopp med vilket tillgingens redovisade
viirde 6verstiger dess dtervinningsvirde. Atervinningsvirdet utgor
det hégre av en tillgings verkliga virde minskat med f6rsiljnings-
kostnader och tillgingens nyttjandevirde. Vid bedémning av
nedskrivningsbehov grupperas tillgangar pa de ligsta nivier dir
det finns separata identifierbara kassafléden (kassagenererande
enheter). Koncernen har inte gjort nigra nedskrivningar under
2003 och 2004.

Lanekostnader
Samtliga linekostnader kostnadsférs i den period till vilken de
hinfér sig.

Immateriella anlaggningstillgangar

Goodwill utgérs av det belopp varmed anskaffningsvirdet
overstiger det verkliga virdet paA Moderbolagets andel av forviir-
vade tillgingar och skulder respektive Koncernens andel av det
férvirvade dotterforetagets nettotillgdngar. Goodwill virderas till
anskaffningsvirde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar och
skrivs av 6ver 5 eller 10 4r. Utgifter for programvara som utvecklas
eller pa ett omfattande sitt anpassats for Koncernens rikning,
balanseras som immateriell tillgdng om de har troliga ekonomiska
fordelar som efter ett ar overstiger kostnaden. Balanserade utgifter
for forvirvade programvaror skrivs av linjirt éver nyttjandetiden,
dock hogst fem ér. Forvirvad programvara av standardkaraktir
kostnadsfors.

Materiella anlaggningstillgangar

Byggnader och mark innefattar huvudsakligen fabriker och kontor.
Samtliga materiella anliggningstillgangar virderas till anskaff-
ningsvirde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar. I anskaff-
ningsvirdet ingér utgifter som direkt kan hinféras till férvirvet av
tillgangen.

Tillkommande utgifter liggs till tillgingens redovisade virde
eller redovisas som en separat tillging, beroende pa vilket som dr
limpligt, endast da det dr sannolikt att de framtida ekonomiska
férméaner som ir férknippade med tillgingen kommer att komma
Koncernen tillgodo och tillgingens anskaffningsvirde kan mitas
pa ett tillforlitligt sdtt. Alla andra former av reparationer och
underhall kostnadsférs i den period de uppkommer.

Inga avskrivningar gors pi mark. Avskrivningar pd andra mate-
riella anliggningstillgingar, fr att fordela deras anskaffningsvir-
de ner till det beriknade restvirdet, gors linjdrt 6ver tillgingarnas
bedémda nyttjandetid. Industribyggnader och forskningslaborato-
rium skrivs av 6ver 20 respektive 25 ar och kontorsbyggnader éver
50 ar. For maskiner och tekniska anlidggningar samt inventarier,
verktyg och installationer tillimpas avskrivningstider som ligger
mellan 3 och 15 ar. I de fall en tillgings redovisade virde éverstiger
dess beriknade dtervinningsvirde, skrivs tillgingen ned omedelbart
till sitt atervinningsvirde.

Tillgingarnas restvirden och nyttjandetid provas vid varje
balansdag och justeras vid behov.

Vinster och férluster vid avyttring faststills genom en jimfo-
relse mellan forsiljningsintikt och redovisat virde och redovisas 1
resultatrikningen.

Varulager

Varulager virderas till det ligsta av anskaffningsvirde och netto-
forsiljiningsvirde. Anskaffningsvirdet beriknas genom férst-in-
forst-ut-principen (FIFU). Anskaffningsvirdet for firdiga varor
och varor under tillverkning bestar av direkt material, direkt 16n,
andra direkta tillverkningskostnader och en skilig andel av indi-
rekta tillverkningskostnader baserade pa normal produktionskapa-
citet, men exklusive linekostnader. Nettoférsiljningsvirdet utgors
av det beriknade f6rsiljningspriset under normala omstindigheter
minskat med kostnaden for eventuellt firdigstillande samt till-
limpliga rérliga forsiljningskostnader.

Kundfordringar

Kundfordringar redovisas inledningsvis till verkligt virde och dir-
efter till detta viirde minskat med eventuell reservering for virde-
minskning. En reservering for virdeminskning av kundfordringar
gors nir det finns objektiva bevis f6r att Koncernen inte kommer
att kunna erhélla alla belopp som ir forfallna enligt fordringarnas
ursprungliga belopp. Det reserverade beloppet redovisas i resultat-
rikningen.
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Fordringar och skulder i utlandsk valuta

Fordringar och skulder i utlindsk valuta virderas till balansdagens
kurs. I de fall valutasikringsatgird genomf6rts anvinds ter-
minskursen. Vinster och forluster pa rérelsefordringar och rorelse-
skulder redovisas i rorelseresultatet, medan vinster och forluster pa
finansiella fordringar och skulder redovisas som finansiella poster.

Eget kapital

Stamaktier klassificeras som eget kapital. Transaktionskostnader
som direkt kan hinféras till nyemission av aktier eller optioner re-
dovisas, netto efter skatt, i eget kapital som ett avdrag frin inbetalt
belopp.

Upplaning

Upplaning redovisas inledningsvis till verkligt virde, netto efter
transaktionskostnader. Upplaning redovisas direfter till upplupet
anskaffningsvirde.

Verkligt virde pa skulddelen av konvertibla skuldebrev faststills
genom anvindning av marknadsrinta for ett likvirdigt icke-kon-
vertibelt skuldebrev. Detta belopp ska enligt RR 27 redovisas som
skuld till upplupet anskaffningsvirde till dess att skulden upphor
genom konvertering eller inlésen. Skillnaden mellan en sidan
virdering och konvertiblernas teckningskurs dr dock sa obetydlig
att teckningskursen anvints.

Ovriga avsattningar

Ovriga avsittningar redovisas niir koncernen har en legal eller in-
formell forpliktelse till f5ljd av tidigare hindelser, det dr mer san-
nolikt att ett utflsde av resurser krivs for att reglera dtagandet dn
att s inte sker och beloppet har beriknats pa ett tillforlitligt sitt.

Terminskontrakt i ravaror och valutor

Huvuddelen av de rivaru- och valutakontrakt som ingétts avser att
sikra inkSpspriset i tecknade férsiljningsavtal. Resultat avseende
stingda positioner resultatfors lopande.

Skatter

Skattekostnaden i resultatrikningen inkluderar all skatt som
beléper pa redovisat resultat. Dessa skatter har beriknats med
tillimpning av de skatteregler som har beslutats eller aviserats per
balansdagen och som forvintas gilla nir den berérda uppskjutna
skattefordran realiseras eller den uppskjutna skatteskulden regle-
ras. Skattekostnaden bestir av savil aktuell skatt som uppskjuten
skatt.

Uppskjuten skatt redovisas i sin helhet enligt balansriknings-
metoden pa samtliga temporira skillnader som uppkommer mel-
lan det skattemissiga virdet pa tillgingar och skulder och dessas
redovisade virden i balansrikningen. De huvudsakliga temporira
skillnaderna hirrér frin avskrivning av materiella anliggnings-
tillgdngar, avsittningar for pensioner och andra pensionsférméner
samt skattemissiga underskottsavdrag.
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Beslutade skattesatser i respektive land har anvints vid berikning
av uppskjuten skatt.

Uppskjutna skattefordringar redovisas i den omfattning det ir
sannolikt att framtida skattemissiga resultat kommer att kunna
avriknas mot 6verskott vid framtida taxering.

Uppskjuten skatt beriknas pa temporira skillnader som upp-
kommer péd andelar i dotterféretag, forutom dir tidpunkten f6r
aterforing av den temporira skillnaden kan styras av Koncernen
och det dr sannolikt att den temporira skillnaden inte kommer att
aterforas inom 6verskidlig framtid.

I moderbolaget redovisas den uppskjutna skatteskulden pi
obeskattade reserver som en del av obeskattade reserver pi grund av
kopplingen mellan redovisning och beskattning.

Ovrigt

Likvida medel

I kassaflsdesanalysen inkluderar likvida medel kassa, banktill-
godohavanden och 6vriga kortfristiga placeringar som kan om-
vandlas till kontanter inom tre méinader.

Segmentsredovisning
En rorelsegren dr en grupp av tillgangar och verksamheter som
tillhandahaller produkter som ir utsatta f6r risker och méjligheter
som skiljer sig frin vad som giller fér andra rérelsegrenar.
Karlshamnskoncernens rorelsegrenar benimns affirsomraden.
Koncernen bedriver verksamhet i tre affirsomraden: Oljor &
Fetter, Tekniska Produkter och Foderravaror. I moderbolaget ater-
finns affirsomradena Oljor & Fetter och Foderravaror. Koncernens
och Moderbolagets affirsomraden utgér dess primira segment.
Geografiska omréiden tillhandahiller produkter inom en eko-
nomisk miljé som ir utsatt fér risker och méjligheter som skiljer
sig frin vad som giller f6r andra ekonomiska miljder. Koncernens
verksamhet fordelas pé de geografiska omridena Norden, Visteu-
ropa, Central- och Osteuropa samt Ovriga linder. De geografiska
omradena utgdr koncernens sekundira segment. Forsiljningssiff-
rorna redovisas baserade pa det land dir kunden finns. Tillgingar
och investeringar redovisas baserat p var tillgingarna finns.

Internprissattning
Prissittning mellan koncernféretag sker pa marknadsmissiga
villkor.

Resultat per aktie

Resultat per aktie har beriknats som resultatet enligt resultat-
rikningen justerat for rintekostnaden pi konvertibla skuldebrev i
relation till genomsnittligt antal aktier fére och efter konvertering.

Utdelning

Utdelning till Karlshamns AB:s aktieigare redovisas som skuld i
de finansiella rapporterna i den period di utdelningen faststillts av
Moderbolagets aktieiigare.



Not 1 - Priméara segment - affirsomrade

Tekniska
2004 Oljor & Fetter Produkter Foderrdvaror  Ej fordelat Eliminering  Koncernen
Intéakter
Extern forséljning 2.616.358 522.933 489.959 3.629.250
Intern forsaljning 58.614 209.364 548.980 -816.958 -
Summa intéakter 2.674.972 732.297 1.038.939 -816.958 3.629.250
Resultat
Rorelseresultat per affarsomrade 90.273 23.458 34.122 147.853
Utdelning 255
Vinst vid avyttring av aktier 10.906
Rénteintakter 3.176
Réantekostnader -10.694
Arets skattekostnad -40.832
Arets nettoresultat 110.664
Ovriga upplysningar
Operativa tillgdngar 1.424.427 293.206 182.811 - -105.961  1.794.483
Ovriga tillgangar - - - 138.659 - 138.659
Summa tillgangar 1.427.427 203.206 182.811 138.659 -105.961 1.933.142
Operativa skulder 383.571 80.904 78.082 - -104.884 437.673
Ovriga skulder och eget kapital - - - 1.495.469 - 1.495.469
Summa skulder och eget kapital 383.571 80.904 78.082 1.495.469 -104.884 1.933.142
Investeringar 76.358 13.100 7.660 97.118
Avskrivningar 74.888 12.383 11.284 98.555
Kostnader, utdver avskrivningar, som
inte motsvaras av utbetalningar 6.388
Tekniska
2003 Oljor & Fetter Produkter Foderrdvaror  Ej fordelat Eliminering  Koncernen
Intakter
Extern forsaljning 2.396.783 500.954 418.933 3.316.670
Intern forsaljning 48.816 190.099 405.742 -644.657 -
Summa intéakter 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
Réantekostnader -14.912
Arets skattekostnad -44.223
Arets nettoresultat 141.365
Ovriga upplysningar
Operativa tillgdngar 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

Nettoomsattning och rorelseresultat per affirsomrade i Moderbolaget

Nettoomséttning

Rorelseresultat

Affarsomrade 2004 2003 2004 2003
Oljor & Fetter 2.075.976  1.890.656 30.787 75.871
Foderravaror 489.959 418.933 38.922 21.951
Summa 2.565.935 2.309.589 69.709 97.822
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Not 2 - Forsaljning, tillgangar och investeringar pa geografiska omraden

Koncernen Nettoomséttning Tillgdngar Investeringar
2004 2003 2004 2003 2004 2003
Norden 1.840.796  1.635.822 1.510.269 1.486.945 82.820 100.276
Vésteuropa 839.055 787.133 313.685 309.380 14.178 7.081
Central- och Osteuropa 690.118 656.694 34.141 33.109 90 227
Ovriga lander 259.281 237.021 2.653 5.837 29 49
Summa 3.629.250 3.316.670  1.860.748 1.835.271 97.118 107.633
Oftrdelade tillgdngar samt
elimineringar 72.394 64.005
Summa 1.933.142 1.899.276
Moderbolaget Nettoomséttning
2004 2003
Norden 1.634.830 1.586.997
Vasteuropa 151.598 103.382
Central- och Osteuropa 603.367 490.719
Ovriga lander 176.140 128.491
Summa 2.565.935  2.309.589

Not 3 - Ldner, andra ersittningar och sociala kostnader

Koncernen Moderbolag
2004 2003 2004 2003
Loner och andra ersattningar 279.212 259.294 177.206 167.809
Sociala kostnader 144.032 116.292 98.602 83.857
(varav pensionskostnader) (59.221) (38.313) (39.722) (28.825)

Av koncernens pensionskostnader avser 5.622 tkr (8.615) styrelse, VD och évriga ledande befattningshavare.

Loner och andra ersattningar fordelade per land och mellan styrelseledaméter m fl och évriga anstallda:

2004 2003

Styrelse, VD samt ovriga Gvriga Styrelse, VD samt évriga Ovriga
ledande befattningshavare anstédllda ledande befattningshavare anstallda
Lon och  Varav rorlig Lon och Lén och  Varav rorlig L6n och
ersattning ersattning  ersattning ersattning ersattning ersattning
Moderbolag i Sverige 12.286 828 164.275 15.412 772 152.397
Dotterféretag i Sverige 2.210 89 43.027 2.113 - 40.184
14.496 917 207.302 17.525 772 192.581

Dotterforetag utomlands:
Nederldnderna 1.051 - 37.335 1.019 - 31.656
Storbritannien 1.016 - 13.146 927 - 11.589
Litauen - - 457 - 598
Malaysia 388 - 322 590 - 509
Polen - - 1.406 - - 1.692
Tjeckien 468 - 148 453 - 156
Finland - - 1.677 - - -
2.923 - 54.491 2.989 - 46.200
Koncernen totalt 17.419 917 261.793 20.514 772 238.780

I enlighet med bolagsstdmmans beslut har arvode till styrelseledamdter, som inte ar anstallda i koncernen, utgatt med 1.020 tkr
(900), varav 370 tkr (370) till ordféranden. Inga arvoden utdver styrelsearvoden har utgatt.

Till verkstéllande direktoren har utgatt 16n under 2004 pa sammanlagt 3.185 tkr (3.029) inklusive bostadsférman och bilfor-
man. Darutdver har utgatt rorlig ersattning med 500 tkr (500) som &r relaterad till uppfylida mal gallande affarsutveckling. Ovriga
ledande befattningshavare innefattar totalt 10 (14) personer. Till dessa har utgatt ersattningar, formaner och i forekommande fall
rorlig erséttning om totalt 9.105 tkr (11.997) under 2004.

Verkstallande direktoren har enligt avtal réatt att avga i pension fran 58 ars alder med bibehallande av 54 procent av arslénen
exklusive férmaner fram till 65 ars lder, d& normal pension utgar. Ovriga ledande befattningshavare har pensionsvillkor i enlighet
med géllande kollektivavtal. Alla pensioner har tryggats genom premieinbetalningar till forsakringsbolag.

Uppsagningstiden fran foretagets sida for verkstallande direktéren ar ett ar, medan uppsagningstiden fran VD:s sida &r sex
manader. Vid uppséagning fran foretagets sida har VD rétt till avgangsvederlag motsvarande ett ars |on. | gruppen 6vriga ledande
befattningshavare har tre personer likartade uppsagningsvillkor medan ¢vriga har uppsagningsvillkor i enlighet med géllande
kollektivavtal.

Erséttningar till verkstéllande direktdren bereds av ersattningskommittén och beslutas av moderbolagets styrelse. Erséattningar
till dvriga ledande befattningshavare bereds av verkstéllande direktdren och beslutas av ersattningskommittén.
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Personalkonvertibelprogram

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 hégst 565.000 optionsrétter till nyteckning av aktier. Totalt tecknades 167.800 optionsrat-
ter av det totalt erbjudna antalet om 546.400 optionsratter. Priset pa en optionsratt 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.
Utspéadning vid full konvertering blir 0,8 procent. Forlagslanet I6pte med en arlig ranta pa tre procent och forfoll till betalning

den 1 juli 2000. Sista dagen for konvertering till aktier var 1 juli 2004. Av totalt 167.800 optionsréatter konverterades 92.300 till
aktier, vilket innebéar en utspadning med 0,4 procent.

Personalkonvertibel 2002

Bolagsstamman beslutade i april 2002 att erbjuda de fast anstallda i Sverige, Storbritannien och Nederldnderna att teckna
konvertibla skuldforbindelser 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 aktiekapitalet och ros-
terna. Lanebeloppet forfaller till betalning den 20 juni 2007 i den man konvertering inte gt rum dessforinnan. Konverteringskur-
sen faststélldes 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.

Not 4 - Medelantalet anstillda, mm

2004 2003
Antal Varav Varav Antal Varav Varav
Medelantalet anstallda anstallda méan kvinnor anstéllda man kvinnor
Moderbolag Sverige 499 391 108 487 381 106
Dotterforetag Sverige 141 113 28 136 111 25
640 504 136 623 492 131
Dotterforetag utomlands:
Nederlédnderna 84 69 15 83 68 15
Storbritannien 39 30 9 33 27 6
Litauen 3 2 1 5 3 2
Malaysia 5 2 3 5 2 3
Polen 9 4 5 5 2 3
Tjeckien 3 1 2 3 1 2
Finland 4 2 2 - - -
Totalt utanfor Sverige 147 110 37 134 103 31
Koncernen totalt 787 614 173 757 595 162
2004 2003
Antal pa Varav Antal pa Varav
Styrelseledamoter och ledande befattningshavare balansdagen mén (%) balansdagen man (%)
Koncernen (inkl dotterbolag)
Styrelseledaméter 72 81 70 90
Verkstéllande direktérer och andra ledande befattningshavare 46 83 51 92
Moderbolaget
Styrelseledamoter® 9 78 8 87
Verkstéllande direktor och andra ledande befattningshavare 11 91 15 93
(M Darav tva personalrepresentanter, varav en man.
Moderbolag
Sjukfranvaro (%) 2004 2003-07-01--12-31
Total sjukfranvaro 4,2 3,8
varav langtidssjukfranvaro 45,7 24,0
- sjukfranvaro fér man 4,0 3,5
- sjukfranvaro for kvinnor 4,8 4,8
- anstéllda - 29 ar 2,0 1,4
- anstallda 30 - 49 ar 3,1 2,4
- anstéllda 50 ar - 73 71
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Not 5 - Avsittningar till pensioner och liknande forpliktelser

Formansbestamda pensionsplaner

Inom Koncernen finns forménsbestdmda pensionsplaner, dar de anstéllda har ratt till ersattning efter avslutad anstéllning baserat
pa slutlon och tjanstgoringstid. De formansbestamda pensionsplanerna finns i Sverige och Nederlanderna. Vidare finns atagande
for alderspension och familjepension for tjiansteman i Sverige som tryggas genom en forsékring i Alecta eller motsvarande for-
sakring inom KP (KP Pensionskassa). Overgangsbestdmmelserna i RR 29 innebar att redovisningen av formansbestdmda planer
tillampas framat, varfor jamforelseuppgifter inte kan lamnas vid den forsta tillampningen. Kommande ar skall dock jamforelse-

uppgifter presenteras.
Formansbestamda pensionsplaner
2004

De belopp som redovisas i Koncernens
balansrakning har berdknats enligt foljande:
Nuvérdet av fonderade forpliktelser 368.736
Forvaltningstillgdngarnas verkliga varde -345.303

23.433
Nuvérdet av ofonderade forpliktelser -
Oredovisade aktuariella vinster (-) och forluster (+) -17.945
Oredovisade kostnader avseende tjanstgoring under tidigare ar -
Nettoskuld i balansrakningen 5.488
Nettobeloppet redovisas i foljande poster
i Koncernens balansrakning:
Finansiella anlaggningstillgangar -9.983
Avsattningar for pensioner och liknande forpliktelser 15.471
Nettoskuld i balansrakningen 5.488

Formansbestamda pensionsplaner

2004
De belopp som redovisas i Koncernens
resultatrakning ar foljande:
Kostnader avseende tjanstgoring under innevarande ar 10.092
Réntekostnader 16.705
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgdngar -15.468
Aktuariella forluster (+) och vinster (-) netto som redovisas for aret -
Kostnader avseende tjanstgoring under tidigare ar -
Forluster (+) eller vinster (-) pa reduceringar och regleringar -1.358
Summa 9.971
Pensionskostnader
2004
Totala pensionskostnader som redovisas i Koncernens
resultatrakning ar foljande:
Summa kostnader for formansbestamda planer inkl loneskatt 10.687
Summa kostnader for avgiftsbestdmda planer inkl I6neskatt 48.534
Summa 59.221
Formansbestamda pensionsplaner
2004
Specifikation av forandringarna i den nettoskuld som
redovisas i Koncernens balansrakning:
Nettoskuld vid arets borjan enligt faststalld balansrékning -
Effekt av byte av redovisningsprincip 3.961
Justerad nettoskuld vid arets bérjan 3.961
Nettokostnad redovisad i resultatrdkningen 9.971
Utbetalning av formaner -10.587
Tillskjutna medel fran arbetsgivaren till fonderade planer 2.115
Valutakursdifferenser pa utlandska planer 28
Nettoskuld vid arets slut 5.488

Formansbestamda pensionsplaner 2004

Nederlanderna Sverige
Viktiga aktuariella antaganden pa balansdagen:
Diskonteringsranta 4,5 % 41 %
Forvantad avkastning pa forvaltningstillgangar 4,5% 4,5%
Framtida arliga l6nedkningar 2,0 % 3,0%
Framtida arliga pensionsokningar 2,0% 2,0%
Personalomsattning 5,0 % 5,0 %
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Not 6 - Resultat fran finansiella investeringar

Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Resultat fran aktier i dotterforetag
Utdelning 50.698 8.000
Koncernbidrag 11.500 29.200
Resultat fran aktier i intresseféretag
Vinst vid avyttring av aktier 10.906 - 10.906 -
Utdelning 255 244 255 244
Resultat fran fordringar
Rénteintakter dotterforetag, langfristiga 6.829 8.040
Rénteintakter 6vriga 3.176 2.963 1.250 1.906
Réntekostnader och liknande resultatposter
Réntekostnader dotterforetag -5.845 -9.330
Réantekostnader konvertibellan -1.838 -2.609 -1.838 -2.609
Réntekostnader dvriga -8.856 -12.303 -7.984 -11.154
Finansnetto 3.643 -11.705 65.771 24.297
Not 7 - Bokslutsdispositioner
Moderbolaget
2004 2003
Foréndring avskrivning utéver plan,
-byggnader 3.536 3.724

-maskiner och tekniska anlaggningar samt inventarier, verktyg och installationer

Foréndring periodiseringsfond

-110.500 -68.336

23.818 8.567

Summa -83.146 -56.045
Not 8 - Skatt
Koncernen Moderbolaget

2004 2003 2004 2003
Aktuell skatt for aret -9.264 -30.539 -793 -14.744
Aktuell skatt hanforlig till tidigare ar -122 916 - 937
Uppskjuten skatt avseende skattepliktiga
temporara skillnader -30.637 -12.204 - -
Kursdifferenser -466 -1.369
Uppskjuten skatt avseende avdragsgilla
temporara skillnader -343 -1.027 472 -1.091
Summa -40.832 -44.223 -321 -14.898
Skillnaden mellan nominell skatt och faktisk Koncernen Moderbolaget
skattekostnad 2004 2003 2004 2003
Redovisat resultat fore skatt 151.496 185.588 52.334 66.074
Nominell skatt 28% 42.421 51.965 14.654 18.501
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader 4.032 2.122 2.212 807
Skatteeffekt av ej skattepliktiga intékter -4.736 -3.267 -16.545 -3.158
Justering for aktuell skatt tidigare ar 122 -916 - -937
Effekt av utlandska skattesatser -447 -8.829 - -
Skatt pa koncernjusteringar -560 3.501 - -
Ovrigt - -373 - -315
Summa 40.832 44.223 321 14.898
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Not 9 - Resultat per aktie

Koncernen
2004 2003
Redovisat resultat 110.664 141.365
Réntekostnader pa konvertibla skuldebrev 1.838 2.608
Skatt hanforlig till ovanstaende poster -515 -730
Resultat for berakning av resultat per aktie efter utspadning 111.987 143.243
Koncernen
2004 2003
Genomsnittligt antal aktier fore utspadning (tusental) 21.092 21.006
Formodad inl6sen av optionsratter - 6
Formodad konvertering av konvertibla skuldebrev 746 746
Genomsnittligt antal aktier efter utspadning 21.838 21.758

Not 10 - Utdelning per aktie

Pa bolagsstamman 2005-05-11 kommer en utdelning avseende ar 2004 pa 9,50 kr per aktie varav 4,50 kr per aktie som extra
utdelning, totalt 200.376.850 kr, att foreslas. Detta belopp har inte redovisats som skuld, utan kommer att redovisas som en
vinstdisposition under eget kapital, for rakenskapsaret 2005. Utdelningarna avseende 2003 och 2002 uppgick till 3,50 kr res-

pektive 3,50 kr.

Not 11 - Immateriella anlaggningstillgangar

Koncernen Moderbolaget

Goodwill Datorprogram Goodwill Datorprogram
Koncernen 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003
Ingdende anskaffningsvarde 15.842 7.700 - - 7.700 7.700 - -
Inkop 288 8.142 663 - - - 663 -
Omklassificeringar - - 13.715 - - - 13.715 -
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 16.130 15.842 14.378 - 7.700 7700 14.378 -
Ingdende avskrivningar 1.936 323 - - 1.863 323 - -
Arets avskrivningar 2.456 1.613 2.876 - 1.540 1.540 2.876 -
Utgaende ackumulerade
avskrivningar 4.392 1.936 2.876 - 3.403 1.863 2.876 -
Utgaende planenligt
restvirde 11.738 13.906 11.502 - 4.297 5.837 11.502 -
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Not 12 - Materiella anlaggningstillgangar

Maskiner och tek- Inventarier, verktyg Pagaende

Byggnader och mark niska anlaggningar och installationer nyanlaggningar
Koncernen 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003
Ingdende anskaffningsvarde 354.612 354.802 1.211.622 1.195.013 109.971 96.623 57.840 8.790
Inkép 4.266 764  58.633 40.472 6.442 5.436 26.825 52.820
Forsaljningar och utrangeringar - - -5.102 -1.392 -4.030 -1.617 - -
Omklassificeringar 9.125 815  20.648 -71.733 2.308 10.688 -45.796 -3.770
Kursdifferenser -411 -1.769 -3.065 -14.738 -267 -1.159 -86 -
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 367.592 354.612 1.282.736 1.211.622 114.424 109.971 38.783 57.840
Ingéende avskrivningar 246.562 238.365 687.004 627.135 95.469 83.985 - -
Férsaljningar och utrangeringar - - -4.917 -778 -4.033 -1.614 - -
Omklassificeringar 18 - -2.114 -6.853 2.096 6.853 - -
Arets avskrivningar 9.429 9.030 77.555 76.838 6.243 7.255 - -
Kursdifferenser -296 -833 -2.216 -9.338 -268 -1.010 - -
Utgdende ackumulerade
avskrivningar 255.713 246.562 755.312 687.004 99.507 95.469 - -
Ingéende uppskrivningar 34.848 34.848 - - - - - -
Utgaende ackumulerade
uppskrivningar 34.848 34.848 - - - - - -
Utgaende planenligt
restvirde 146.727 142.898 527.424 524618 14917 14502 38.783 57.840
Varav mark 62.734 57429
Taxeringsvarden
Svenska foretag
Byggnader och mark 137.733 139.934
Bokfort vérde for
motsvarande tillgangar 129.850 124.294

Maskiner och tek- Inventarier, verktyg Pagaende

Byggnader och mark niska anlaggningar och installationer nyanldggningar
Moderbolaget 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003
Ingdende anskaffningsvarde 287.890 286.311 518.850 495.838 31.153 28.998 57.053 8.789
Inkép 4.265 764  35.312 20.057 2.542 2.155 25.287 52.034
Férsaljningar och utrangeringar - - - - - - - -
Omklassificeringar 9.125 815  22.956 2.955 - - -45.796 -3.770
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 301.280 287.890 577.118 518.850 33.695 31.153 36.544 57.053
Ingéende avskrivningar 200.731 193.452 224.487 174900 27.122 23.067 - -
Férsaljningar och utrangeringar - - - - - - - -
Arets avskrivningar 7.699 7279  49.195 49.587 2.521 4.055 - -
Utgaende ackumulerade
avskrivningar 208.430 200.731 273.682 224.487 29.643 27.122 - -
Ingaende uppskrivningar 34.848 34.848 - - - - - -
Utgaende ackumulerade
uppskrivningar 34.848 34.848 - - - - - -
Utgaende planenligt
restvarde 127.698 127.007 303.436 294.363 4.052 4.031 36.544 57.053
Varav mark 56.127 50.742

Taxeringsvarden
Byggnader och mark

133.499 135.753
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Not 13 - Aktier och andelar

Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Aktier i dotterforetag
Ingdende anskaffningsvarde 238.595 238.595
Likvidation av dotterforetag -8.050 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 230.545 238.595
Ingdende uppskrivningar 94.878 94.878
Utgaende ackumulerade uppskrivningar 94.878 94.878
Ingdende nedskrivningar 48.793 48.793
Utgaende ackumulerade nedskrivningar 48.793 48.793
Utgaende planenligt restvarde 276.630 284.680
Aktier i intresseforetag
Ingdende anskaffningsvarde 282 282 282 282
Férséljning -282 - -282 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden - 282 - 282
Utgaende planenligt restvarde - 282 - 282
Aktier i ovriga foretag
Ingdende anskaffningsvarde 150 150 149 149
Utgaende ackumulerade anskaffningsvarden 150 150 149 149
Utgaende planenligt restvarde 150 150 149 149
Summa 150 432 276.779 285.111
Specifikation Gver aktieinnehav aterfinns i not 24.
Not 14 - Langfristiga fordringar
Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Fordringar hos dotterforetag
Ingdende anskaffningsvarde 152.424 163.338
Utlaning - 330
Amortering -15.374 -9.178
Omrékningsdifferenser -745 -2.066
Utgaende ackumulerade
anskaffningsvarden 136.305 152.424
Ingdende nedskrivningar 65.935 65.935
Utgaende ackumulerade
nedskrivningar 65.935 65.935
Bokfort varde fordringar hos dotterforetag 70.370 86.489
Ovriga fordringar
Réntebérande
Ingdende anskaffningsvarde 2.858 - - -
Omrékningsdifferenser -10 -
Aterbaringsmedel KP och Alecta -481 2.858 - -
2.367 2.858 - -
Ej rénteb&rande
Ingdende anskaffningsvérde 7.636 11.659 5.874 6.965
Uppskjuten skattefordran -3.896 -1.028 472 -1.091
Aterbaringsmedel KP och Alecta - -2.995 - -
Pensioner och l6neskatt enligt RR29 12.473 - - -
16.213 7.636 6.346 5.874
Bokfort varde dvriga fordringar 18.580 10.494 6.346 5.874
Summa langfristiga fordringar 18.580 10.494 76.716 92.363
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Not 15 - Varulager

Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Révaror och fornddenheter 318.815 318.214 239.688 239.243
Varor under tillverkning 36.519 56.329 24.448 49.191
Fardiga varor och handelsvaror 84.063 80.496 40.498 46.298
Summa 439.397 455.039 304.634 334.732

Not 16 - Ovriga fordringar

Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Réntebédrande
Ovriga fordringar 4,975 616 - -
Ej réntebérande
Fordran dotterféretag 143.403 139.698
Skattefordran 20.491 24.825 15.900 27.512
Ovriga fordringar 68.288 48.999 36.771 18.260
88.779 73.824 196.074 185.470
Summa 93.754 74.440 196.074 185.470
Not 17 - Eget kapital
Aktie- Bundna Fritt eget
Koncernen kapital reserver kapital Summa
Enligt faststalld balansrakning 02-12-31 210.020 406.492 298.970 915.482
Inlésen av optionsratter 306 2111 2.417
Utdelning -73.510 -73.510
Forskjutning mellan bundet och
fritt eget kapital 77.880 -77.880 -
Omrékningsdifferenser -13.169 -13.169
Arets resultat 141.365 141.365
Enligt faststalld balansrakning 03-12-31 210.326 486.483 275.776 972.585
Effekt av byte av redovisningsprincip (RR 29) -386 -386
Inlésen av optionsratter 597 4.968 5.565
Utdelning -73.770 -73.770
Forskjutning mellan bundet och
fritt eget kapital 21.444 -21.444 -
Omrékningsdifferenser -2.111 -2.111
Arets resultat 110.664 110.664
Enligt balansrakning 04-12-31 210.923 512.895 288.729 1.012.547
Aktie- Overkurs- Uppskriv- Reserv- Fritt eget
Moderbolaget kapital fond ningsfond fond kapital Summa
Enligt faststalld balansrakning 02-12-31  210.020 138 34.848 42.000 249.424 536.430
Inlésen av optionsréatter 306 2.111 2.417
Utdelning -73.510 -73.510
Arets resultat 51.176 51.176
Enligt faststalld balansrakning 03-12-31 210.326 2.249 34.848 42.000 227.090 516.513
Inlésen av optionsratter 597 4.968 5.565
Utdelning -73.770 -73.770
Arets resultat 52.013 52.013
Enligt balansrakning 04-12-31 210.923 7.217 34.848 42.000 205.333 500.321

Aktiekapitalet ar fordelat pa 21.092.300 aktier a nominellt 10 kronor. Samtliga aktier ar till fullo betalda.

Antal aktier 03-12-31 21.032.600
Utnyttjade optioner 59.700
Antal aktier 04-12-31 21.092.300
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Not 18 - Obeskattade reserver

Moderbolaget
2004 2003
Avskrivningar utéver plan,
- byggnader 18.079 21.615

- maskiner och tekniska anlaggningar samt inventarier, verktyg och installationer

Periodiseringsfond

233.059 122.559
127.541 151.359

Summa

Not 19 - Uppskjutna skatter

378.679 295.533

Koncernen Moderbolaget
Temporara skillnader 2004 2003 2004 2003
Uppskjuten skattefordran
Underskottsavdrag 120 1.133 - -
Pensioner 3.127 5.960 5.853 5.331
Ovrigt 493 543 493 543
Summa 3.740 7.636 6.346 5.874
Uppskjuten skatteskuld
Underskottsavdrag -2.000 - - -
Pensioner -5.112 - - -
Obeskattade reserver 131.291 106.050 - -
Koncernjusteringar -1.381 -5.958 - -
Maskiner och inventarier 23.425 19.847 - -
Summa 146.223 119.939 - -
Uppskjuten skattefordran redovisas i posten, Langfristiga fordringar, se not 14.
Not 20 - Skulder till kreditinstitut
Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Réntebédrande
Uppléning i utlandsk valuta 126.218 126.910 126.218 126.910
Kreditmarknadslan 118.769 149.427 118.445 147.986
Summa 244.987 276.337 244.663 274.896
Varav forfaller till betalning efter mer an fem ar 0 0 0 0
Not 21 - Ovriga langfristiga skulder
Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Réntebdrande
Skulder till dotterforetag - 3.768
Ovriga |angfristiga skulder - 848 - -
- 848 - 3.768
Ej réntebédrande
Skulder till dotterféretag 3.526 3.526
Ovriga l&ngfristiga skulder - - - 848
- - 3.526 4.374
Summa - 848 3.526 8.142
Varav forfaller till betalning efter mer an fem ar - 0 0 0

58 Karlshamns Arsredovisning 2004



Not 22 - Ovriga kortfristiga skulder

Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Réntebédrande

Skulder till dotterforetag - -
Ovriga skulder 761 6.378 - -
761 6.378 - -

Ej réntebdrande
Skatteskulder 5.629 - - -
Skulder till dotterforetag 243.403 258.091
Ovriga skulder 39.699 55.882 17.259 13.911
45.328 55.882 260.662 272.002
Summa 46.089 62.260 260.662 272.002

Not 23 - Upplupna kostnader och forutbetalda intakter

Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Ej réntebédrande
Upplupna l6nekostnader 45.588 42.615 31.038 29.656
Upplupna sociala kostnader 24.252 20.769 15.620 14.753
Upplupna pensionskostnader 20.769 12.180 10.987 9.596
Tullavgifter 35.135 55.250 35.135 55.250
Ovrigt 19.316 24.155 14.494 18.720
Summa 145.060 154.969 107.274 127.975
Not 24 - Specifikation av aktier och andelar
MODERBOLAGETS AKTIER | DOTTERFORETAG
Antal Kapital- Bokfort
Org. nummer Séte aktier andel % varde
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
BioSafe Oy 1877093-5 Reso 100 100 -
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., Tjeckien 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 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 276.630

KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS AKTIER OCH ANDELAR | OVRIGA FORETAG

Antal Kapital- Bokfort
Org. nummer Séte aktier andel % varde
Svensk Raps AB 556220-7406 Malmd 300 10,0 59
Elektronikcentrum i
Svéngsta AB 556254-0905 Svangsta 1.609 8,7 90
Foreningsandelar och
mindre aktieposter 5 0 1
Summa 150
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Not 25 - Ansvarsforbindelser

Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Borgensforbindelser
Till forman for dotterforetag 18.966 20.379
Ovriga 15.736 20.260 15.980 6.000
Summa 15.736 20.260 34.946 26.379
Not 26 - Arvode till revisorer
Koncernen Moderbolaget
2004 2003 2004 2003
Ohrlings PricewaterhouseCoopers
Revisionsuppdrag 1.353 1.631 393 503
Andra uppdrag 3.129 913 2.564 773

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstallande direktorens
forvaltning, dvriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utfora samt radgivning eller annat bitrade som for-
anleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet av sddana dvriga arbetsuppgifter. Allt annat &r andra uppdrag.

Not 27 - Inkop och forsaljning mellan koncernforetag

Moderbolagets forsaljning till andra koncernfoéretag uppgar till 11 procent (11) av nettoomsattningen och inkdpen uppgar till 7
procent (10) av rérelsekostnaderna.

Not 28 - Riskhantering och kanslighetsanalys

Koncernens hantering av risker beskrivs i avsnittet Riskhantering och kanslighetsanalys pa sidan 66.

Karlshamn den 10 mars 2005
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Var revisionsberéattelse har avgivits den 10 mars 2005
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
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Revisionsberattelse

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

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstillande
direktdrens forvaltning i Karlshamns AB (publ) f6r 4r 2004. Det ir styrelsen och verkstillande direktoren
som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och férvaltningen och for att arsredovisningslagen tillimpas
vid upprittandet av drsredovisningen och koncernredovisningen. Virt ansvar ér att uttala oss om arsredovis-
ningen, koncernredovisningen och férvaltningen pa grundval av vir revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi planerat och genomfért
revisionen for att i rimlig grad forsiikra oss om att drsredovisningen och koncernredovisningen inte innehéller
visentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen f6r belopp och annan infor-
mation i rikenskapshandlingarna. I en revision ingér ocksi att préva redovisningsprinciperna och styrelsens
och verkstillande direktdrens tillimpning av dem samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som
styrelsen och verkstillande direktéren gjort nir de upprittat drsredovisningen och koncernredovisningen samt
att utvirdera den samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag for virt
uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat visentliga beslut, atgirder och forhéllanden i bolaget for att kunna
bedéma om négon styrelseledamot eller verkstillande direktdren ér ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har
dven granskat om ndgon styrelseledamot eller verkstillande direktéren pa annat sitt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att vir revision ger oss rimlig grund
for véra uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har uppriittats enligt arsredovisningslagen och ger dirmed
en rittvisande bild av bolagets och koncernens resultat och stillning i enlighet med god redovisningssed i
Sverige. Forvaltningsberittelsen ir forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens évriga delar.

Vi tillstyrker att bolagsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen fér moderbolaget och
fér koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrel-
sens ledaméter och verkstillande direktéren ansvarsfrihet f6r rikenskapsaret.

Karlshamn den 10 mars 2005

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
L ]

Ake Christiansson
Auktoriserad revisor
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Aktiemarknadens analys av Karlshamns

Aktiemarknadens analys av Karlshamns

Karlshamnsaktien ar sedan 1997 noterad pa Stockholmsbdrsens O-lista.
Har ger tre analytiker sin syn pa bl a aktiens utveckling, styrkor och svag-

heter samt tillampbara analysmodeller.

1. Vilka faktorer bedomer
du har storst betydelse for
Karlshamnsaktiens utveck-
ling?

2. Vad ska jag halla 6gonen
pa i kvartalsrapporterna?

3. Vilj tre nyckeltal som
bast beskriver utvecklingen
i bolaget.

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

5. Vilken analysmodell an-
vander du nar du analyserar
bolaget?

GERTH FRISTROM

1. Grundlaggande for ett
foretags utveckling ar forsalj-
nings- och vinsttillvaxt. For-
séljningen kan 6ka organiskt
eller genom tillkdp. For att
oOka vinsten bor det ske dkad
forséljning av produkter med
hog marginal.

2. Forsaljningsutvecklingen
samt inom vilket segment
okningen/minskningen sker.
Karlshamns stravar efter ett
oOkat inslag av hogféradlade
produkter vilket bor innebéra
att marginalerna successivt
skall 6ka. Sjalvklart bor kost-
naderna dven hallas under
uppsyn.

3. Forsaljningstillvaxten, ro-
relsemarginalen och avkast-
ningen pa sysselsatt kapital.

4. Aktiens styrka: Relativt
trygg placering med en bra
direktavkastning.

Aktiens svaghet: Bolaget och
dess produkter ar relativt
okénda. Likviditeten i aktien
ar ganska lag.

5. Aktiespararnas analys-
program "Hitta kursvinnare”
vilket & marknadens enda
program som bygger pa
fundamental analys och som
lampar sig val for analys av
foretag som Karlshamns.

MATS LARSSON

1. Framforallt tva faktorer,
dels tillvaxttakten for de hog-
foradlade fetterna, som har
betydligt hogre foradlings-
marginal &n de mer konkur-
rensutsatta bulkorienterade
fetterna och dels det faktum
att den nordiska marknaden
star infor en konsolidering
med danska Aarhus United
till salu, norska Denofa (Ork-
la) som sténgt sitt raffinaderi
och svag I6nsamhet hos de
finska aktdrerna Raisio och
Mildola. Karlshamns bér med
sin starka position ha goda
forutsattningar att komma ut
som vinnare i denna process.

2. Tillvaxttakten for de
hogforadlade fetterna och
bearbetningsmarginalen.
Kommentarer om konkurrens-
laget och nyhetsflodet fran
FoU-arbetet ar ocksa av stort
intresse. Investeringsplaner.

3. Tillvaxten for bearbetnings-
ersattningen. Bearbetnings-
marginalen, d v s rorelse-
resultatet dividerat med
bearbetningsersattningen,
ger ett matt pa utvecklingen
for den interna effektiviteten.
Nettoskuldsattningsgraden.

4. Styrkan ar aktiens defen-
siva karaktar genom starka
finanser, hog direktavkast-
ning och att merparten av
kunderna finns inom kon-
junkturstabila sektorer. Det
finns ocksa en bra potential
beroende pa hur vél de lyckas
med overflyttningen mot en
hogre andel specialfetter.
Bland svagheterna kan ném-
nas en |ag likviditet i handeln
med aktien och en verksam-
het som &r svarforstaelig for
den icke-initierade. Bristen
péa jamforelseobjekt okar inte
heller investerarnas intresse.

5. Vi anvander oss av en
kombination av olika varde-
ringsmodeller, dar en kas-
saflddesmodell har stor vikt.
Karlshamns starka finansiella
stélining medfor att vi vid
relativvarderingar lagger
tyngdpunkten pa véarderingen
av rorelsen oberoende av
finansieringen och rensat

for olikheter i finansiella
tillgéngar.

THOMAS JOHANSSON

1. Rapporterad vinsttillvéxt,
utdelning och marknadens
fokus pa smabolag och/eller
defensiva sektorer.

2. Forutom faktorerna som
overgripande driver aktien sa
ar fordndrade marknadsfor-
hallanden (konkurrens, priser
0 s V) och indikationer pa
6kning/minskning av visibili-
tet viktiga.

3. Vinsttillvaxt, volymforand-
ring, hogmarginalprodukter
och kostnadsniva.

4. Stabilitet/trygghet samt
utdelning (positivt) kontra
begrénsad likviditet i aktien,
nischad aktor (fa har djup
kunskap) och brist pa god
marknadsinformation.

5. Ett flertal olika: DCF, abso-
lut PE, totalavkastning, etc.
En kombination av fokus pa
Karlshamn i sig och aktiens
attraktivitet relativt likar-
tade placeringar samt kontra
lampliga index.
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GERTH FRISTROM,
Aktiespararna, Regions-
chef Syd

MATS LARSSON.
Swedbank
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Analytiker som fdljer Karlshamns
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www.carnegie.se
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Jonas Eixmann
joei02@handelsbanken.se
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6. Vilka bolag pa Stock-
holmsbérsen skall jag jam-
fora Karlshamns med?

7. Finns det nagra utlandska
noterade bolag som ar
intressanta som jamforelse-
objekt?

8. Finns det nagra bolag i an-
dra branscher som du tycker
kan fungera som indikatorer
aven for Karlshamns?

9. Tycker du att aktien ar
mer eller mindre riskfylld
i jdmforelse med borsen i
stort?

10. I vilken riktning kommer
Stockholmshdrsen att ga pa
12 manaders sikt?

6. Det finns inga direkt jam-
forbara bolag pa Stockholms-
borsen. Narmast att jamféra
med &r Aarhus United som

ar noterat pa Kopenhamns
Fondbdrs. | viss liten omfatt-
ning kan man jamféra med
andra bolag typ Sardus och
Cloetta Fazer.

7. Se svar i fraga 6.

8. | sa fall far man titta pa ra-
varuforetag inom massa och
papperstillverkning. Dessa ar
mycket beroende av ravaru-
prisers utveckling, har stora
kapitalintensiva anlaggningar,
ar energiintensiva, samt ar i
viss mé&n beroende av valuta-
utvecklingen.

9. Risken &r lag till medel i
Karlshamns. Bolaget verkar
inom en bransch som for-
andras relativt [angsamt over
tiden vilket minskar riskerna
for snabba negativa tverrask-
ningar. Dessutom géller att
den del av forséljningen som
sker till livsmedelsindustrin ar
relativt konjunkturoberoende.

10. Under senaste 24 ma-
naderna har vi haft en bra
bors. Kurserna pé Stockholms
Fondbdrs 6kade med i snitt
29,8 procent under ar 2003
och med 17,8 procent under
2004 samt hitintills i ar med
6,5 procent. Under denna tid
har vi arligen haft en mycket
lag inflation pa endast nagra
procentenheter vilket gor att
realavkastningen har varit
mycket god. Om de goda for-
utsattningarna fortsatter sa
finns det méjligheter till en god
avkastning aven under kom-
mande 12 ménaders period.

6. Det finns inget bra
jamforelseobjekt, men
livsmedelsproducenterna
Cloetta Fazer och Sardus ar
val de som kommer ndrmast
i fraga. Vissa likheter finns
ocksa med SSAB som utifrdn
en stark position pa hemma-
marknaden (h6ga transport-
kostnader) pa lagforadlade
produkter satsat kraftigt pa
hogforadlade nischer dér de
kan véxa globalt. K&nslighe-
ten for forandringar i ravaru-
priser, valutor och energipri-
ser &r andra likheter.

7. Aarhus United (Danmark)
ar det basta jamforelsebola-

get, men dér ar de kursrelate-

rade nyckeltalen i dag "stor-
da” av att huvudéagaren satt
ut huvuddelen av bolaget till
forsaljning. Andra bolag som
kan vara aktuella &r Bunge
(USA), Raisio (Finland), Da-
nisco (Danmark) och Archer
Daniels Midland (USA).

8. Jag kan inte komma pa na-
got utdver de redan ndmnda.

9. Den starka finansiella
stéllningen och den hoga
direktavkastningen gor att jag
beddémer risken som lagre.
Den operativa risken har his-
toriskt visat sig vara betydligt
stérre an vad man kan tro
med hansyn till att kunderna
till stor del aterfinns inom
konjunkturstabila sektorer.
Jag tror dock att de tidigare
lokala monopolsituationerna
nu till stor del upphort och
att effekterna av detta i stort
redan drabbat marginalerna.

10. Jag tror pa en borsupp-
gang pa 10-15 procent under
2005. Forutsattningarna for
borsen &r goda med hog likvi-
ditet i marknaden, god vinst-
utveckling och en hyggligt
attraktiv véardering. Speciellt

i relation till rdnteplaceringar
framstar borsen som ett
intressant alternativ.

6. Svart att hitta direkt jam-
forbara. Basta alternativet ar
i mitt tycke defensiva smabo-
lag, framforallt konsument-
varubolag.

7. Bolag inom specialkemi.

8. Aven om verksamheten i
sig ar skild at sa hamnar sma
och mellanstora bolag med
defensiva kvalitéer i samma
fack som Karlshamns. Hit
hér bl a Sardus, Axfood och
Cloetta Fazer.

9. Mindre.

10. Uppat.
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Karlshamnsaktien

Karlshamnsaktien ar sedan 1997 noterad pa Stockholmsbdrsens O-lista.
Under 2004 omsattes 2.440.186 (4.529.326) aktier till det sammanlagda
vardet av 216.517.657 kronor (370.053.056 kr) vilket motsvarar en omsatt-
ningshastighet pa 11,6 procent.

Den genomsnittliga handeln i Karlshamnsaktien

per bérsdag under 2004 var 9.645 aktier (18.190).
Vid érets slut var kursen 95,75 kronor (94,00) och
Karlshamns marknadsvirde 2.020 Mkr (1.977).
Ligsta betalkurs under aret var 80 kronor (2004-04-
27,2004-05-12 samt 2004-05-13) och hégsta kurs

var 100 kronor (2004-12-23).

Aktiekapital

Det nominella aktiekapitalet 1 Karlshamns uppgir
per 31 december 2004 till 210.923 Tkr, fordelat pa
21.092.300 aktier om vardera 10 kronor. Varje aktie
medfor lika ritt till andel i bolagets tillgingar och

vinst. Varje aktie har en rost och vid bolagsstimman

far rostberittigad rosta for fulla antalet av innehava-
ren dgda och féretridda aktier utan nigon begrins-

ning i rostetalet.

Agarforhallanden

Antalet aktiedgare uppgick den 31 december 2004
till 6.328, vilket innebir en 6kning med 1 procent

sedan 31 december 2003. De senaste storre dgarfor-
indringarna intriffade dels under 1999 di KF Invest
dverlit sitt innehav i Karlshamns AB till Koopera-
tiva Forbundet Ekonomisk Férening (KF Finans),
dels under 2000 di Melker Schérling AB forvirvade
9,3 procent av aktiekapital och réster, motsvarande
1.960.257 aktier. Melker Schérling AB blev dirmed
den enskilt storsta aktiedigaren i Karlshamns AB.
Totalt innehar Melker Schorling AB 31 procent av

aktiekapital och réster.

Data per aktie

Den storsta antalsmissiga forindringen under
2004 dgde rum i gruppen med ett innehav upp till
500 aktier. Dir 6kade antalet aktiedigare med 81 till
4.596. Vid utgingen av 2004 uppgick det institu-
tionella dgandet till 25,7 procent (25,6). Andelen
svenska institutioner dkade till 22,9 procent (22,6)
samtidigt som andelen utlindska institutioner mins-
kade till 2,8 procent (3,0).

Andelen svenska privatpersoners digande var ofor-
indrad, 21,8 procent. Motsvarande del for utlindska
privatpersoner dkade till 0,6 procent (0,5). Det
totala utlandsidgandet uppgick vid utgingen av 2004
till 3,4 procent (3,5), vilket motsvarar 707.502 aktier
(745.521).

Ay totala antalet aktier var 64,3 procent (65,2)
direktregistrerade. Totalt var 13.561.467 aktier
(13.705.755) direktregistrerade fordelade pd 2.896
dgare (2.963). Antalet forvaltarregistrerade aktier
uppgick vid utgingen av 2004 till 7.530.833 aktier
(7.326.845) motsvarande 35,7 procent (34,8) fordelat
pa 3.432 dgare (3.301). De storsta dgarna vid ut-
gangen av 2004 framgir av tabell pd sidan 65.

Personalkonvertibel 1999

Bolagsstimman i maj 1999 beslutade att moderbo-
laget skulle upptaga férlagslan 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 fér tiden

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Antal aktier, tusental 14.000 21.000 21.000 21.000 21.000 21.000 21.002 21.033 21.092
Utestdende optioner och konvertibler, tusental - - - 168 168 168 912 881 746
Antal aktieagare - 4686 4971 5203 4.964 5510 6.034 6.264 6.328
Borskurs bokslutsdagen, kr - 124,00 60,00 70,50 67,00 80,50 89,00 94,00 95,75
Utdelning, kr 10,50 3,50 3,50 3,50 350 350 350 3,50 9,50
Direktavkastning, % - 2,8 5,8 5,0 5,2 4,3 3,9 3,7 9,9
Utdelningsandel efter skatt, % 88,6 40,3 51,5 59,9 2588 554 484 52,0 1811
Vinst per aktie fore konvertering och utnyttjande av optionsratter, kr 11,84 8,68 6,80 5,84 1,35 6,32 723 6,73 5,25
Vinst per aktie efter konvertering och utnyttjande av optionsrétter, kr 11,84 8,68 6,80 5,80 1,34 6,27 716 6,58 5,15
Eget kapital per aktie fére konvertering och utnyttjande av optionsratter, kr 45,96 33,10 36,77 39,14 3720 40,46 43,59 46,30 48,01
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 44,79 46,45
P/E tal efter skatt, kr - 14,3 8,8 12,1 49,6 12,7 12,3 14,0 18,2
Borskurs/Eget kapital - 3,7 1,6 1,8 1,8 2,0 2,0 2,0 2,0

1) Foreslagen utdelning, varav extra urdelning 4,50 kr per aktie.
Definitioner, se sid 71.
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1 september 1999 — 31 augusti 2001 till 101 kronor
per aktie samt f6r tiden 1 september 2001 — 1 juli
2004 till 79 kronor per aktie. Utspidning vid full
konvertering blir 0,8 procent. Forlagslinet 16pte med
en arlig rinta pé tre procent och forfoll till betalning
den 1 juli 2000. Sista dagen for konvertering till
aktier var 1 juli 2004.

Av totalt 167.800 optionsritter konverterades
92.300 till aktier, vilket innebir en utspidning med
0,4 procent.

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 f6r totalt
74.625.000 kr, eller cirka 80 procent. Utspidnings-
effekten vid full konvertering blir cirka 3,5 procent
av aktiekapitalet och résterna. Linebeloppet forfaller
till betalning den 20 juni 2007 i den min konverte-
ring inte dgt rum dessférinnan. Konverteringskursen
faststilldes till 100 kr och linet kan konverteras frin
10 maj 2005 till 10 maj 2007. Forlagslinet 16per med
en drlig rintesats motsvarande STIBOR med avdrag
tér 0,50 procentenheter.

Utdelningspolicy

Styrelsen har tagit beslut om att dndra utdel-
ningspolicyn. Enligt den nya policyn ir styrelsens
malsittning att, med beaktande av Koncernens
resultatutveckling, finansiella stillning och framtida
utvecklingsméjligheter, foresla arliga aktieutdel-
ningar som motsvarar minst 50 procent av drets
resultat efter skatt for Koncernen. Enligt tidigare
policy var malsittningen att foresld aktieutdelningar
som motsvarade 35-50 procent av resultat efter skatt.

De storsta aktieagarna per 2004-12-31

Karlshamnsaktien 1 januari 2000 till 31 januari 2005

120 — —

2 2000

2001 2002 2003 2004

—-— — SIX

Carnegie Small Cap Index Omsatt antal aktier per manad

Kalla: SIX/Hallvarsson&Halvarsson
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Forslag till utdelning

Karlshamns styrelse foreslar att utdelning for verk-
samhetsiret 2004 limnas med 5,00 kr (3,50) per
aktie, totalt 105 Mkr (74). Utdelningen motsvarar
95 procent (52) av resultat efter skatt och 57 procent
(64) av kassaflodet frin den 16pande verksamheten.
For att uppna en bittre kapitalstruktur f6r Koncer-
nen foreslir styrelsen dirutéver en engéngsutdelning

pa 4,50 kr per aktie, totalt 95 Mkr.

Aktieagarkontakt

Karlshamns ledning har en uttalad malsittning att
fora en kontinuerlig dialog med media och kapi-
talmarknad. Féretagets pressreleaser distribueras
genom Waymaker och finns dven 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.

Fordelning av aktieinnehavet per 2004-12-31

Andel av aktie-

kapital och
Antal aktier roster i % Andel av Andel av
Antal alla aktie- aktiekapital
Melker Schérling AB 6.512.823 30,88 Antal aktier aktiedgare agare,% och roster,%
Lantmannen Invest AB 4.454.245 21,12
SEB Fonder 1.086.035 5,15 1-500 4.596 72,63 4,43
AMF Pension Fondférvaltning AB 955.300 4,53 501-1.000 953 15,06 3,93
AMF Pensionsforsékring AB 888.600 4,21 1.001-2.000 389 6,15 3,14
TIBIA Konsult AB 401.700 1,90 2.001-5.000 222 3,51 3,60
Ostersjostiftelsen 258.000 1,22 5.001-10.000 90 1,41 3,28
Livforsakrings AB 200.000 0,95 10.001-20.000 26 0,41 1,81
Forsakringsbolaget Pensionsgaranti 192.700 0,91 20.001-50.000 25 0,40 3,68
Robur Fonder 123.000 0,58 50.001-100.000 13 0,21 4,21
Ovriga aktiedgare 6.019.897 28,54 100.001- 14 0,22 71,92
Totalt 21.092.300 100,00 Totalt 6.328 100,00 100,00
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Riskhantering och kanslighetsanalys

Karlshamnskoncernen ar genom sin internationella néarvaro utsatt for ett antal
olika risker. Riskhanteringen inom Koncernen styrs av fastlagda policies och

rutiner, vilka arligen revideras av Karlshamns styrelse. Koncernens Risk Manager
har ett dvergripande ansvar for att identifiera, félja upp och hantera riskerna.

Risker relaterade till rAvara styrs av Koncernens ré-
varuinkdpspolicy. Valuta-, rinte-, och likviditetsre-
laterade risker styrs frimst av Karlshamns finanspo-
licy. I Koncernens kreditpolicy faststills hanteringen
av kredit- och kontraktsrisker.

Omvarlds- och verksamhetsrelaterade risker

De viktigaste omvirldsrelaterade riskerna utgors

av den ekonomiska utvecklingen inom Karlshamns
kundsegment. Detta stiller stindigt ckande krav
pa forstielse for sivil kundernas som slutkundernas
nuvarande och framtida behov, krav och énskemal.
For att reducera denna risk strivar Karlshamns
efter nira samarbeten med kunderna, omfattande
omvirldsanalys och en stindig 6versyn av valda
strategier.

Energiprisrisker

Karlshamns verksamhet dr energikriivande, vilket
innebir att férindrade kostnader for energi kan fi
ett relativt stort genomslag pd Koncernens resultat.
Koncernen arbetar 16pande med att minska sin en-
ergiforbrukning samt ha flera olika alternativa ener-
gislag. For att minska prisrisken for el terminssikras
framtida energibehov via elkontrakt pd Nordpool.
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Elprisrisken hanteras inom ramen fér Koncernens

riskpolicy for elhandel.

Kopta elkontrakt pa Nordpool

Period ar Terminsakrat Terminsakrad Marknads-

i % av totalt volym (GWh) varde

arshehov 2004-12-31

(Mkr)

2005 69,7 80 -6,01

2006 20,9 24 -0,04

2007 0 0 0

2008 0 0 0

Totalt -6,05
Ravaruprisrisker

Révaruanskaffningen skéts av en koncerngemensam
inképsorganisation, vilken kontinuerligt 6vervakar
och styr Koncernens ravaruexponering. Ravarukost-
naden f6r Koncernen uppgir édrligen till cirka tre
fjirdedelar av forsiljningsvirdet. Merparten av
produkterna prissitts till aktuellt virldsmarknads-
pris f6r rivaran plus en konkurrensutsatt bearbet-
ningsersittning.




Spotpriser pa el i Sverige 1997 - 2004 Ravaruprisutveckling av raps-, palm- och kokosolja
1993 - 2004
Kr/MWh Kr/ton
800 8.000
700
600 6.000
500
400 4.000
300
200 2.000
100 Y
0 0
1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05
Systempris B Stockholm Rapsolja M Palmolja M Kokosolja
Elpriserna har stabiliserats under 2004. Ravarupriserna har sjunkit under 2004.

D3 ett genomsnittligt kundkontrakt har leve-
ranstid pa cirka sex minader efter ingénget avtal
prissiikras rdvaruinkdp genom terminskontrakt
pa virldsmarknaden. P si sitt paverkas
Karlshamns resultat endast marginellt av for-
indringar i rivarupriserna. Diremot paverkas
Koncernens omsittning och behov av rérelse-
kapital.

Priserna pé ravarumarknaden fluktuerar och
dirfor dr en prioriterad uppgift att kontinu-
erligt 6vervaka och styra Koncernens rivaru-
exponering for att begrinsa rvaruprisernas
resultatpaverkan. For att effektivisera inkdps-
processerna tilldts dock ravaruhandlarna att,
enligt styrelsens faststillda ramar, ta begrinsade
ravaruprisrisker.

En stor del av Koncernens ravaror képs 1
Sydostasien, med langa ledtider frin kép till
torsiljning. Prissikring sker savil med ter-
minskontrakt som med inkopskontrakt till
fast pris. Inkép av ravaror och férsiljning av
bearbetade réivaror prissikras 16pande genom
handel med standardiserade rivarukontrakt pi
ravarubérser eller via miklare.

Révaruinkdpen gors och administreras
utifrin fem olika portféljer av likvirdiga olje-
eller froprodukter; liquids (raps och soja), palm
(palmfrukt), laurics (kokos och palmkirna)
seed/meal (raps) samt exotiska fetter (shea och
illipe). For de exotiska révarorna saknas en vil
fungerande terminshandel, vilket innebir att
dessa inte kan prissikras genom terminshandel.

Marknadsvirdet av de finansiella instrument
som anvinds for att sikra rivarupriset, framgér
av ovanstiende tabell. Tabellen visar skillnaden
mellan kontraktspris pa instrumentet och mark-
nadsvirdet pd balansdagen.

Marknadsvardering av finansiella
ravarusakringar 2004-12-31

Ravarugrupp Kop ton Sélj ton Marknads

varde Mkr
Liquids 26.333 10.300 -0,4
Laurics 11.500 10.475 -0,1
Palm 32.500 3.000 -1,4
Seed/meal 6.500 19.000 3,7
Totalt 76.833 42,775 1,8

Bearbetningsersattning for rapsfro

Med bearbetningsersittning avses skillnaden mel-
lan det forsiljningspris Karlshamns kan ta ut for

en bearbetad produkt och det inképspris Koncer-
nen betalar f6r de rdvaror som ingar i produkten.
Bearbetningsersittningen frin utvinning av rapsolja
och rapsmjol varierar kraftigt éver tid och paverkar
dirigenom l6nsamheten inom affirsomride Foder-
rdvaror.

Genom att silja rd rapsolja och rapsmjél pa
terminsmarknaden i samband med kép av rapsfrs,
elimineras prisrisken pé rapsfré samtidigt som bear-
betningsersittningen sikras. Affirsomride Foderra-
varor ravaruprissikrar samtliga inkdp av rapsfré och
all férsiljning av foderm;jsl och rapsolja via Koncer-
nens centrala funktion fér rivaruinkép.

Finansiellt relaterade risker

Finansverksamheten i Karlshamnskoncernen ir
centraliserad till moderbolagets finansfunktion,
vilken dven fungerar som internbank och ansvarar
tor upplaning, kassaflodeshantering och finansiell
riskhantering. Finanshanteringen styrs av en kon-
cerngemensam finanspolicy, vilken arligen revideras
av styrelsen.
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Bearbetningsersattning av rapsfro 1993 - 2004

SEK/MT
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Bearbetningsersattningen har varit hog under andra halvaret.

Valutakursutveckling 1996 - 2004

SEK/EUR och SEK/USD
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Dollarn har fortsatt att férsvagas under 2004.

Finanspolicyn anger malen for finanshanteringen,
beskriver den 6vergripande ansvarsférdelningen i
finansfrigor samt innehaller regler f6r hantering av
de finansiella riskerna. Till de frimsta malsittning-
arna med finansverksamheten hor att:

B Begriinsa de finansiella riskerna.

B Minimera kostnaden for frimmande kapital.

B Sikerstilla tillgangen 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 fakturering samt in-
och utbetalningar i olika valutor ger upphov till
en transaktionsrisk.

B Utlindska dotterféretags resultat paverkas av
forindringar 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 férsiljning av pro-
dukter, liksom inkép av ravaror, sker i frimmande
valuta. Karlshamns policy ir att valutasikra sina for-
siljnings- och rivarukontrakt for sina dotterféretag
enligt en av styrelsen faststilld policy. Bearbetnings-
ersittningen i varje forsiljningskontrakt dr dirmed
valutasiikrad i respektive bolags hemvaluta. Storleken
pa koncernens valutasikringar bestims av styrelsen
i enlighet med finanspolicy som revideras varje ir.
De utlindska dotterbolagens egna kapital, vilka ir
relativt 1aga, valutasikras ej.

Marknadsvirdet av de finansiella instrument som
anvinds for att sikra valutor, framgir av ovanstiende
tabell. Med dessa valutaterminsavtal sikerstilles
bearbetningsersittningen for koncernen redan vid
kontraktstillfillet.
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Den genomsnittliga aterstiende 16ptiden av
valutasikringarna dr cirka 6 minader.

Marknadsvardering av valutasakringar
per 2004-12-31

Sakrad Kurs 31/12 Kopt  Salt Marknads-

valuta (Mkr) virde
CzK 0,2964 6,1 259 -1,3
DKK 1,2113 00 20,0 0,0
EUR 9,0156 354 3217 2,1
GBP 12,723 32,5 3,2 1,6
NOK 1,0921 55,2 275,8 1,8
PLN 2,2131 00 768 -4,9
SKK 0,2326 0,0 3,0 0,0
uUsb 6,6199 134,3 59,5 6,8
Totalt 263,5 785,9 6,1

Karlshamns svenska tillverkningsenheter konkur-
rerar framfor allt med foretag vars kostnader ir
kopplade till euro. Karlshamns konkurrenskraft ir
saledes till stor del avhingig av vixelkursen mellan
svenska kronor och euro. Utvecklingen av de f6r
koncernen viktigaste valutorna under 2004
kinnetecknas av en fortsatt betydligt starkare krona
relativt US-dollarn. En férindring av valutakurserna
paverkar koncernens resultat cirka sex manader
senare.

Finansieringsrisk
Med finansieringsrisk menas risken for att inte
kunna finansiera verksamheten och/eller att omsitt-
ningen av utestiende lin méste goras i ett oférdelak-
tigt marknadslige.

Detta kan intriffa vid behov av nya krediter for
t ex investeringar eller nir befintliga krediter férfal-
ler till slutbetalning. For att minimera denna risk har
Karlshamns som milsittning att forfallet i line-
volymen skall spridas jaimnt éver tiden. Den genom-
snittliga loptiden pé utestiende finansiering skall
kopplas till Koncernens nettoskuldsittningsgrad.



Har Koncernen en hogre nettoskuldsittningsgrad
skall finansieringen bindas pé lingre sikt. Koncer-
nens internbank ska i enlighet med finanspolicyn
alltid ha tillginglig likviditet for att kunna klara
tillfilliga likviditetssvackor. Med kort varsel skall
den operationella verksamheten kunna forses med
kapital eller finansiering och dirmed skall det alltid
finnas likviditet och outnyttjade kreditléften som
motsvarar 10 procent av drsomsittningen.

Ranterisk

Rinterisken avser den effekt en rinteférindring far
pa Koncernens rintenetto. Den genomsnittliga rin-
tebindningstiden for Karlshamns uppgiér till 2 ména-
der. Koncernens rinterisk dr kvantifierad till att en
rintehéjning aldrig far paverkar arets resultatet med
mer in 4 Mkr. For att klara detta mal far Koncernen
omvandla rérliga rintor till fasta genom finansiella
derivat.

Finansiell kreditrisk

Koncernen har i sin finanspolicy definierat finansiell
kreditrisk som den risk koncernen léper i f6rhél-
lande till finansiella institut. Motparten i finansiella
transaktioner ir institut med hog kreditrating enligt

Standard & Poor’s eller Moody’s.

Kontrakts- och kundkreditrisk

Med kontrakts- och kreditrisker menas en minsk-

Il e T"*

'I.H'r'b_

ning av intékter till f6ljd av att en kund eller an-
nan finansiell motpart inte kan fullgéra sina plik-
ter enligt kontrakt. Relationen med Koncernens
kunder sker i respektive affirsdrivande enhet.
Kontrakts- och kreditrisken hanteras dirfor inom
respektive affirsdrivande enhet men f5ljs konti-
nuerligt upp centralt f6r hela Koncernen.
Karlshamnskoncernens kundstruktur visar att
den storsta enskilda kunden svarar f6r mindre
in 5 procent och normalkunden f6r mindre én 1
procent av intikterna.

Risken och den eventuella resultateffekten
kan anses vara relativt 1ag. Drygt en fjirdedel
av Koncernens forsiljning sker i linder dir de
kommersiella och politiska riskerna bedéms vara
hégre in i Norden och Visteuropa.

Forsakringsrelaterade risker

Hanteringen av skaderisker ombesérjs centralt

for hela Koncernen, vilket resulterar i samord-

ningsvinster i form av ligre forsikringspremier
och ett enhetligt forsikringsskydd for de olika

enheterna.

Kanslighetsanalys

Samtliga risker som beskrivits ovan paverkar
pa ett eller annat sitt koncernens resultat. Hur
stor den teoretiska paverkan ir for ett normalér
framgar av nedanstiende tabell:

Riskfaktorer Forandring Paverkan pa koncernen

(Mkr) +/- Resultat Omsattning Rorelsekapital
Ravarupriser (sékrade) 10 % +/-0 +/-200 +/- 50
Vaxelkurser SEK/EUR 10 % +/-30 - -
Vaxelkurser SEK/USD 10 % +/-5 - -
Bearbetningserséttning Rapsfro 25 kr/ton +/-5 - -
El (Sverige) 5 dre/kWh +/-5 - -
Réntekostnader

(2004 ars nettolaneskuld) 1% pa laneranta +/-2 - -

Karlshamns Arsredovisning 2004
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Flerarsoversikt

Mkr om inget annat anges

Resultatrakning 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 4
Nettoomséttning 3.188 3.163 3.000 2.728 2.942 3.249 3.317 3.629
Utlandsandel av nettoomséttning, % 57,9 60,6 62,9 61,5 62,0 62,2 66,1 67,3
Bearbetningsersattning 862 833 817 759 892 962 944 973
Rorelseresultat 252 210 199 63 196 211 197 148
Resultat efter finansiella poster 239 194 185 52 182 200 185 152
Arets resultat 182 143 123 28 133 152 141 111
Rorelseresultat per affirsomrade
Oljor & Fetter 210 162 155 6 143 146 134 90
Tekniska Produkter 23 31 29 39 36 36 1 24
Foderravaror 19 17 15 18 17 29 22 34
Balansrakning
Anlaggningstillgangar 537 632 687 736 770 760 765 770
Omsattningstillgangar 899 1.006 939 926 1.045 1.011 1.134 1.163
Eget kapital 695 772 822 781 850 915 972 1.013
Avséttningar 106 113 103 97 132 111 121 163
Skulder 635 753 701 784 833 745 806 757
Operativt kapital 930 1.185 1.108 1.101 1.264 1.180 1.304 1.357
Nettoldneskuld 159 318 183 223 282 154 211 182
Nyckeltal
Avkastning pa operativt kapital, % 30,3 19,8 16,0 5,6 16,4 16,7 15,6 10,9
Avkastning pé eget kapital, % 27,2 19,5 15,5 3,4 16,4 17,5 151 11,2
Soliditet, % 48,4 47,2 50,6 47,0 46,8 51,7 51,2 52,4
Nettoskuldséttningsgrad, ggr 0,23 0,41 0,22 0,29 0,33 0,17 0,22 0,18
Andel riskbarande kapital, % 53,7 53,3 56,2 52,3 53,3 57,3 57,1 59,8
Réntetackningsgrad, ggr 16,0 11,2 11,2 4,0 9,4 11,0 13,4 15,2
Kapitalomsattningshastighet, ggr 3,9 3,0 2,4 2,4 2,5 2,6 2,6 2,7
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 139 76 307 131 137 310 116 184
Direktinvesteringar i anlaggningstillgdngar 124 160 136 117 109 103 108 97
Forskning och utvecklingskostnader 33 34 34 35 36 38 30 30
Medelantal anstéllda 806 787 782 761 751 754 757 787
varav i Sverige 629 617 619 620 611 611 623 640
varav utanfor 177 170 163 141 140 143 134 147
Loner och ersattningar 225 223 226 229 239 259 259 279
Aktiedata
Antal aktier, tusental 21.000 21.000 21.000 21.000 21.000 21.002 21.033 21.092
Utestaende optioner och konvertibler, tusental - - 168 168 168 912 881 746
Resultat per aktie fore konvertering och utnyttjande
av optionsrétter, kr 8,68 6,80 5,84 1,35 6,32 7,23 6,73 5,25
Resultat per aktie efter konvertering och utnyttjande
av optionsrétter, kr 8,68 6,80 5,80 1,34 6,27 7,16 6,58 5,15
Eget kapital per aktie fére konvertering och
utnyttjande av optionsratter b, kr 33,10 36,77 39,14 37,20 40,46 43,59 46,30 48,01
Eget kapital per aktie efter konvertering och
utnyttjande av optionsratter v, kr 33,10 36,77 38,83 36,91 40,13 42,81 44,79 46,45
Utdelning per aktie 2, kr 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 3,50 9,50 ¥

1) Fore foreslagen utdelning, varav extra utdelning 4,50 kr per aktie. Utdelning fér 2003, som betalades ut i maj 2004, var 73,8 Mkr eller 3,50 kronor per aktie.

2) Beslutad utdelning.
) Féreslagen utdelning varav extra utdelning 4,50 kr per aktie.
) RR 29 har endast beaktats for 2004. (Se redovisningsprinciper sid 46)

s w
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Definitioner

Nyckeltal

Andel riskbarande kapital

Eget kapital, minoritetens andel
av eget kapital och uppskjuten
skatteskuld dividerat med balans-
omslutningen.

Avkastning pa eget kapital

Avrets resultat i procent av genom-
snittligt eget kapital.

Avkastning pa operativt kapital

Rérelseresultat dividerat med
genomsnittligt operativt kapital.

Bearbetningsersattning

Rorelseintikter minus varukost-
nader.

Borskurs/Eget kapital

Borskursen dividerat med eget

kapital per aktie.

Direktavkastning

Utdelning per aktie i procent av
boérskursen.

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 méinader.

Resultat per aktie

Arets resultat dividerat med
genomsnittligt antal aktier pa
balansdagen.

Nettolaneskuld

Summa rintebirande skulder
minus rintebirande tillgdngar.

P/E-tal
Aktiekursen dividerat med resul-
tat per aktie.

Rantetackningsgrad

Rérelseresultat plus finansiella
intikter dividerat med finansiella
kostnader.

Rorelsekapital

Icke rintebidrande omsittnings-

tillgdngar minus icke rintebiran-

de skulder exklusive uppskjuten
skatt.

Nettoskuldsattningsgrad
Nettolaneskuld dividerat med eget

kapital inklusive minoritetsintres-
sen.

Soliditet

Eget kapital inklusive minoritets-
intressen i procent av balansom-
slutningen.

Operativt kapital

Summa tillgdngar minus likvida
medel, rintebirande fordringar
och icke rintebirande rorelse-
skulder, men exklusive uppskjuten
skatt.

Utdelningsandel

Utdelning per aktie i procent av
resultat per aktie.
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Agarstyrning

Karlshamns styrelse och ledning stravar efter att genom stor 6ppenhet under-
|atta for den enskilde aktiedgaren att folja foretagets beslutsvagar samt att
tydliggora var i organisationen ansvar och befogenheter ligger.

Bolagsstimman i Karlshamns AB (publ) ir det
hégsta beslutande organet inom Karlshamnskoncer-
nen och det forum genom vilket aktieigarna utévar
sitt inflytande 6ver féretaget. Bolagsstimmans
uppgifter regleras i aktiebolagslagen och i bolagsord-
ningen.

Ordinarie bolagsstimma avhélls den 21 april
2004 i Rio-Grande salen, Blekinge Tekniska
Hogskola i Karlshamn. Vid stimman deltog 102
aktiedigare som féretridde 61,6 procent av antalet
aktier och roster i foretaget. Stimman atervalde den
sittande styrelsen bestdende av Mikael Ekdahl, Clas
Eriksson, Jerker Hartwall, Hikan Hellmo, Melker
Schérling och Gosta Wiking. Mirit Beckeman
valdes som ny styrelseledamot. Aktieutdelningen for
2003 faststilldes i enlighet med styrelsens forslag till
3,50 kronor per aktie.

Styrelsen

Under tiden mellan bolagsstimmorna utgor i prak-
tiken styrelsen i Karlshamns AB (publ) det hogsta
beslutande organet inom Karlshamnskoncernen.
Styrelsens uppgifter regleras i aktiebolagslagen och i
bolagsordningen. Styrelsearbetet styrs didrutéver av
den arbetsordning som styrelsen varje ar sjilv har att
anta. Denna arbetsordning reglerar dven arbetsfor-
delning och ansvar mellan styrelsen, dess ordférande
och VD samt innehaller ekonomiska rapporterings-
rutiner for VD till styrelsen.

72 Karlshamns Arsredovisning 2004

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 bestéir av sju stimmovalda
ledaméter och fyra ledaméter (tvé ordinarie och tvé
suppleanter) vilka utses av medarbetarnas fackliga
organisationer. Under 2004 har dessa ledaméter
varit Irene Friberg-Johansson, PTK, Leif Hikans-
son, Industrifacket, Bo Ohlsson, PTK och Christer
Svantesson, Industrifacket.

Styrelsen konstituerar sig vid ett styrelseméte som
halls direkt efter ordinarie bolagsstimma. Vid detta
méte faststills dven arbetsordning jimte instruktion
f6r VD samt kommitté- och attestinstruktioner.
Under tiden mellan ordinarie bolagsstimma och
framtill faststillandet av denna édrsredovisning har
styrelsen hillit 5 sammantriden och ett antal tele-
fonméten utéver det konstituerande sammantridet.
Huvudpunkterna pi dessa méten har varit:

Februari Bokslutskommuniké, revisionsrapport
April Kvartalsrapport 1, investeringar
Augusti  Kvartalsrapport 2, investeringar
Oktober Kvartalsrapport 3, investeringar
December Strategi-/budgetgenomgingar



Stefan Sj6lin, CFO, har under dret fungerat som
styrelsens sekreterare.

Ordforande

Vid konstituerande styrelsemdéte den 24 april 2004
atervalde styrelsen Melker Schorling till ordférande.
Ordféranden foljer verksamhetens utveckling och
ansvarar for att dvriga ledaméter fortlspande far
den information som krivs for att styrelsearbetet
skall kunna utévas med uppritthillen kvalitet och i
enlighet med aktiebolagslagen.

Kommittéer

Inom styrelsen behandlas sedan 2003 revisions- och
ersittningsfrigor i kommittéer, vilka skall bereda
uppkommande drenden och foreligga styrelsen
torslag till beslut. Vid senaste bolagsstimman valdes
Melker Schérling, Hikan Hellmo och Tor Marthin,
AMEF Pension in i nomineringskommittén med upp-
gift att infér kommande bolagsstimmor férbereda
val av styrelse, bestimmande av styrelsearvode och
dirtill horande frigor. Dessa ledamdter represente-
rade vid tidpunkten fér bolagsstimmans beslut cirka
60 procent av antalet aktier och réster i Karlshamns.

Under det géngna aret har ersittningskommittén
hallit ett protokollfért méte och nomineringskom-
mittén ett protokollfort méte.

VD och koncernledning

Verkstillande direktéren leder verksamheten i enlig-
het med styrelsens riktlinjer och anvisningar. Denne
ansvarar for att styrelsen erhaller information och
nédvindigt beslutsunderlag samt dr féredragande vid
styrelsemétena. VD hiller kontinuerligt styrelsen
och ordféranden informerade om bolagets och kon-
cernens finansiella stillning och utveckling.

Under det gingna aret omorganiserades koncern-
ledningen sa att den numera omfattar 10 medlem-
mar. Koncernledningen har under éret haft 19 for-
mella samt ett stort antal informella méten. Métena
leds av VD, som fattar beslut i samrad med 6vriga
medlemmar.

Organisation

Karlshamnskoncernen bestir av moderbolaget
Karlshamns AB (publ) samt dotter- och intressefs-
retag, vilka presenteras i not pa sid 59. Samtliga dot-
terféretag rapporterar direkt till VD. Rapportering
sker ménadsvis.

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 Riévaruinképspolicy
B Miljspolicy

B Elhandelspolicy

B Kreditpolicy

B Insiderpolicy

B Inkopspolicy

B Hilsopolicy

B Informationspolicy

Revision

Karlshamns revisorer viljs av bolagsstimman for en
period om fyra ar. Innevarande period omfattar dren
2004-2007 varfor nista fyradrsval av revisorer sker i
samband med bolagsstimman 2008.

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 och
Ake Christiansson som huvudansvarig revisor sedan
1999.

Revisorerna har haft sirskilda méten f6r rappor-
tering till koncernledningen och styrelsen.

Utover ordinarie revisionsuppdrag bitrider Ohr-
lings PricewaterhouseCoopers AB #ven Karlshamns
med annan revisionsnira ridgivning. Alla tjinster
som avropas utdver lagstadgad revision provas sir-
skilt for att sikerstilla att det inte foreligger nigon
konflikt utifrin oberoende eller jivsforhallande.

Overenskommelser med narstaende

Nigra éverenskommelser med nirstiende foreligger
inte.

Svensk kod for bolagsstyrning

Karlshamns har noggrant foljt arbetet med framta-
gandet av en svensk kod for bolagsstyrning och kom-
mer att gora sd dven framdver for att dirmed kunna
vidta limpliga atgirder i god tid innan bolagskodens
regler trider i kraft.
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Ersattningsfragor

For att kunna attrahera och behdlla kompetens stravar Karlshamns efter att er-
bjuda medarbetare en attraktiv och konkurrenskraftig ersattning, dar beloning
pa saval kort som lang sikt kopplas till insats och resultat for bade foretag och
den enskilde medarbetaren.

Samtliga Karlshamns fast anstillda medarbetare Personalkonvertibel 2002

erhiller ersittning i form av fast lon. For samtliga Bolagsstimman beslutade i april 2002 att erbjuda
medarbetare finns dven ett generellt bonusprogram. de fast anstillda i Sverige, Storbritannien och
Dirutéver har samtliga fast anstillda medarbetare Nederlinderna att teckna konvertibla skuldfor-
vid tvi tillfillen erbjudits att teckna personalkon- bindelser i Moderbolaget om totalt 93.700.000 kr.
vertibler i Moderbolaget. Av det totala erbjudandet tecknades konvertibler

for totalt 74.625.000 kr, eller cirka 80 procent. Ut-

Bonussystem spidningseffekten vid full konvertering blir cirka
Samtliga medarbetare omfattas sedan 2002 av ett 3,5 procent av aktiekapitalet och rosterna.
bonussystem, vilket dr baserat pd koncernresultatet. Linebeloppet forfaller till betalning den 20
Bonus borjar utfalla vid en avkastning pd operativt juni 2007 i den mén konvertering inte figt rum
kapital overstigande 16 procent och ékar successivt dessférinnan. Konverteringskursen faststilldes till
upp till 18 procent. Total bonus #r maximerad till 100 kr och linet kan konverteras frin 10 maj 2005
5.000 kronor per medarbetare. Baserat pa koncern- till 10 maj 2007. Forlagslinet 16per med en arlig
resultatet for 2004 kommer ingen bonus att ut- riintesats motsvarande STIBOR med avdrag for
betalas. 0,50 procentenheter.
Ovriga formaner Ersattningar till VD och koncernledning
Karlshamns har under 2004, utéver bostadsférmén Ersittning och villkor f6r den verkstillande
till CEO och CFO och tjinstebilar till ett begrinsat  direktdren beslutas av styrelsen pé forslag av
antal medarbetare, inte utdelat nigra forméaner vid ersittningskommittén. Ersittningar till 6vriga
sidan om fast och rérlig lon. ledande befattningshavare bereds av verkstillande
direktéren och beslutas av ersittningskommittén.
Personalkonvertibel 1999 Samtliga ersittningar som under 2004 utbetalats
Bolagsstimman i maj 1999 beslutade att Moderbo- till VD och koncernledning framgr av bifogad
laget skulle upptaga férlagslan om nominellt hogst tabell.

2.825.000 kronor genom emission av skuldebrev med ) ) ) )
hégst 565.000 optionsritter till nyteckning av aktier. ~ Pensionsvillkor for VD och koncernledning

Totalt erbjéds 546.400 optionsritter varav 167.800 For verkstillande direktéren har under aret kost-
tecknades. Priset pa en optionsritt fastslogs till 7,20 nadsférts pensionspremier utéver KTP-plan med
kronor och teckningskursen for tiden 1 september 730 tkr. Verkstillande direktéren har enligt

1999 — 31 augusti 2001 till 101 kronor per aktie samt  avtal riitt att avgd i pension frin 58 ars dlder med
for tiden 1 september 2001 — 1 juli 2004 till 79 kro- bibe-hallande av 54 procent av arslénen exklusive

nor per aktie. Utspddning vid full konvertering blir férméner fram till 65 4rs alder, di normal pension
0,8 procent. Férlagslinet 16pte med en érlig rinta pa utgar.

tre procent och forfoll till betalning den 1 juli 2000. For évriga ledande befattningshavare f6ljer
Sista dagen for konvertering till aktier var 1 juli pensionsvillkoren gillande kollektivavtal. Dirut-
2004. Av totalt 167.800 optionsritter konverterades over har under 2004 kostnadsférts pensionspre-
92.300 till aktier, vilket innebdr en utspidning med mier utéver KTP-plan med 180 tkr.

0,4 procent.
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Uppsagningstid och avgangsvederlag

Med verkstillande direktéren finns avtal om
avgingsvederlag uppgéende till en arslon vid upp-
signing frin féretagets sida. Kompensationen fran
Karlshamns kvarstir om ersiittning erhalls frin
annan arbetsgivare. Verkstillande direktéren kan
inte sjiilv pikalla avgingsvederlag. Uppsignings-
tiden frin den verkstillande direktérens sida dr 6
ménader. Frin Karlshamns sida dr uppsigningsti-
den 12 méanader.

Med tvi ledande befattningshavare finns ett
avtal om avgangsvederlag uppgéende till en drslon.
Kompensationen frin Karlshamns kvarstir om er-
sittning erhalls frin annan arbetsgivare. Det finns
ingen majlighet for dessa befattningshavare att
sjilva pakalla avgingsvederlag. Uppsigningstiden
for tre befattningshavares sida dr 6 manader. Frin
Karlshamns sida dr uppsigningstiden 12 manader.
Resterande ledande befattningshavare har uppsig-
ningsvillkor i enlighet med gillande kollektivavtal.

Styrelsens arvode

Till de av bolagsstimman valda styrelseledamo-
terna utgdr ett av stimman beslutat styrelsearvode,
vilket fordelas mellan ledaméterna efter beslut i
styrelsen. Bolagsstimman beslutade den 21 april
2004 att styrelsearvodet fram till nista bolags-
stimma skall uppga till 1.020 tkr. Till styrelsens
ordférande, Melker Schorling, har under 2004
utbetalats styrelsearvode om 370 tkr. Inga andra
ersittningar eller formaner har utgitt till styrelsens
ordférande.

Till 6vriga styrelseledamdter har styrelse-
arvode utbetalats med sammanlagt 650 tkr. Utéver
kostnadsersittningar for resor har inga andra
ersittningar eller formaner utbetalats. Bolagets
VD, styrelsens sekreterare (CFO) och arbetstagar-
representanterna erhaller ej nigot arvode utover
ersittning for kostnader i samband med styrelse-
arbetet.

Ersattningar till VD och ovriga ledande

befattningshavare

Mkr Fast Ion Rorlig lon Pensions- Totalt
kostnader

VD 3,2 0,5 2,0 57

Ovriga ledande

befattningshavare 9,1 0,3 3,6 13,0

Summa 12,3 0,8 5,6 18,7
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Melker Schorling Clas Eriksson

Gosta Wiking

Leif Hakansson

Bo Ohlsson
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Mikael Ekdahl

Jerker Hartwall

Christer Svantesson

Styrelse

Melker Schorling

Fodd: 1947.

Styrelsens ordférande.

Ledamot sedan 2001.

Ovriga styrelseuppdrag: Ordférande i Securitas
och Hexagon.

Vice ordférande i Assa Abloy samt styrelse-
ledamot i H&M.

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

Clas Eriksson

Fodd: 1949.

Verkstallande direktér Lantméannen Invest AB.
Vice Verkstéllande direktor Svenska Lantmén-
nen Ekonomiska Forening.

Ledamot sedan 1994,

Ovriga styrelseuppdrag: Ordférande i Swecon
AB, Agrooil AB samt styrelseledamot i bl.a.
AnalysCen Nordic AB, Lantméannen Invest AB,
Svalof Weibull AB, Swecon Baumachinen GmbH
och Farm Plant Eesti AS.

Aktieinnehav: 0.
clas.eriksson@lantmannen.se

Hakan Hellmo

Fodd: 1941.

Fd VD och Koncernchef Svenska Lantménnen.
Suppleant 1994 - 1997.

Ledamot sedan 1997.

Aktieinnehav: 2.000.
hakan.hellmo@lantmannen.se

Mikael Ekdahl

Fodd: 1951.

Advokat och del&gare i Mannheimer Swartling
Advokatbyra AB.

Ledamot sedan 2001.

Ovriga styrelseuppdrag: Ordférande i Bong
Ljundahl AB och Marco AB, styrelseledamot
i KonstruktionsBakelit AB och Borje Jonsson
Akeri AB.

Aktieinnehav: 8.000.

mek@msa.se

Gosta Wiking

Fodd: 1937.

Ledamot sedan 1997.

Ovriga styrelseuppdrag: Ordférande i MdInlycke
Health Care AB och Angiogenetics AB. Vice
ordforande i S E B samt styrelseledamot i

Bong Ljungdahl AB och Xcounter AB.
Aktieinnehav: 300.

g.wiking@telia.com

Jerker Hartwall

Fodd: 1952.

CEO and President Karlshamns AB.
Ledamot sedan 2001.

Ovriga styrelseuppdrag: Styrelseledamot i
Novozymes A/S.

Aktieinnehav: 30.300.

Konvertibler motsvarande 63.500 aktier.
jerker.hartwall@karlshamns.se

Marit Beckeman

Fodd: 1943.

Ledamot sedan 2004.
Aktieinnehav: 0.
maritbeckeman@yahoo.com

Styrelseledamaoter
utsedda av personalen

Irene Friberg-Johansson

Fodd: 1945.

Karlshamns AB.

Utsedd av PTK.

Ledamot sedan 1993.

Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 650 aktier.
irene.friberg@karlshamns.se

Leif Hakansson

Fodd: 1957.

Karlshamns AB.

Utsedd av Industrifacket.

Ledamot sedan 2001.

Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 650 aktier.
leif.nakansson@karlshamns.se

Suppleanter

Christer Svantesson

Fodd: 1951.

Karlshamns AB.

Utsedd av Industrifacket.

Suppleant sedan 2002.
Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 650 aktier.
christer.svantesson@karlshamns.se

Bo Ohlsson

Fodd: 1948.

Karlshamns AB.

Utsedd av PTK.

Suppleant sedan 2000.

Aktieinnehav: 200.

Konvertibler motsvarande 1.500 aktier.
bo.ohlsson@karlshamns.se

Revisorer

Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB

Ake
Christiansson
Fodd 1954.
Auktoriserad
revisor.
Bolagets revisor
sedan 1999.
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Ledande befattningshavare

Jerker Hartwall

Fodd: 1952.

CEO and President.

Anstalld sedan: 2000.

Aktieinnehav: 30.300.

Konvertibler motsvarande 63.500 aktier.
jerker.hartwall@karlshamns.se

Gunnar Bystedt

Fodd: 1955.

Supply Chain Director.

Anstélld sedan 2003.

Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 13.250 aktier.
gunnar.bystedt@karlshamns.se

Hakan Christensson

Fodd: 1962.

President Business Sector Food Ingredients.
Anstalld sedan 1986.

Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
hakan.christensson@karlshamns.se

Jan Gunnerdal

Fodd: 1946.

President Business Sector Chocolate & Confec-
tionery Fats.

Anstalld sedan 1970.

Aktieinnehav: 35.700.

Konvertibler motsvarande 4.250 aktier.
jan.gunnerdal@karlshamns.se

UIf Hansson

Fodd: 1963.

Global R&D Quality Manager.

Anstalld sedan 1988.

Aktieinnehav: 200.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
ulf.hansson@karlshamns.se

Magnus Jorsmo

Fodd: 1965.

President of Technical Products.
Anstélld sedan 1986.

Aktieinnehav: 2.000.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
magnus.jorsmo@karlshamns.se

Hans Nilsson

Fodd: 1950.

Vice President, Strategic Raw Material
Sourcing,

President Feed Materials.

Anstalld sedan 1986.

Aktieinnehav: 24.400.

Konvertibler motsvarande 4.250 aktier.
hans.nilsson@karlshamns.se

Stefan Sjolin

Fodd: 1955.

Vice President and CFO.

Anstélld sedan 2001.

Aktieinnehav: 200.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
stefan.sjolin@karlshamns.se

Bo Svensson

Fodd: 1951.

Vice President and CIO.

Anstélld sedan 1974.

Aktieinnehav: 2.300.

Konvertibler motsvarande 26.500 aktier.
bo.svensson@karlshamns.se

Karina Petterson
Fodd: 1962.

President Business Sector Lipids for Care.

Anstalld sedan 1988.

Aktieinnehav: 0.

Konvertibler motsvarande 4.250 aktier.
karina.petterson@karlshamns.se
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Informationstillfallen

Karlshamns kommer att limna ekonomisk informa-

tion fér verksamhetsiret 2005 vid f6ljande tillfillen:

B Delirsrapport 1:a kvartalet presenteras vid
ordinarie bolagsstimma den 11 maj.

B Halvirsrapport presenteras den 31 augusti.

B Delarsrapport for 3:e kvartalet presenteras den
2 november.

W Bokslutskommuniké for verksamhetsiret 2005
presenteras i februari 2006.

Bolagsstamma

Karlshamns AB:s (publ) ordinarie bolagsstimma
dger rum onsdagen den 11 maj 2005 kl. 14.00 i
Rio-grande salen, Blekinge Tekniska Hogskola i
Karlshamn. Entrén till stimmolokalen ppnar kl.
13.00 och registrering méste ha skett fore kl. 14.00
da rostlingden faststills.

Ratt att deltaga i stamman

Ritt att deltaga i stimman har den aktiedgare som,
dels ir registrerad i den utskrift av aktieboken som
gors den 1 maj 2005 (inférandet méste dock pa
grund av mellankommande helg ske senast fredagen
den 29 april 2005) dels har anmiilt sitt deltagande
till stimman senast k1. 16.00 den 4 maj.

Registrering i aktieboken

Bolaget ir ett s k avstimningsbolag. Detta innebir
att aktiedgare, for att ha ritt att delta i bolagstim-
man, miste vara inférd i den av VPC AB férda
aktieboken senast den 29 april 2005. Den som

litit forvaltarregistrera sina aktier maste tillfilligt
inregistrera aktierna i eget namn f6r att kunna delta
istimman. Detta bor ske i god tid fére nimnda
datum.
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Rapporter och pressreleaser finns dven tillgingliga
pa engelska och kan bestillas frin Karlshamns AB,
Corporate Communication, 374 82 Karlshamn.
Telefon 0454 820 00, fax 0454 828 20 eller E-post:
info@karlshamns.se

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

Anmalan

Aktieiigare som 6nskar delta i bolagstimman skall
anmila sig till bolaget antingen per post under
adress:

Karlshamns AB, Kerstin Wemby, 374 82 Karlshamn
eller pé tel 0454 823 12/825 38, pa fax 0454 828 20,
via e-post: kerstin.wemby@Xkarlshamns.se eller via
webbplatsen: www.karlshamns.com sa snart som
mojligt och senast kl. 16.00 den 4 maj 2005, di
anmilningstiden gér ut.

Vid anmilan skall namn, adress, telefonnummer,
person- eller organisationsnummer samt aktieinne-

hav uppges.

Kallelse till bolagsstamman

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.



Karlshamns ordlista

Aminer - Produkter framstillda av
fettsyror med ytaktiva egenskaper.
Anviinds som insatsvara i en ling
rad industribranscher.

Bypass-fetter - Fetter som special-
designats for att passera vommen
hos idisslare vilket innebir att
storre fett- och energimingder
kan tillféras hégavkastande
mjslkkor.

Bypass rapsmjol - Rapsm;jsl som
behandlats i speciell process for
att passera vommen hos idisslare.
Produkten har ett hogre nirings-
virde dn standardrapsmjél.

CBA (Cocoa Butter Alternatives)

- Fetter med egenskaper liknande
kakaosmér, d v s hirda vid rums-
temperatur och med mycket snabb
smiltning i munnen.

CBE (Cocoa Butter Equivalents)

- En typ av CBA som ir iden-
tisk med kakaosmér och som

far anviindas i choklad upp till 5
procent enligt EUs lagstiftning.
Tillverkas av exotiska rivaror, bl a
sheanétsolja.

CBR (Cocoa Butter Replacer)

- CBA med kakaosmérliknande
egenskaper. Anvinds bl a i chok-
ladoverdragna kakor och kex.
Enklare att anvinda in CBE di
den inte behver tempereras.

CBS (Cocoa Butter Substitutes)
- CBA med egenskaper och

anvindningsomriden som liknar

CBR. Tillverkas av palmkirnolja.

Dairy Fat Alternatives (DFA)

- Fetter avsedda att anvindas

i mejeriprodukter sisom ost,
gridde, matfett, glass m fl. Ersit-
ter smorfettet och tillfér positiva
egenskaper till slutprodukten.

Essentiella fettsyror - Tvi olika
typer av fleromittade fettsyror,
Omega 3 och Omega 6, som ir
nédvindiga f6r god hilsa. Kan
ej framstillas av var kropp utan
miste tillféras genom kosten.
Rapsolja ir en av de fi vegetabi-
liska oljor som innehaller bada
typerna essentiella fettsyror.

Estrar - En kemisk forening
mellan fettsyror och alkoholer.
Triglycerider, som ir huvudbe-
stdndsdel i fett, bestir av alkohol,
glycerol och fettsyror och ir
saledes en typ av estrar.

Fettsyra - Bestir av kol och vite
ilanga kedjor. I ena dnden av
kolkedjan finns en s k karboxyol-
grupp. De vanligaste fettsyrorna
i vegetabiliska oljor innehéller
mellan 12 och 18 kolatomer.

Fleromattade fettsyror - Kol-
kedjan innehaller tvi eller flera
dubbelbindningar vilket har stor
betydelse for deras biologiska

funktion.

Flingade fetter - Fetter med hog
smiltpunkt som levereras i form
av smi fasta "flingor”, vilket
férenklar hanteringen f6r vissa
kategorier av kunder.

Formslappmedel - Fettbaserade
produkter som appliceras pi insi-
dan av gjutformar. Gér det littare
att ta bort formen nir betongen
stelnat utan att skada ytan.

Fraktionering - Flerstegs kristal-
lisationsprocess for att framstilla

CBA.

Glycerol - En alkohol som ir en
del av fettmolekylen.

IPPC - Ett EU direktiv om hur
industrianliggningar ska miljé-
provas. Direktivet giller verksam-
hetens hela miljépaverkan sisom
utslipp till luft, vatten, generering
av avfall, anvindning av révaror,
och energieffektivitet.

Kakaofett - Fett som utvinns
genom pressning av kakaobénor.
Har en sammansittning som ger

choklad dess unika egenskaper.

Kakaosmér - En annan benim-
ning for kakaofett.

Lanolin - Ett fett som utvinns ur
farull och anvinds 1 hudvérdspro-

dukter.

Lipider - Ett samlingsnamn pd en
bred grupp naturprodukter dir
bl a fetter ingér.

Mattade fetter - Har inga dub-
belbindningar i kolkedjan.

Omega 3 - Essentiella fleromiit-
tade fettsyror dir den forsta
dubbelbindningen ir placerad tre
kolatomer fran kolkedjans dnde.

Omega 6 - Essentiella fleromit-
tade fettsyror dir den forsta
dubbelbindningen ir placerad sex
kolatomer frin kolkedjans dnde.

Omaéttade fetter - Har en eller
flera dubbelbindningar i kolked-

jan.

PCR - Beniimning pd en metod att
identifiera genetiskt modifierade
fr6 (GMO). Férkortningen stir

f6r Polymerase Chain Reaction.

Pumpbara fetter - Produkter

med fettkristaller dispergerade
ien flytande olja som levereras i
tankbil. Anvinds framfor allt i
bagerier dir de ersitter fasta fetter

i férpackningar om 10 kg.

Transfettsyror - Omiittade fettsy-
ror med en annan typ av dub-
belbindning in den som naturligt
finns i vegetabiliska oljor.

Transhalt - Andelen transfettsyror
iett fett.
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Adresser

Adresser

Karlshamns AB

Koncernkontor
Karlshamns AB (publ)

374 82 Karlshamn
Besoksadress: Vistra Kajen
Telefon 0454 820 00
Telefax 0454 828 20
info@karlshamns.se
www.karlshamns.com

Oljor & Fetter

Karlshamns AB

Oljor & Fetter

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 ndm. 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

82 Karlshamns i\rsredovisning 2004

Karlshamns Polska Sp.Z.0.0.

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

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

Foderravaror

Karlshamns AB

Foderrivaror

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

Tekniska Produkter

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

LT-02648 Vilnius
LITAUEN

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






Karlshamns ar en av varldens
ledande tillverkare av hog-
foradlade vegetabiliska special-
fetter. Fetterna anvands inom
flera anvandningsomraden
och kunderna aterfinns inom
manga olika branscher.
Merparten ar dock verksamma
inom livsmedels-, kosmetik-
och foderndringen samt inom
teknisk industri.
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