


Bildemeldinger (MMS) star for en gkende del av maobiltrafikken til Telenor. Ansatte i Telenor-konsernet har vaert
med & synliggjere denne nye maten & kommunisere pa ved & sende inn digitale bilder til var foto-konkurranse.
Ansatte fra alle verdenshjerner deltok og de beste bildene er brukt i Telenors arsrapport 2003.

Bildene har et spontant preg og teknisk kvalitet er varierende da de fleste er tatt med mobilkamera. Motivene
er av venner, familie, kolleger, fra fritiden eller p& jobben. Bilder av Telenors konsernledelse og styre er ogsa
tatt med mobilkamera. Takk til alle ansatte i Telenor og datterselskapene som deltok i kankurransen og viste
oss litt av sin egen hverdag!
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NAKKELTALL

Belap i millioner kroner (hvis ikke annet er angitt)

RESULTATREGNSKAP 2003 2002 2001 2000 1999
Driftsinntekter 52.889 48.668 40.604 36.530 32.784
Gevinst ved avgang av varige driftsmidler og virksomhet 232 158 5.436 1.042 783
Sum driftsinntekter 53.121 48.826 46.040 37.572 33.567
Driftskostnader 45.561 49.146 42.863 33.943 29.565
Driftsresultat 7.560 (320) 3.177 3.629 4.002
Tilknyttede selskaper 1.231 (2.450) 8.237 (692) (1.239)
Resultat etter skatt og minoritetsinteresser 4.560 (4.298) 7.079 1.076 2.035
Resultat pr. aksje (i kroner) — ordinaert 2,57 (2,42) 3,99 0,75 1,45
US GAAP

Driftsinntekter 52.826 47.879 40.581 36.481 32.716
Resultat etter minoritetsinteresser 5.036 (3.658) 7.004 1.082 2.188
Resultat pr. aksje (i kroner) — ordinaert 2,84 (2,06) 3,95 0,76 1,56
BALANSE PR. 31. DESEMBER 2003 2002 2001 2000 1999
Sum anleggsmidler 68.346 74.162 66.095 80.881 37.617
Sum omlepsmidler 17.764 15.296 16.528 12.804 10.409
Sum eiendeler 86.110 89.458 82.623 93.685 48.026
Egenkapital 37.237 33.685 42.144 35.474 20.033
Minoritetsinteresser 3.646 3.603 3.539 2.706 1.232
Sum egenkapital 40.883 37.288 45.683 38.180 21.265
Sum langsiktig gjeld og avsetning for forpliktelser 27.775 30.454 19.646 42.908 15.962
Sum kortsiktig gjeld 17.452 21.716 17.294 12.597 10.799
Sum gjeld 45.227 52.170 36.940 55.505 26.761
Sum egenkapital og gjeld 86.110 89.458 82.623 93.685 48.026
US GAAP

Sum eiendeler 101.088 97.511 90.129 99.776 53.787
Sum langsiktig rentebeerende gjeld 34.782 33.957 24.758 46.972 19.252
Egenkapital 42.535 35.799 42.944 36.304 21.035
KONTANTSTR@ZM OG ANDRE NOKKELTALL 2003 2002 2001 2000 1999
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter 13.676 12.858 6.993 5.915 7.052
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter (3.454) (21.727) 20.891 (47.308) (8.887)
Netto kontantstram fra finansieringsaktiviteter (7.887) 8.641 (24.366) 41.558 2914
Investeringer:

— Capex " 6.454 8.889 11.634 10.421 6.415
— Investeringer i virksomheter ? 563 12.411 7.212 40.251 6.755
EBITDA ® 18.302 13.469 14.250 9.563 9.049

" Capex er investeringer i varige driftsmidler og immaterielle eiendeler

? Omfatter investeringer i aksjer og andeler inkl. kjop av datterselskaper og virksomheter som ikke er organisert i egne selskaper
* Driftsresultat for av- og nedskrivninger av materielle og immaterielle eiendeler
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| lepet av 2003 har den internasjonale mobilportefaljen blitt
en enda viktigere del av Telenors virksomhet. Samtidig blir
det arbeidet malrettet for a befeste den sterke posisjonen

| hlemmemarkedet.
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DETTE ER TELENOR

Telenor er den starste telekommunikasjonsbedriften i Norge, og har betydelige
mobile operasjoner internasjonalt. Videre utvikling av mobilvirksomheten er sentralt
| konsernets posisjonering som internasjonal aktar i telekombransjen.

- Telenor ble notert pa Oslo Bars og Nasdag

4. desember 2000.

« Telenors markedsverdi pr. 31. desember 2003 var 78,5

milliarder kroner — det tredje starste selskapet notert

pa Oslo Bars.

« Ved utgangen av 2003 hadde Telenor 55.234 aksjo-

naerer, hvorav 22,6 % av totalt antall aksjer var eid av
utenlandske investorer. Den norske stat er den starste

enkelteier, med 62,6 % av aksjene.

- Ved utgangen av 2003 hadde konsernet 20.190 ansatte,
hvorav 12.706 i Norge.

MOBILE

Foto: Morten Lundal, Telenor, Norge

Mobile er Telenors forretningsomrade
for utvikling og drift av mobile tjenester
innen tale, data, Internett og innholds-
tjenester i og utenfor Norge.

Telenor har eierinteresser i 12 mabilselskaper
0g er geografisk konsentrert i utvalgte land

i Europa og Sargst-Asia. Mobilselskapene
bidro i 2003 med 42 prosent av Telenors
eksterne driftsinntekter.

Telenors internasjonale satsing har tatt
utgangspunkt i Telenors erfaring og kompe-
tanse, produkter og l@sninger utviklet i det
norske markedet. Sentralt i den videre stra-
tegien er & legge sterre vekt pa synergiuttak
mellom mobilselskapene samt a fremme okt
industrialisering.
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Foto: Vidar @stmo, Telenor, Norge

Fixed er Telenors forretningsomrade for
utvikling, drift og leveranse av kommuni-
kasjonslasninger basert pa fastnett.

Fastnettoperasjonene bidro i 2003 med 35
prasent av Telenors eksterne driftsinntekter.
Norge utgjer tyngdepunktet i virksomheten
og star for rundt 90 prosent av driftsinntek-
tene innen dette forretningsomradet.

Telenor har fastnettoperasjoner i Norge,
Sverige, Tsjekkia og Slovakia. Virksomheten
i Russland uteves gjennom et tilknyttet
selskap.

BROADCAST

i

Foto: Kathrine Kleiven, Telenor, Norge

Broadcast er Telenors forretningsomrade
for TV-distribusjon via kabel og satellitt.

TV-distribusjonsvirksomheten bidro i 2003
med 9 prosent av Telenors eksterne drifts-
inntekter og er den sterste distributer av
TV-tjenester til privatmarkedet i Norden,
bade via kabel og satellitt.

Telenor opererer det norske bakkenettet

for radio- og TV-kringkastning og er den
ledende tilbyder av satellitt-transmisjon til
den nordiske regionen via tre geostasjoneere
satellitter.



MAL, VISION OG VERDIER

MAL

Telenor har som hovedmal & skape verdier for sine eiere
ved 4 ivareta kunder, medarbeidere, samarbeidspartnere
0g samfunnsinteresser for gvrig.

| et langsiktig perspektiv vil et sterkt kunde- og markeds-
fokus, sammen med ansvar for medarbeidere og samfunn,
gi det beste grunnlaget for gkt verdiskapning.

De gkonomiske verdiene skal skapes gjennom l@nnsom

0g sunn vekst. Denne veksten baseres pa utvikling av
l@sninger som forenkler bruken og gker nytten av avansert
komunikasjons-teknologi. Derved skal Telenor bidra til &

gi kundene starre valgfrihet og flere muligheter. Telenors
lzsninger skal forenkle folks hverdag, effektivisere virksom-
heters arbeid og ke bedrifters konkurransekraft.

VISJON
Telenors visjon er:

Telenor — idéer som forenkler

Dette betyr at Telenor skal veere en drivkraft i & fornye,
utvikle og lansere nye lasninger som forenkler kundens
hverdag. Telenors visjon er krevende og et ambisigst mal
for organisasjonen og den enkelte medarbeider. Fornyelse
og forenkling av egne strukturer og rutiner er en forutset-
ning for konkurransekraft og verdiskaping.

VERDIER
Telenor har tre kjerneverdier som skal ligge til grunn for
alle ansattes atferd — internt og eksternt:

Handlekraftig
A vaere handlekraftig innebaerer & ha innsikt og aktivt
engasjement koblet med evne til gjennomfaring.

Nyskapende
A vaere nyskapende innebaerer kontinuerlig a lete etter nye
muligheter for utvikling og vekst.

Ansvarlig

A vaere ansvarlig innebeerer & skape realistiske forvent-
ninger, levere det som er lovet og ha et aktivt forhold til
det samfunnet selskapet er en del av.
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TELENOR | 2003

Telenor har en sterk posisjon i hjemmemarkedet for fastnett- og mobiltjenester.
Telenor opplever i tillegg solid internasjonal vekst gjennom en fortsatt satsing i nye
markeder, kombinert med realisering av synergier mellom virksomheter i selskapet.
Konsernet er ogsa den ledende distributaren av TV-tjenester i Norden, bade via

kabel og satellitt.

Foto: Oddvar Hesjedal, Telenor, Norge

1. KVARTAL

| februar inngikk Telenor Mobil en avtale med Visa Norge
om betaling pd mobiltelefon. Avtalen innebaerer at man
kan bruke Visa-kortet som betalingsmiddel ved maobil-
handel.

2. KVARTAL

| april solgte Telenor ni prosent av aksjene i den greske
mabiloperataren Cosmote — noe som ga Telenor en gevinst
pa 1,5 milliarder kroner. Den 26. februar 2004 inngikk
Telenor avtale om salg av resterende aksjer i Cosmote

for om lag 3,1 milliarder kroner, som vil gi en gevinst fer
skatt i 2004 p& om lag 2,6 milliarder kroner.

4 TELENOR ASA ARSRAPPORT 2003

Franske fotballsupportere feirer seieren.
Place de Ville i Paris. Frankrike.

| april inngikk Telenor og Trygdeetaten en avtale om
inkluderende arbeidsliv som omfatter 10.000 Telenor-
ansatte i Norge med blant annet mal om redusert
sykefraveer og gkt gjennomsnittlig pensjonsalder.

I mai forenklet Telenor Mabil sitt prissystem og reduserte
samtidig prisene for samtaler og tekstmeldinger og lan-

serte et nytt ungdomsabonnement under merkenavnet

djuice® som erstatter tidligere OYO-abonnement.

3. KVARTAL
I juli solgte Den norske stat seg ned fra 77,6 % til 62,6 %
eierandel i Telenor. | mars 2004 solgte Den norske stat



TELENOR 12003

Den gigantiske skyggen fra

Mount Kinabalu, Malaysia, 4.093 moh. Aalborg. Danmark.

Foto: Liew Chie Bing, DiGi, Malaysia

seg ytterligere ned og hadde pr. 30. mars en eierandel pd
53,2 % i Telenor.

I juli inngikk Telenor en avtale som ga tradlest Internett pa
Statoils 300 bensinstasjoner i Norge. Statoil er den farste
bensinstasjonskjeden i Europa som tilbyr sine kunder tradlas
Internettilgang.

I august kjgpte Telenor de resterende 25 prosent av
aksjene i telekom-selskapet Comincom/Combellga i
Russland.

| september startet Telenor Mobil arbeidet med en kraftig
gkning av GSM-dekningen langs norskekysten. Mange
steder vil rekkevidden fra land gkes vesentlig ved bruk
av ny teknologi pa eksisterende og nye basestasjoner.

| september annonserte Telenor at selskapet pa vegne

av sine kunder tar ansvar for & stanse forseplingen av
Internett og posisjonerte seg dermed som en ledende
leverander av IT-sikkerhet til bade barn, resten av familien
0g bedriftsmarkedet.

4. KVARTAL

| oktober inngikk Telenar en samarbeidsavtale med finske
Elisa om & tilby felles tele- og datakommunikasjons-
l@sninger til selskapenes kunder i Norden og Baltikum.

| oktober dannet Telenor Mobil og Pannon GSM en allianse
(Starmap Alliance) med syv andre europeiske mobilopera-

Foto: Sonja Borg Andersen, Sonofon, Danmark

Sonofon fyller kveldshimmelen over

Moro i rutsjebanen.

Foto: Timea Talloné Szathmary, Pannon GSM,
Ungamn

tarer som skal tiloy semlgse tale- og datalasninger for
bedrifts- og privatkunder i Europa. Sonofon ble 1. april
2004 innlemmet i alliansen.

| desember inngikk Telenor avtale med BellSouth om &

overta den resterende eierandel pa 46,5 prosent i det dan-
ske mobilselskapet Sonofon mot et vederlag pa DKK 3.050
millioner. Transaksjonen ble gjennomfart 12. februar 2004.

| desember solgte Telenor Comincom/Combellga for en
19,5 prosent andel i Golden Telecom — et russisk barsnotert
selskap for tale- og bredband-tjenester for bedriftskunder.
Telenors eierandel i Golden Telecom pr. 31.12.2003 var
20,4 %.

Telenors kunder sendte i Norge 14,5 millioner MMS-
meldinger i 2003. Totalt ble det i Norge solgt 1,6 millioner
nye mobiltelefoner i 2003, hvorav et flertall hadde MMS-
funksjonalitet.

Se for evrig pressemeldingsarkivet for 2003:
http://presse.telenor.no
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GJENNOM FORENKLING TIL
INTERNASJONAL SLAGKRAFT
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KONSERNSIEF

Telenors visjon er "Telenor — idéer som forenkler”. Enkelhet er etter-
spurt i en stadig mer kompleks verden, og et enklere Telenor gir okt
styrke bade i det krevende hjemmemarkedet og i vare sterkt voksende
internasjonale virksomheter.

Var bransje kjennetegnes av noen klare
utviklingstrekk som vi mé forholde oss til og
utnytte til beste for selskapet: Den starste
veksten ligger i mobilkommunikasjon.
Kankurransen om kundene hardner til i de
modne markedene, og konkurransebildet
innen telekom likner stadig mer pa det som
har preget konsumentvareindustrien i lang
tid. Det er fortsatt sterk vekst i de nyere
markedene, og det er viktig at Telenor er
organisert og blir ledet for & mate utfor-
dringene i markeder med ulik modningsgrad.
De okonomiske resultatene konsernet kan
vise til — bade over ar, men ikke minst det
siste dret — viser at vi har lykkes med vare
strategiske valg og den jobben vi har gjort.

Da jeg overtok som konsernsjef i Telenor
sommeren 2002, startet vi straks arbeidet
med a knytte Telenors forskjellige aktiviteter
tettere sammen. Det |4 klare gkonomiske
fordeler i en slik forenkling. Men like viktig
var det & oke kundeorienteringen, og fa hele
organisasjonen til & bli enda mer opptatt av
kundeopplevelsen. | fortsettelsen vil vi ytter-
ligere forenkle Telenors tjenestetilbud og vi
vil fortsette den sterke satsingen pa maobil-
virksomheten. Dette arbeidet vil veere basert
pa tre strategiske pilarer: Styrke i hjemme-
markedet, internasjonal vekst og jakt pa
synergier og stadig fornyelse. Pa de neste
sidene i arsrapporten beskriver vi naarmere
hva vi legger i disse kjennetegnene.

Noen viktige operasjonelle aktiviteter vil
vaere avgjerende for at vi nar vart mal om et
enklere Telenor — for kunder og aksjoneerer.
Vi skal legge sterst kraft i konkurransen om

kundene. Det betyr at kundetilfredsheten ma
fa hoy prioritet i alle markeder der vi tilbyr
tienester. Vi ser at enkelte operatarer klarer
a opparbeide en viss kundevekst i lgpet av
kort tid. Men vi ser ogsa at varig styrke bare
kan oppnas gjennom langsiktig kundepleie
0g gad tilfredshet hos kundene.

Telekombransjen har tradisjonelt utviklet seg
gjennom teknologiske nyvinninger. Vi ma
hele tiden vaere i fremste rekke teknologisk,
men dette er ikke lenger eneste betingelse
for at et selskap som Telenor skal kunne
veere ledende nér det gjelder nye produkter
0g tjenester. Det er helt avgjerende at inno-
vasjon og nytenkning preger de aktiviteter
som kundene er opptatt av. Her har tele-
kombransjen mye a leere av bransjer som
har vaert konkurranseutsatt lengre enn ass.

Det er ogsa viktig at vi driver effektivt og
nekternt. | 2002 startet vi effektiviserings-
programmet Delta4 hvor malet har veert a
redusere vart kostnadsniva i forhold til 2001
med 4 milliarder kroner innen 2004. Her
ligger vi foran skjema og regner na med &
kunne redusere kostnadsbasen med 4,5 mil-
liarder kroner ved utgangen av dret. Enda
viktigere er det at vi gjennom dette pro-
grammet har etablert en permanent kultur
for effektivisering og god bevissthet rundt
selskapets ressursbruk.

| tillegg til strategisk fokus og operativ
styrke, vil verdidrevet lederskap vaere

et prioritert omrade for & bringe Telenor
videre. Medarbeidernes trivsel skal fremmes
gjennom godt lederskap. Interne malinger

Jon Fredrik Baksaas
Konsernsjef

viser at medarbeidertilfredsheten er god,
men den skal vedlikeholdes og utvikles. Vi
har derfor lagt frem et forpliktende sett med
lederkrav og etablert et utviklingsprogram
for ledere for & sikre ytterligere styrking av
lederskapet.

Strategisk fokus, operativ styrke og et verdi-
drevet lederskap skal prege Telenor frem-
over. Dette skal vare kunder merke. For meg
er kundetilfredsheten og kundeopplevelsen
den viktigste malestokken i et internasjonalt
selskap som Telenor. Dette er grunnlaget for
var videre utvikling — et grunnlag som skal
bygges gjennom & skape et enklere Telenor.
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Foto: Jan-Gunnar Rossvoll, Telenor, Norge



FORSVARE DEN STERKE POSISJONEN

STERK | NORGE

Telenors hjemmemarked er teknologisk avansert. Det er h@y penetrasjon innenfor
alle kommunikasjonsformer, og kundene utnytter dem alle i ekende grad. Konkurransen
er skjerpet. Det er lett for kundene & skifte leverandar. A forsvare posisjonen i dette

krevende markedet er en sentral del av Telenors strategi.

Telenor har klart & beholde haye markeds-
andeler i hjemmemarkedet, selv om Norge
har veert et land som tidlig deregulerte tele-
tjenestene. Selskapet er markedsleder bade
pa mobil- og fasttelefoni i hjepmmemarkedet.
Telenor er ogsa markedsleder pa bredband.

Telenors viktigste grep for & sikre denne
sterke posisjonen er a styrke kundefokuset
for & holde pa eksisterende kunder og vinne
nye. Videre spisser Telenor sin produktporte-
folje for a tilpasse seq ytterligere til kravene
fra et avansert marked. Selskapet har fokus
pa okt effektivisering for & fremsta enklere
for kundene og for & senke kostnadene
ytterligere.

Telenors organisasjon er i dag mer segment-
orientert for & sikre styrke bade i bedrifts- og
privatmarkedet. Salgs- og markedsressurser
er na slik organisert at de ivaretar kundenes

200 —
150 —

100 —
50 — H
o i

ADSL-abonnement i Norge
(tusen)

behov bade for tjenester knyttet til mobil-
og fasttelefani.

Telenor skal til enhver tid kunne gi kundene
de lasninger som er tilpasset deres behov.

For bedriftsmarkedet skal den gkte kunde-

orienteringen resultere i:

- Ytterligere utvikling av Norges mest kom-
petente kundeservice for bedriftskunder

- Styrket service- og leveranseapparat

« |P-teknologi og virituelle private nettverk
som viktige supplement til etablerte
teknologier

- Styrking og utvikling av verdigkende
tjenester

- Lansering av hayhastighets mabiltjenester

2.500 —

2.250 —

2.000 —

1.750 —

1.500 —

Mobilabonnement i Norge (tusen)

Fota: Vidar @stmo, Telenor, Norge

For privatmarkedet skal den gkte kunde-

orienteringen resultere i:

- Videreutvikling av kundeservice for
a heyne servicenivaet

« Styrket salg og distribusjon

« Utvikle aktiviteter som styrker
kundelojaliteten

- Seerlig sterk satsing i markedet for
mabil- og bredbandstjenester

- Veere i front med lansering av heyhastig-
hets mobiltjenester

I hiemmemarkedet skal Telenor fremsta som
en effektiv leverander av avanserte tjenester
til krevende kunder.

Driftsmessige investeringer i Norge (capex)
(milliarder kroner)

TELENOR ASA ARSRAPPORT 2003 9



STRATEGIER FOR INTERNASJONAL VEKST

Gjennom det siste tiaret har Telenor bygget posisjoner som mobiloperater med vesentlige
operasjoner i 12 land. Det var totalt 34,8 millioner mobilabonnement i de selskaper der
Telenor har eierandeler ved utgangen av 2003. Mobilvirksomheten utenfor Norge er blitt
en stadig viktigere del av Telenors aktivitet og utgjorde 24 prosent av konsernets ekster-
ne driftsinntekter i 2003.

—~
mos. (& tele

USA WoRe e s s
WIRELESS MATRIX SE=== S==f

PROMONTE GSM
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STRATEGIER FOR INTERNASJONAL VEKST
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VERDEN VIL KOMMUNISERE TRADL@ST

STRATEGIER FOR INTERNASJONAL VEKST

Internasjonal telekommunikasjon preges av stagnasjon innen fasttelefoni. | modne
mobilmarkeder har veksten avtatt, men det er fortsatt markeder hvor utbyggingen av
mobiltelefoni savidt har startet. Telenor tilpasser sin virksomhet til dette internasjonale

konkurransebildet.

Vare strategier i GSM-markedet har vist seg
sveert vellykkede. Samtidig er vi bare i starten
av den industrialiseringen vi ser innenfor
mobiltelefonien, som na er det store vekst-
omradet innen internasjonal telekommuni-
kasjon. Telenor har posisjonert seg for og vil
videreutvikle seg for & kunne sikre fortsatt
vekst for selskapet gjennom ytterligere
verdiskaping i mange ar fremover.

Kontroll eller “exit” er Telenors strategi i den
internasjonale mobilsatsing. Det er et mal a
oppna kontrollerende eierposisjon der det er
mulig. Etter overtakelsen av Sonofon i februar
2004 har Telenar en kontrollerende eierpasi-
sjon i syv mobilselskaper og er verdens 12.
starste GSM-operatar.

I modne markeder fokuserer Telenor pa
markedsposisjon kombinert med okt kon-
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tantstrgm. Fokus i arbeidet ligger i kunde-
orientering, etablering av nye tjenester og
synergier pa tvers.

| voksende markeder konsentrerer Telenor
seg om kundevekst kombinert med utbyg-
ging av nettverk. Samtidig sgker Telenor sta-
dig etter ytterligere vekstmuligheter. Telenor
har det siste tidret hatt internasjonal suksess
med satsinger i nye markeder. Ved vurdering
av nye markeder vurderes risikoen i det
enkelte land, attraktiviteten i det enkelte
marked og styrken hos mulige lokale part-
nere.

| oktober 2003 ble det lansert en ny mobil-
allianse som senere har fatt navnet Starmap
Alliance. Starmap bestar i dag av ni med-
lemmer: Amena (Spania), 02 (Tyskland,
Storbritannia og Irland), One (@sterrike),
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Faktisk og forventet utvikling i GSM-
mobilabonnement (millioner)
(Kilde: Strategy Analytics, januar 2004)

Ant.

Befolkning  mobil abn.

Telenor-eid selskap (millioner)  (millioner)

Pannon (Ungarn) 101 2.62

Digi.Com (Malaysia) 24,5 2,21

Kyivstar (Ukraina) 483 3,04

GrameenPhone (Bangladesh)  131,0 1,14

Telenor Mobile Sverige 89 0,01
(Sverige)

Sonofon (Danmark) 54 1,01

Pannon GSM (Telenors selskap i Ungarn),
sunrise (Sveits), Telenor Mabil (Norge) og
Wind (Italia). Sonofon ble 1. april 2004 inn-
lemmet i alliansen.

Pa bakgrunn av det arbeidet som allerede
er gjort i alliansen med a lose tekniske
utfordringer og innga kommersielle avtaler
operaterene imellom, nyter kundene na
godt av GPRS- og MMS-roaming. | tillegg
far kunder tilgang til tjenester som mobilsvar
og kortnummer mens de er pa reise i de
andre allianselandene. Faste roamingpriser
for bedriftskunder er allerede introdusert i
flere land. Operaterene i alliansen vil ogsa
stotte en felles kvalitetsstandard for tjenester
i bedriftsmarkedet og samarbeid om innkjap,
teknologi og salg til sterre bedriftskunder.
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Faktisk og forventet mobiltetthet (%)
(Kilde: Strategy Analytics, januar 2004)
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UTNYTTE VARE ERFARINGER

STRATEGIER FOR INTERNASJONAL VEKST

Jakten pa synergier har veert sentral i Telenors internasjonale virksomhet. Telenor

har allerede hentet ut store gevinster gjennom erfaringsoverfaringer og felles innkjap.
Overtakelsen av Sonofon koblet med eksisterende virksomhet i Norge og Sverige
apner for forsterket synergijakt i det krevende og tett integrerte nordiske markedet.

Gjennom programmet “The Mobile Way”
har Telenor utviklet den internasjonale
mobilportefgljen ved hjelp av systematisk
leeringsoverfaring og sammenligning av
beste praksis mellom selskapene. Videre har
Telenor sakt & realisere skalafordeler, blant
annet i forhandlinger om anskaffelseskon-
trakter, samt & harmonisere teknisk infra-
struktur, produkter og merkevarer mellom
selskapene.

Disse mulighetene er blitt ytterligere styrket
gjennom deltagelsen i mabilalliansen
Starmap.

Den skjerpede konkurransen i de modne
markedene har anskueliggjort behovene
for & utnytte erfaring selskapene i mellom
i markedsarbeidet. Gjennom séakalte Fit for
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Driftsinntekter basert pa selskapets
lokalisering — Norge (millioner kroner)

fight-program styrkes markedsaktivitetene
slik at maksimalt med ressurser legges neer
kundene — bade i salg og service-tjenester.
Overgangen fra begynnende til modne mar-
keder gar langt raskere enn far. Slike program
dras derfor i gang i de fleste mabilselskapene
for & forsvare posisjoner og sikre nye mulig-
heter.

Overtakelsen av Sanofon gir nye muligheter
for synergiuthenting i det nordiske markedet
nér dette ses sammen med virksomheten i
hjemmemarkedet og med mabilvirksomheten
i Sverige. Ambisjonen er & etablere en nordisk
mobiloperasjon der grunnfunksjoner som
ledelse, IT- og tjenesteplattformer, nettverk
0g pan-nardiske tjenester er samkjart,
samtidig som det apnes for stordriftfordeler.
Lokalt i det enkelte land kan ressursene
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Driftsinntekter basert pa selskapets
lokalisering — utenfor Norge (millioner kroner)

Estimert

markeds- Mobil-
Telenor-eid selskap andel (%) tetthet (%)
Pannon (Ungarn) 36 79
Digi.Com (Malaysia) 20 44
Kyivstar (Ukraina) 47 14
GrameenPhone (Bangladesh) 62 1.3
Telenor Mobile Sverige 1 90
(Sverige)
Sonofon (Danmark) 23 84

konsentreres om a ha et sterkt kundefokus
tilpasset det enkelte marked samtidig som
det er et gkende marked for pan-nordiske
kunder.

Telenor er blant de aller farste mobilselskap
i Europa med sa sterk integrering og synergi-
uthenting pé tvers av landegrenser.
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MARKEDSINFORMASION

NORGE
Befolkning (2002 i millioner) " 4,5 Inflasjon 2003 estimat (%) " 2,4
Landareal (km?) " 323.758 Telekominntekter (% av total BNP, 2001) ? 3
Befolkning pr km? " 14 Inntekter fra mobilkommunikasjon (% av total BNP, 2001) 2 0,8
Befolkningsvekst (% gjennomsnitt 1998—2002) " 0,6 Mobiltetthet (%) 90
Befolkning i tettbebygde omrader (2002 i % av totalen) " 76,1 Fastlinje tetthet (%) 73
BNP pr. innbygger (USS) 2003 estimat ” 47.737 Antall TV husholdninger (i millioner) 2
BNP pr. innbygger (USS kjepekraftsparitet) 2003 estimat " 37.672 Telenors markedsandel i parabolmarkedet (%) 73
Faktisk BNP vekst 2003 estimat (%) " 0,3
Kilde: " EIU (Economist Intelligence Unit)

2 |TU (International Telecom Unit)
TELENOR MOBIL (NORGE) 2003 2002 2001 2000 1999
Antall mobilabonnement (NMT + GSM) (i tusen) 2.364 2.382 2.307 2.199 1.950
Antall GSM abonnement (i tusen) 2.327 2.330 2.237 2.056 1.735
— hvorav kontantabonnement (i tusen) 1.099 1.115 1.027 911 732
Trafikkminutter pr. GSM-abonnement pr. maned, generert og terminert 188 180 181 173 169
Gjennomsnittlige driftsinntekter pr. GSM abonnement pr. méned (ARPU): 339 346 340 338 341
Antall SMS- og innholdsmeldinger (millioner) 1.926 1.692 1.373 902 361
Markedsandel GSM (%) 57 61 61 66 -
Kundeavgang — fast mobilabonnement (%) 21,4 17,5 12,5 12,7 14,2
FIXED — NORGE
Sluttbrukermarkedet:
Antall telefonabonnement (PSTN) (i tusen) 1.308 1.467 1.545 1.680 1.908
Antall ISDN-abonnement (linjer) (i tusen) 1.682 1.828 1.766 1.590 1.228
PSTN/ISDN generert trafikk (millioner minutter) 15.385 17.345 19.085 19.560 18.704
Markedsandel PSTN/ISDN generert trafikk (%) 69 72 73 73 87
Antall internettabonnement massemarkedet i Norge (i tusen) 1.031 960 831 625 400
— hvorav frisurf (i tusen) 574 533 437 248 45
— hvorav ADSL (i tusen) 163 90 23 - -
Antall ADSL abonnement bedriftsmarkedet i Norge (i tusen) 14 4 1 - -
BROADCAST — NORGE
Abonnenter med parabol (i tusen) 274 261 212 17 148
Abonnenter med Kabel-TV (i tusen) 382 371 360 357 282
Husholdninger i mindre lukkede Kabel-TV nett (i tusen) 159 177 170 17 146
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MARKEDSINFORMASION

DANMARK
Befolkning (2002 i millioner) " 5,4 Faktisk BNP vekst 2003 estimat (%) " (0,1)
Landareal (km?) " 43.075 Inflasjon 2003 estimat (%) " 2,3
Befolkning pr km? " 125 Telekominntekter (% av total BNP, 2001) 2,6
Befolkningsvekst (% gjennomsnitt 1998—2002) " 0,4 Inntekter fra mobilkommunikasjon (% av total BNP, 2001) ? 0,6
Befolkning i tettbebygde omrader (2002 i % av totalen) " 85,5 Fastlinje tetthet (%) 69
BNP pr. innbygger (USS) 2003 estimat ” 39.104 Antall TV husholdninger (i millioner) 2,4
BNP pr. innbygger (USS kjepekraftsparitet) 2003 estimat " 30.350 Telenors markedsandel i parabolmarkedet (%) 33
Kilde: " EIU (Economist Intelligence Unit)

2 ITU (International Telecom Unit)
SONOFON (DANMARK) 2003 2002 2001 2000 1999
Antall mobilabonnement (i tusen) 1.112 - - - -
— hvorav kontantabonnement (i tusen) 285 - - - -
Trafikkminutter pr. GSM-abonnement pr. maned, generert og terminert 149 - - - -
Gjennomsnittlige driftsinntekter pr. GSM abonnement pr. maned (ARPU): 256 - - - -
Markedsandel GSM (%) 23 - - - -
Mobiltetthet (%) 84 - - - -
BROADCAST — DANMARK
Abonnenter med parabol (i tusen) 109 99 84 42 18
Husholdninger i mindre lukkede Kabel-TV nett (i tusen) 638 669 671 594 523
SVERIGE
Befolkning (2002 i millioner) 8,9 Faktisk BNP vekst 2003 estimat (%) " 15
Landareal (km?) " 449.964 Inflasjon 2003 estimat (%) " 2,1
Befolkning pr km* " 20 Telekominntekter (% av total BNP, 2001) # 33
Befolkningsvekst (% gjennomsnitt 1998—2002) " 0,2 Inntekter fra mobilkommunikasjon (% av total BNP, 2001) ? 0,8
Befolkning i tettbebygde omrader (2002 i % av totalen) " 83,5 Fastlinje tetthet (%) 74
BNP pr. innbygger (USS) 2003 estimat 33.677 Antall TV husholdninger (i millioner) 4,3
BNP pr. innbygger (USS kjgpekraftsparitet) 2003 estimat " 27.377 Telenors markedsandel parabolmarkedet (%) 50
Kilde: " EIU (Economist Intelligence Unit)

2 ITU (International Telecom Unit)
TELENOR MOBILE SVERIGE 2003 2002 2001 2000 1999
Antall mobilabonnement (i tusen) 81 54 - - -
Mobiltetthet (%) 90 89 - - -
BROADCAST — SVERIGE
Abonnenter med parabol (i tusen) 334 297 231 164 118
Abonnenter med Kabel-TV (i tusen) 222 200 201 - -
Husholdninger i mindre lukkede Kabel-TV nett (i tusen) 251 285 337 286 275
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MARKEDSINFORMASIJON

FINLAND
Befolkning (2002 i millioner) " 5,2 BNP pr. innbygger (USS kjopekraftsparitet) 2003 estimat " 27.554
Landareal (km?) " 304.473 Faktisk BNP vekst 2003 estimat (%) " 1,4
Befolkning pr km? " 17 Inflasjon 2003 estimat (%) " 0,9
Befolkningsvekst (% gjennomsnitt 1998—2002) " 0,3 Antall TV husholdninger (i millioner) 2,2
Befolkning i tettbebygde omrader (2002 i % av totalen) " 68,3 Telenors markedsandel parabolmarkedet (%) 38
BNP pr. innbygger (USS) 2003 estimat ” 31.093
Kilde: " EIU (Economist Intelligence Unit)
BROADCAST — FINLAND 2003 2002 2001 2000 1999
Abonnenter med parabol (i tusen) 46 44 42 35 26
Husholdninger i mindre lukkede Kabel-TV nett (i tusen) 50 2 15 1 1
UNGARN
Befolkning (2002 i millioner) " 10,1 BNP pr. innbygger (USS kjgpekraftsparitet) 2003 estimat 14.260
Landareal (km?) " 93.030 Faktisk BNP vekst 2003 estimat (%) " 2,8
Befolkning pr km* " 109 Inflasjon 2003 estimat (%) " 4,7
Befolkningsvekst (% gjennomsnitt 1998—2002) " (0,3) Telekominntekter (% av total BNP, 2001) 73
Befolkning i tettbebygde omrader (2002 i % av totalen) " 64,5 Inntekter fra mobilkommunikasjon (% av total BNP, 2001) 2 2,1
BNP pr. innbygger (USS) 2003 estimat " 8.340 Fastlinje tetthet (%) 36
Kilde: " EIU (Economist Intelligence Unit)

2 ITU (International Telecom Unit)
PANNON (UNGARN) 2003 2002 2001 2000 1999
Antall mobilabonnement (i tusen) 2.618 2.450 - - -
— hvorav kontantabonnement (i tusen) 2.023 1.910 - - -
Trafikkminutter pr. GSM-abonnement pr. maned, generert og terminert 111 113 - - -
Gjennomsnittlige driftsinntekter pr. GSM abonnement pr. maned (ARPU): 165 180 - - -
Markedsandel GSM (%) 36 38 - - -
Mobiltetthet (%) 79 68 - - -
MALAYSIA
Befolkning (2002 i millioner) " 24,5 BNP pr. innbygger (USS kjgpekraftsparitet) 2003 estimat 6.570
Landareal (km?) " 330.113 Faktisk BNP vekst 2003 estimat (%) " 4,8
Befolkning pr km? " 74 Inflasjon 2003 estimat (%) " 11
Befolkningsvekst (% gjennomsnitt 1998—2002) " 2,5 Telekominntekter (% av total BNP, 2001) ? 5,1
Befolkning i tettbebygde omrader (2002 i % av totalen) " 58,7 Inntekter fra mobilkommunikasjon (% av total BNP, 2001) ? 2,4
BNP pr. innbygger (USS) 2003 estimat " 4.080 Fastlinje tetthet (%) 19
Kilde: " EIU (Economist Intelligence Unit)

2 ITU (International Telecom Unit)
DIGI.COM (MALAYSIA) 2003 2002 2001 2000 1999
Antall mobilabonnement (100 % i tusen) 2.207 1.616 1.039 - -
— hvorav kontantabonnement (100 % i tusen) 2.101 1.519 902 - -
Trafikkminutter pr. GSM-abonnement pr. maned, generert og terminert 176 189 211 - -
Gjennomsnittlige driftsinntekter pr. GSM abonnement pr. maned (ARPU): 117 152 180 - -
Markedsandel GSM (%) 20 19 17 - -
Mobiltetthet (%) 44 36 31 - -
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MARKEDSINFORMASION

UKRAINA

Befolkning (2002 i millioner) " 48,3 BNP pr. innbygger (USS kjopekraftsparitet) 2003 estimat " 5.190
Landareal (km?) " 603.700 Faktisk BNP vekst 2003 estimat (%) " 7.8
Befolkning pr km? " 80 Inflasjon 2003 estimat (%) " 5.2
Befolkningsvekst (% gjennomsnitt 1998—2002) " (0,8) Telekominntekter (% av total BNP, 2001) ? 41
Befolkning i tettbebygde omrader (2002 i % av totalen) " 68 Inntekter fra mobilkommunikasjon (% av total BNP, 2001) ? 13
BNP pr. innbygger (USS) 2003 estimat ” 1.030 Fastlinje tetthet (%) 22

Kilde: " EIU (Economist Intelligence Unit)
2 ITU (International Telecom Unit)

KYIVSTAR (UKRAINA) 2003 2002 2001 2000 1999
Antall mobilabonnement (100 % i tusen) 3.037 1.856 - - -
— hvorav kontantabonnement (100 % i tusen) 2.503 1.472 - - -
Trafikkminutter pr. GSM-abonnement pr. maned, generert og terminert 57 49 - - -
Gjennomsnittlige driftsinntekter pr. GSM abonnement pr. maned (ARPU): 94 107 - - -
Markedsandel GSM (%) 47 49 - - -
Mobiltetthet (%) 14 8 - - -
BANGLADESH

Befolkning (2002 i millioner) " 131 BNP pr. innbygger (USS kjgpekraftsparitet) 2003 estimat 1.490
Landareal (km?) " 147.570 Faktisk BNP vekst 2003 estimat (%) " 53
Befolkning pr km* " 888 Inflasjon 2003 estimat (%) " 54
Befolkningsvekst (% gjennomsnitt 1998—2002) " 14 Telekominntekter (% av total BNP, 2001) # 0,7
Befolkning i tettbebygde omrader (2002 i % av totalen) " 23,4 Inntekter fra mobilkommunikasjon (% av total BNP, 2001) ? 0,2
BNP pr. innbygger (USS) 2003 estimat ” 360 Fastlinje tetthet (%) 0,5

Kilde: " EIU (Economist Intelligence Unit)
2 |TU (International Telecom Unit)

GRAMEENPHONE (BANGLADESH) 2003 2002 2001 2000 1999
Antall mobilabonnement (100 % i tusen) 1.141 769 464 191 61
— hvorav kontantabonnement (100 % i tusen) 899 563 279 49 6
Trafikkminutter pr. GSM-abonnement pr. maned, generert og terminert 317 298 316 256 -
Gjennomsnittlige driftsinntekter pr. GSM abonnement pr. méned (ARPU): 136 172 190 260 -
Markedsandel GSM (%) 62 69 70 69 -
Mobiltetthet (%) 1,3 09 0,5 0,2 -
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AKSJONARINFORMASION

Telenor gnsker a ha et naert og tillitsfullt forhold til sine aksjoneerer. Gjennom fyllest-
gjerende informasjon i flere kanaler skal aksjemarkedet holdes informert om vesentlige

utviklingstrekk i konsernet.

AKSJONZARPOLITIKK

Selskapet har som mal over tid a gi aksjo-
neerene en avkastning pa sin investering
som minst tilsvarer alternative investeringer
med sammenlignbar risikoprofil. Avkastningen
skal komme i form av kontant utbytte samt
verdigkning for aksjene. Telenor-aksjen skal
framsta som en likvid og interessant investe-
ringsmulighet.

AKSJONARSTRUKTUR

Ved utgangen av 2003 hadde Telenor
55.234 aksjoneerer, hvorav 53.234 var private.
Utenlandske investorer, i betydningen stats-
borgerskap utenfor Norge, eide om lag 22,6 %
av totalt antall aksjer. Dette er en markant
gkning i utenlandsandelen som ved utgangen
av 2002 var pa 9.4 %. Den norske stat, ved
Neerings- og handelsdepartementet, er den
sterste enkelteier, med 62,6 % av aksjene.

I mars 2004 solgte Den norske stat seg
ytterligere ned og hadde pr. 30. mars en
eierandel pa 53.2 % i Telenor.

FULLMAKT TIL A UTSTEDE NYE AKSIER
Styret har frem til generalforsamlingen 2004
en fullmakt til & forhaye aksjekapitalen med
inntil 1.065.193.800 kroner, fordelt pa inntil
177.532.300 aksjer. Styret kan beslutte at
aksjonaerenes fortrinnsrett til tegning av
aksjene fravikes. Av disse aksjene ble det
utstedt 471.504 nye aksjer i forbindelse

med gjennomferingen av Aksjeprogram for
ansatte i desember 2003.

AKSJEPROGRAM FOR ANSATTE

For & stimulere ansatte til langsiktig eierskap
i Telenor fikk alle fast ansatte i Telenor ASA
0g i norske datterselskaper hvor Telenor
ASAs eierandel direkte eller indirekte er
starre enn 90 %, tilbud om & kjepe aksjer for

FORDELING AV AKSIER PR. 31.12.03

inntil 7.500 kroner, med 20 % kontantrabatt.
Dersom gjennomsnittskursen de siste 30
handelsdager til og med 15. desember 2004
(kurs 46,02) er minst 12 % hayere enn til-
svarende gjennomsnittskurs de siste 30
handelsdager til og med 15. desember 2003
(kurs 41,09), sa vil de som tegnet aksjer i
dette tilbudet bli tildelt “resultatbonusak-
sjer” for 2.500 kroner. Dette forutsetter at de
fortsatt eier de tildelte aksjene og fortsatt er
ansatt i Telenor.

Rundt 25 % av de ansatte, som ble tilbudt
aksjer benyttet seg av tilbudet. De fikk hver
tildelt 176 aksjer til kurs 42,40 kroner, som
var sluttkursen den 15. desember 2003. Etter
rabatt tilsvarer dette en kurs pa 33,92 kroner.

Den 16. desember 2003 fikk 2.095 av de
ansatte som deltok i aksjeprogrammet for
ansatte i 2002, tildelt 59 bonusaksjer hver.

AKSJEKAPITAL OG EGNE AKSIJER

Telenor ASA hadde pr 31. desember 2003 en
aksjekapital pa 10,8 milliarder kroner, fordelt
pa 1.804.021.281 aksjer palydende 6,00
kroner. Av disse aksjene er 28.103.172 egne
aksjer. Selskapet mottok i forbindelse med
fondsemisjon vedtatt i generalforsamling 10.
november 2000, 30 millioner aksjer. Disse
skulle benyttes til utdeling av bonusaksjer til
privatpersoner som kjgpte aksjer i forbindelse
med barsintroduksjonen i desember 2000.
Den 4. desember 2001 ble det utdelt
1.896.828 bonusaksijer til de privatpersonene
som fortsatt var eiere av sine tildelte aksjer
fra barsintroduksjonen, med én bonusaksje
for hver tiende eide aksje. Pa generalforsam-
lingen i mai 2001 fikk selskapet tillatelse til
disponere de resterende aksjene til formal
etter styrets naermere beslutning.

UTBYTTE

Med utgangspunkt i Telenors finansielle situ-
asjon og forventede kapitalbehov har styret
fastlagt at Telenor har som mal & utdele et
arlig utbytte tilsvarende 40—60 % av et nor-
malisert arsresultat til selskapets aksjoneerer,
0g at selskapet tar sikte pa en relativt jevn
vekst i arlig ordinaert utbytte pr. aksje. Styret
vil foresla overfor generalforsamlingen at
utbytte for regnskapsaret 2003 fastsettes
til1,00 krone pr. aksje.

Det utbytte generalforsamlingen fastsetter,
utbetales 25. mai 2004 til selskapets aksjo-
neerer pa generalforsamlingsdatoen. Aksjene
pa Oslo Bars vil bli notert eksklusiv utbytte
fra og med fredag 7. mai 2004.

I tillegg har Telenor etablert et program

for tilbakekjgp av egne aksjer etter fullmakt
godkjent av Telenars generalforsamling

8. mai 2003. Frem til 19. mars 2004 har
selskapet kjept 12.810.000 aksjer i det apne
markedet. Staten, som Telenors starste eier,
har i tillegg forpliktet seg til & delta i pro-
grammet ved a kansellere en proporsjonal
del av sine aksjer slik at eierandelen forblir
uendret.

Styret vil ved den kommende generalfor-
samlingen 6. mai 2004 be om ny fullmakt
for erverv av egne aksjer.

AKSJEKURSUTVIKLING

Kursen pa Telenor-aksjen var ved inngangen
av aret 27,00 kroner. Den hayeste kursen
gjennom daret var 44,50 kroner, mens den
ble notert med laveste pa 22,80 kroner.

Ved &rets utgang var den 43,50 kroner.

Pa Nasdaq var kursen ved arets slutt USD
19,550 pr. ADR (en ADR tilsvarer 3 aksjer).

Intervall Antall aksjoneerer Andel av alle aksjonaerer Antall aksjer Andel av aksjer

1-1.000 47.785 86,5 % 18.826.971 1,0%

1.001-100.000 7.066 12,8% 41.390.989 23%
100.001-1.000.000 279 05% 103.896.465 58 %

1000 001-10 000.000 92 02% 250.024.388 13,.9%
10.000.001-1.129.842.400 12 0,0 % 1.389.882.468 77,0 %
Totalt 55.234 100,0 % 1.804.021.281 100,0 %
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Markedsverdien pr. 31. desember 2003 var
78,5 milliarder kroner, som gjorde selskapet til
det tredje starste selskapet notert pa Oslo Bers.

OMSETNING

Telenor er hovednotert pa Oslo Bars under
tickerkode TEL. Selskapet er ogsa notert i
USA pé Nasdag, gjennom sitt ADR-program,
under tickerkode TELN. En ADR tilsvarer

tre norske aksjer. Depotbank er Margan
Guaranty Trust Company of New York.

Pa Oslo Bars ble det i 2003 omsatt 1,9 milli-
arder Telenor-aksjer til en samlet verdi av
62,4 milliarder kroner. Det ble i gjennomsnitt
omsatt 7,6 millioner Telenor-aksjer pr. dag
ved Oslo Bars gjennom aret. En barspost for
Telenor-aksjen pa Oslo Bars er 200 aksjer.

STEMMERETT OG EIERFORHOLD

Telenor har én aksjeklasse, hvor hver aksje
gir én stemme. Selskapet har ikke eierbe-
grensninger utover det som er fastlagt i
norsk konsesjonslovgivning. Utavelse av
aksjonaerrettigheter er regulert i allmennak-
sjeloven. Etter norsk lovgivning kan det kun
stemmes for aksjer som er registrert pa eiers
navn. Stemmerett kan uteves tidligst to uker
etter at aksjeinnehavet er meldt til
Verdipapirsentralen.

INFORMASIJON TIL AKSJEMARKEDET
Kontakten med det norske og internasjonale
aksjemarkedet har hay prioritet i Telenor, og
selskapet ansker & ha en &pen dialog med
aksjonaerene og ovrige aktaerer i aksjemarke-
det. Malet er at finansmarkedene til enhver
tid skal ha tilstrekkelig informasjon om sel-
skapet for & gi grunnlag for en korrekt verdi-
vurdering av aksjen. Informasjon som kan
veere vesentlig for aksjoneerer og andre
akterer i det norske samt internasjonale
aksjemarkedet, gis i form av meldinger til
Oslo Bars samt gjennom pressemeldinger.
Telenor presenterer hvert kvartal sine resul-
tater ved hovedkontoret pa Fornebu. | tillegg
avholdes det jevnlig mater med investorer i
Europa og USA. Telenor felges av de ledende
meglerhusene i Norge og internasjonalt.

RISK-REGULERING

I henhold til norske skatteregler skal de
aksjonaerer som er skattepliktige til Norge
opp- eller nedregulere sin kostpris for
aksjene med RISK-belap (Regulering av
Inngangsverdi med Skattlagt Kapital) ved
beregning av salgsgevinst. RISK-belapet
beregnes arlig med utgangspunkt i endring-
en i Telenors tilbakeholdte, skattlagte kapi-
tal, fordelt pa antall utestdende Telenor-
aksjer. RISK-belap for 2002 ble -0,38 kroner

pr. aksje, mens tilsvarende belgp for 2003
forelapig er beregnet til -0,99 kroner pr.
aksje. Det endelige RISK-belgpet for 2003
vil farst foreligge etter 1. januar 2005.
Aksjonaerer som ikke er skattepliktige i
Norge, berares ikke av de norske RISK-
reglene.

DE 20 STBRSTE AKSJONARENE

AKSJONARINFORMASION

RATING

Telenor ble i mars 2003 ratet av Moody’s

til henholdsvis A2/P1 for lang- og kortsiktig
finansiering. I mars 2003 ble Telenor ratet
av Standard & Paor til henholdsvis A-/A2 for
tilsvarende lang- og kortsiktig finansiering.

Mer — og lepende — informasjon om aksjonaer-
relaterte forhold finnes pa www.telenor.no/ir

Aksjer i eie Stats- % vis andel
Aksjonarnavn Nominees 31.12.03 borgerskap 31.12.03
Neerings- og Handelsdepartementet 1.129.842.400 NOR 62,63 %
State Street Bank & Trust & Co. NOM 70.761.238 USA 3,92%
Folketrygdfondet 49.754.000 NOR 2,76 %
Telenor ASA 28.103.172 NOR 1,56 %
Morgan Stanley & Co. INC. NOM 24.020.822 GBR 133%
Skandinaviska Enskilda Banken NOM 14.169.980 SWE 0,79 %
JPMorgan Chase Bank NOM 14.073.624 USA 0,78 %
Mellon Bank AS Agent for clients NOM 13.338.152 USA 0,74 %
Orkla ASA 12.000.000 NOR 0,67 %
The Northern Trust Co. NOM 11.911.725 GBR 0,66 %
JPMorgan Chase Bank NOM 11.041.411 GBR 0,61 %
Deutsche Bank AG (GCS) London NOM 10.865.944 ARE 0,60 %
Vital Forsikring ASA 9.250.950 NOR 0,51 %
Skandinaviska Enskilda Banken 8.309.893 NOR 0,46 %
Mellon Bank AS Agent for Abn Amro NOM 7.160.384 USA 0,40 %
JPMorgan Chase Bank 7.102.500 USA 0,39%
State Street Bank & Trust & Co. NOM 7.044.314 USA 0,39%
The Northern Trust Co. NOM 6.900.158 GBR 0,38%
Investors Bank & Trust Company NOM 6.820.259 USA 0,38%
Deutche Bank AG NOM 6.625.066 DEU 0,37 %
Sum de 20 starste 1.449.095.992 80,33 %
Sum evrige 354.925.289 19,67 %
Totalt antall aksjer 1.804.021.281 100,00 %
Totalt antall aksjoneerer (pr. 31.12.03) 55.234
Antall aksjer Andel av aksjer
Private norske 40.764.239 23%
Institusjonelle norske 1.356.337.956 752 %
Private utenlandske 409.928 0,0 %
Institusjonelle utenlandske 406.509.158 22,5 %
Totalt 1.804.021.281 100,0 %
GEOGRAFISK FORDELING AV FRI FLYT PR. 31.12.03
Land Antall aksjer Andel av fri flyt
Norge 239.157.473 37%
USA 159.264.713 25 %
Storbritannia 100.468.434 15%
Europa (eksl. Norden) 94.924.688 15%
Norden (ekskl. Norge) 33.462.591 5%
Resten av verden 18.797.810 3%
Totalt 646.075.709 100 %

TELENOR ASA ARSRAPPORT 2003 21



SAMFUNNSANSVAR

Ansvarlighet og tillit henger naye sammen. For Telenor er det avgjerende a ha et
tillitsfullt forhold til kunder, eiere, medarbeidere og samfunnet for avrig. Derfor gjares
det en malrettet innsats for & ivareta konsernets samfunnsansvar pa en helhetlig mate.

SAMFUNNSANSVAR | TELENOR

Telenor har som ambisjon & veere ledende i maten konser-
net ivaretar sitt samfunnsansvar pa og gjer det til en del

av forretningsutviklingen. Utgangspunktet for arbeidet med
samfunnsansvar er Telenors kjerneverdier; handlekraftig,
nyskapende og ansvarlig. Telenor skal veere ansvarlig i sin
nyskapning, og nyskapende i maten konsernet ivaretar sitt
ansvar pa, nasjonalt som internasjonalt. Arbeidet med & na
disse malene krever en bred tilnaerming.

Telenors hovedfokus i arbeidet med samfunnsansvar i 2003
har veert & sikre et trygt og positivt arbeidsmiljg, hensynet
til natur og milje og god forretningsetikk i alle ledd. Det er
avgjerende for Telenor at den enkelte medarbeider og leder
tar de riktige beslutningene i mgtet med etiske dilemmaer
0g alltid tar hensyn til konsernets omdamme i sin kontakt

med kunder, marked, myndigheter og andre interessenter.
Telenor skal vaere en drivkraft i & skape, forenkle og bringe
kommunikasjons- og innholdslasninger til markedet.
Innovasjon og forretningsutvikling rommer bade det under-
holdende, det nyttige og det helt ngdvendige. Telenor er
opptatt av a vise ansvarlighet i denne utviklingen, slik at
bade miljgmessige, sosiale og helsemessige effekter av
konsernets produkter og tjenester blir tatt hensyn til. | 2003
har sikkerhet pa Internett veert hovedfokus, bl.a. gjennom
en omfattende sikkerhetskampanje og lansering av en ny
versjon av Kid Surf som tilbyr sikker surfing for barn.

For a lykkes med var strategi har det vaert viktig for Telenor &
ha et naert forhold til vére interessenter. Gjennom dialog og
samarbeid har Telenor fatt en forbedret innsikt i samfunnets
forventninger til konsernet.

DE TRE OVERORDNEDE MALENE FOR

SAMFUNNSANSVAR | TELENOR ER:

- Telenors kunder skal veere trygge pa at konsernet
driver sin virksomhet p& en etisk forsvarlig méte.

« Investorer som stiller krav til samfunnsansvar skal
foretrekke Telenor.

- Telenors medarbeidere skal veere stolte av maten
konsernet ivaretar sitt samfunnsansvar pa.

"Dow Jones Sustainability
Indexes" overvaker resultatene
til ledende selskaper over hele
verden som har definert lang-
siktig beerekraft som en sentral
strategi. DJSI har utstedt 51
lisenser til fondsforvaltere

i 14 land.
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"FTSE4Good Index Series"
maler resultatene til selskap
som innfrir globalt anerkjente
krav til samfunnsansvar, og
legger til rette for investering
i slike selskaper.

PLASSERINGER PA ETISKE INDEKSER

Telenor er pd bakgrunn av resultater innen sosiale, etiske
0g miljgmessige dimensjoner notert og godt posisjonert
pa prestisjefylte internasjonale indekser. Fremst av disse
er Dow Jones Sustainability Indexes, FTSE4Good og
Storebrand Best in Class.

BEST N CLASS Storebrand kapitalforvaltnings
"Best in Class"-merke tildeles
e de selskaper som rangeres
hgyest ut fra samfunns-

ansvarlige og miljgmessige
kriterier i hver bransje.



Kulert kultur i Dhaka. Bangladesh.

Foto: Morten Lundal, Telenor Norge

Mine beste venner.

Foto: Vidar @stmo, Telenor Norge

SAMFUNNSANSVAR

Barn i vannlek.

Foto: Faroog Shahriyar Amin, GrameenPhone,
Bangladesh

VIKTIGE HENDELSER 2003

TELENOR OPPGRADERTE OG UTVIDET
KONSERNETS FORRETNINGSETISKE
RETNINGSLINJER

Styret vedtok i mai 2003 nye forretningsetiske
retningslinjer for hele Telenar-konsernet

— 0gsa internasjonalt. Disse retningslinjene
gjelder for styremedlemmer, ledere, medar-
beidere og innleide i Telenor og andre som
opptrer pa vegne av Telenor.

De farretningsetiske retningslinjene er utar-
beidet for & fa alle i Telenor til & forsta og
etterleve konsernets standard for god for-
retningspraksis og etikk. Ferst og fremst skal
en folge de lover og regler som til enhver tid
gjelder i de land hvor selskapet har virksomhet.
Videre skal en alltid serge for & representere
Telenor pa en etterrettelig og etisk forsvarlig
mate, og gjennom dette sikre Telenors verdier
0g omdgmme.

AVTALE OM ET INKLUDERENDE ARBEIDSLIV
| april undertegnet Telenor en samarbeids-
avtale med Trygdeetaten om et mer inklu-
derende arbeidsliv. Utgangspunktet for
avtalen er & forhindre unedig sykefraveer og
utsteting fra arbeidslivet. For Telenor omfatter
avtalen i overkant av 10.000 heltidsansatte
i Norge. Virkemidlene vil blant annet veere
utvidet bruk av aktiv sykemelding, bedre
rutiner for oppfelging av sykemeldte, bedre
tilrettelegging for arbeidstakere med redu-
sert funksjonsevne og tiltak for & rekruttere
0g beholde eldre arbeidstakere.

AVTALE OM MILIZVENNLIGE BILINNKI@P
Telenor inngikk i 2003 nye rammeavtaler
for anskaffelser av person- og varebiler.
Rammeavtalene omfatter levering av inntil
2.400 tjeneste- og firmabiler. Utslipp fra
bilparken utgjer en vesentlig del av Telenors
miljgbelastning. I valget av leverandarer ble
det derfor lagt spesiell vekt pa & redusere
miljgbelastninger og senke utslipp fra bil-
parken.

TELENOR GAR NYE VEIER FOR A SPARE
ENERGI

I lopet av aret er det gjennomfart energispa-
retiltak i 72 bygg med en arlig besparelse pa
totalt 5 millioner kWh. Det er oppnadd stare
gevinster selv med et begrenset investe-
ringsniva. Prosjektet skal fortsette ut 2004.
Etter at tiltak er gjennomfart for alle bygg

i prosjektet, forventes en arlig energireduk -
sjon pa ca. 6 % i forhold til dagens niva (200
GWh). Dette tilsvarer en arlig innsparing pa
ca. 6 millioner kroner. | tillegg styrkes kunn-
skap og bevissthet rundt effektiv energibruk.

Telenors miljgregnskap er et viktig element
i Telenors miljgstyringssystem. Her framgar
bl.a. at energibruk i Telenors virksomhet i
Norge ble redusert med 6,2 % i 2003.

SAMARBEID MED REDD BARNA OM ET
TRYGGERE INTERNETT FOR BARN

Telenor og Redd Barna har siden mars 2002
samarbeidet om & gjare bruk av Internett
tryggere for barn. Som et ledd i avtalen med
Telenor gjennomfarte Redd Barna i 2003 en
rekke arrangement for a gjere skolelever,
leerere og foreldre mer bevisste péa utfor-
dringer ved Internettbruk.

SIKRERE INTERNETT

Telenor matte nye sikkerhetsutfordringer for
Internett, som virus og seppel-e-post, med
en egen sikkerhetskampanje hesten 2003.
Samtidig fikk alle kunder virusprogram uten
tilleggskostnader. Telenor lanserte ogsa nye
Kid Surf, et barnefilter for a gi foreldre sterre
kontroll p barns bruk av Internett. Dette ble
tilbudt kunder som en gratis tilleggstjeneste
til Internett-abonnement. Nye Kid Surf er
utviklet med r&d fra blant annet Redd Barna.

SAMARBEID MED RGDE KORS OM A LEGGE
TIL RETTE FOR INTEGRERING AV FLYKT-
NINGER

| 2003 tok Telenor initiativ til & rekruttere
sakalte flyktningeguider blant sine ansatte
pa Fornebu. Guidene skal hjelpe flyktninger
med a bli kjent med norsk kultur og veere-
mate. Modellen er tilrettelagt for gjensidig
berikende samveer. Flyktninger og guider
skal s& langt det er mulig kobles ut fra alder,
utdannelse og felles interesser. | farste
omgang forplikter guidene seg til & holde
kontakten ved like i en ni-maneders periode.

www.telenor.no/samfunnsansvar/
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EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Telenors prinsipper for eierstyring og selskapsledelse skal sikre aksjonaerverdier, en
sunn og god bedriftskultur og et godt omdemme. Telenor har klargjort sitt verdigrunnlag
gjennom visjonen "Telenor — idéer som forenkler” i kombinasjon med kjerneverdiene
handlekraftig, nyskapende og ansvarlig. | samsvar med verdigrunnlaget har selskapet
utformet nye Forretningsetiske Retningslinjer.

Telenors prinsipper for eierstyring og sel-
skapsledelse falger for en stor del av de ulike
offentlige regler og retningslinjer Telenor er
underlagt. Som et norsk og internasjonalt
konsern er Telenor underlagt norsk lov og
lovgivningen i de land hvor man driver virk-
somhet. Videre er Telenor som barsnotert

pa Oslo Bers underlagt titharende barsregler.
Med noteringen pa NASDAQ falger en plikt
til & overholde verdipapir- og berslovgivning
i USA, herunder Sarbanes-0Oxley Act og
NASDAQs egne regler.

Det samlede offentlige regelverket innholder
ved siden av mer alminnelige krav til virksom-
heten, en rekke regler om god eierstyring

0g selskapsledelse. Det vises her seerlig til
selskaps-, regnskaps- og barsrettslige regler
og retningslinjer som inneholder krav til
organisering av virksomheten, styrings-
prinsipper, selskapsrettslige ansvarsforhold,
regnskapsrapportering og informasjon til
markedet med mer.

Telenors prinsipper for eierstyring og selskaps-
ledelse er videre inspirert av den norske,
nasjonale anbefaling for god eierstyring og
selskapsledelse (corporate governance) av
11. desember 2003.

| tillegg har har Telenor utarbeidet interne
regler for eierstyring og selskapsledelse og
opprettet funksjoner for & sikre ivaretakelse
av Telenors verdier og malsetninger i trad
med prinsippene for eierstyring og selskaps-
ledelse. De interne regler er ikke ment & gi
en uttemmende regulering av Telenors krav
til og prinsipper for eierstyring og selskaps-
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ledelse, men & utdype og supplere det
gjeldende rettslige rammeverk.

Samlet gir de eksterne og interne regler og
retningslinjer et solid fundament for ansvarlig
styring av selskapet og for bygging av sunn
0g god bedriftskultur.

LIKEBEHANDLING OG FRI OMSETTELIGHET
Alle aksjoneerer i Telenor har samme status
ved at selskapet kun har en aksjeklasse.
Telenor praktiserer prinsippet om likebe-
handling av alle aksjoneerer strengt. Dette
gir seg ogsa utslag i at Telenors kjgp av egne
aksjer skjer over bars. Telenars aksjer er fritt
omsettelige uten omsetningsbegrensninger

i form av styresamtykke, eierbegrensninger
eller liknende.

SELSKAPSKAPITAL OG UTBYTTE

Telenor malsetning er a skape verdier for
eierne. Selskapet har kontinuerlig fokus pa
at egenkapitalen skal veere tilpasset virksom-
hetens malsetning, strategi og risikoprofil.
Styrket egenkapital og kontantstrem den
senere tid har gjort det mulig for Telenor

a legge til rette for overfering av verdier til
eierne i form av okt utbytte og tilbakekjop
av aksjer. | 2003 ga generalfarsamlingen
fullmakt til styret for tilbakekjop av aksjer
samt en emisjonsfullmakt for et tidsrom
frem til generalforsamlingen i mai 2004.

GENERALFORSAMLING

Aksjeeierne utever den gverste myndigheten
i selskapet gjennom generalforsamlingen.
Av norsk lov falger at bestemte saker skal
behandles og avgjeres av generalforsam-

lingen, herunder blant annet godkjennelse
av arsregnskap, arsberetning, utdeling av
utbytte, valg av revisor og fastsettelse av
revisors godtgjarelse.

Telenor legger farhaoldene til rette for at flest
mulig aksjoneer skal kunne delta pa general-
farsamlingen. Aksjonaerene far tilsendt
saksdokumenter til generalforsamlingen
minimum to uker for generalforsamlingen
holdes. Pameldingsfrist er tre dager far
generalforsamling. Aksjeeiere som ikke selv
kan delta, kan stemme ved bruk av fullmakt.

BEDRIFTSFORSAMLING OG STYRE,
SAMMENSETNING OG UAVHENGIGHET

I henhold til norsk lov har selskapet bedrifts-
forsamling, som er et saernorsk organ, og
styre.

Bedriftsforsamlingen er i hovedsak et til-
synsorgan som skal fore tilsyn med styrets
forvaltning av selskapets anliggender.

Pa avgrensede, men viktige omrader har
bedriftsforsamlingen videre avgjarelses-
myndighet.

Naermere bestemmelser om sammenset-
ningen av bedriftsforsamling og styre er
fastsatt av generalforsamlingen og inntatt
i selskapets vedtekter.

Bedriftsforsamlingen har til sammen femten
medlemmer som er valgt for en periode pa
to &r. Blant disse er ti medlemmer med vara-
medlemmer valgt av aksjoneerene og fem
medlemmer med varamedlemmer valgt av
0g blant de ansatte.



EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Oppmerksomhet ovenfra.

Se hva jeg fant! Taj Mahal, India.

Julelunsj i Aalborg, Danmark.

Foto: Jorunn Renee Qlsen, Telenor, Norge

Styret har til sammen ti medlemmer som
er valgt for en periode pé to ar. Blant disse
er syv medlemmer aksjonarvalgte og tre
medlemmer valgt av og blant de ansatte.
Telenors daglige leder er ikke medlem av
styret.

Bedriftsforsamling og styre er sgkt sammen-
satt slik at hensynet til bred representasjon
av Telenors aksjoneerer er ivaretatt. Ved
sammensetningen av Telenors bedriftsfor-
samling og styre er det ogsa lagt vekt pa
hensynet til ivaretakelse av Telenors behov
for kompetanse, kapasitet og balanserte
beslutninger. | bedriftsforsamlingen er seks
av femten medlemmer kvinner. | styret er
fire av ti styremedlemmer kvinner.

De aksjoneervalgte medlemmer bade i
bedriftsforsamlingen og styret er uavhengige
av selskapets daglige ledelse. For avrig er
det slik at de aksjoneervalgte medlemmene
a) ikke mottar annen godtgjerelse fra sel-
skapet enn honorar som bedriftsforsam-
lingsmedlem, styrehonorar eller honorar

for & sitte i et av styrets underutvalg, b) ikke
har veert ansatt i selskapet de seneste ar og
c) ikke har resultatavhengig honorar eller
opsjoner i selskapet.

Ved valg av aksjoneervalgte medlemmer
legges det vekt pa at den aktuelle kandidat
ikke skal ha kryssrelasjoner med andre med-
lemmer eller daglig leder, naere familieband
til daglig leder eller ha eller representere
vesentlige forretningsmessige relasjoner
med selskapet. Videre sgkes forholdene ved
valg av aksjonarvalgte medlemmer ogsa

Foto: Anwar Hossain, GrameenPhone, Bangladesh

tilrettelagt slik at aksjoneervalgte medlem-
mer i det alt vesentlige skal veere uavhengige
av selskapets hovedaksjoneer.

For det tilfelle at det skulle oppsta inhabilitet
eller inhabilitetsliknende situasjoner, vil
selskapets bestemmelser om inhabilitet og
interessekonflikt fa anvendelse.

Selskapet gir ikke lan til styre eller konsern-
ledelse.

VALGKOMITE

Det folger ikke av norsk lov at selskapet
skal ha en valgkomité, men valgkomité er
opprettet i henhold til vedtak i generalfor-
samlingen. Neermere bestemmelser om
valgkomiteen er inntatt i vedtektene.

Valgkomiteen bestar av fire medlemmer som
skal veere aksjeeiere eller representanter for
aksjeeiere. Bedriftsforsamlingens leder er
fast medlem og leder av valgkomiteen. To
medlemmer velges av generalforsamlingen,
0g ett medlem velges av og blant bedrifts-
forsamlingens aksjoneervalgte medlemmer
og varamedlemmer. Valgperioden er to ar.

Ved sammensetningen av valgkomiteen
tas det blant annet hensyn til at brede
aksjonaerinteresser skal veere representert
og til behovet for uavhengighet i forhold
til daglig ledelse og dem som velges.

Valgkomiteen arbeider i henhald til instruks
som er vedtatt av bedriftsforsamlingens
aksjonaervalgte medlemmer etter forslag
fra styrets aksjoneervalgte medlemmer.

Foto: Maria Louise Lee Mousten, Sonofon, Danmark

Valgkomiteen avgir innstilling til general-
forsamlingen om valg av aksjoneervalgte
medlemmer og varamedlemmer til bedrifts-
farsamlingen. Valgkomiteen avgir ogsa
innstilling til bedriftsforsamlingen om valg
av aksjonaervalgte medlemmer til styret.
Valgkomiteen fremmer forslag til styreleder.

Styrets evalueringsrapport for 2003 er
behandlet seerskilt av valgkomiteen.

STYRETS ARBEID

I henhold til norsk lov er styret ansvarlig for
forvaltningen av selskapet og skal serge for
en forsvarlig organisering av virksomheten,
herunder fare tilsyn med den daglige ledelse.
I tillegg til lovbestemte krav arbeider styret

i henhold til styreinstruks for Telenar ASA.

Styreinstruksen fastsetter regler for saks-
forberedelse, fortrolighet og taushetsplikt,
habilitet, ansvar for & etablere et kantroll-
system som sikrer at virksomheten drives i
samsvar med selskapets verdigrunnlag, etiske
retningslinjer og allment aksepterte prinsipper
for god styring og kontroll av virksomheten i
selskapet (‘corporate governance’), informa-
sjon om bruk av styrekomiteer og evaluering
av styrets virksomhet og kompetanse.

| overensstemmelse med styreinstruksen
sarger styret for i nedvendig utstrekning a
vedta strategier, forretningsplaner og budsjetter
for selskapet. Videre paser styret at selska-
pet har en god ledelse med klar intern
ansvars- 0g oppgavedeling.
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EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

Stolte telekomtradisjoner i London.
i LE =l

Foto: Vidar @stmo, Telenor, Norge

Styret kan velge a forberede saker i styre-
komiteer nedsatt for behandling av bestemte
saker. To slike styrekomiteer er opprettet.

Telenor har en kompensasjonskomité som
bestdr av tre aksjonaervalgte styremedlem-
mer. Styrets leder er komiteens leder. Styrets
nestleder er ogsa medlem i komiteen.
Komiteens tredje medlem velges av styret
blant de aksjoneervalgte styremedlemmene
for en periode pa to ar. Komiteen mates ved
behov og normalt to ganger i aret. Pa oppdrag
fra styret vurderer komiteen den samlede
belenning for daglig leder samt policy for
lederavlgnning.

Telenor etablerte en revisjonskomité i 2003.
Komiteen bestar av to medlemmer fra styret.
Ett av medlemmene er vurdert av styret til

a oppfylle kravene til & vaere en finansiell
ekspert i henhold til de amerikanske krav.
Revisjonskomiteen mates minst tre ganger

i aret, og skal identifisere, forsta og vurdere
operasjonelle og finansielle risiki. Dette
omfatter en grundig vurdering av selskapets
finansielle rapportering, revisjonsmessige
forhold og etablerte prosedyrer for for-
handsgodkjennelse av revisors honorar samt
behandle klager fra ansatte pa regnskap,
kontroll og revisjonsforhold.

Kamiteene har ingen selvstendig beslut-
ningsmyndighet med unntak av det som
tildeles komiteene av styret seerskilt.

KONSERNSJEFEN

Konsernsjefen forestar daglig ledelse av
virksomheten i Telenor ASA og Telenor-
konsernet, med ansvar for at selskapet og
konsernet blir organisert, drevet og videreut-
viklet i samsvar med lov, vedtekter og vedtak
truffet av styre, bedriftsforsamling og gene-
ralforsamling.
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Gnistrende falelser.

Fota: Balazs Illés, Pannon GSM, Ungarn

Styret har vedtatt instruks for daglig leder.
Instruksen dekker blant annet ledelse av
Telenor-konsernet, forvaltning av eierinte-
resser, daglig leders fullmakter, daglig leders
fremleggelse av saker til beslutning til styret
og daglig leders rapporteringsplikt til styret.

I medhald av instruks for daglig leder er det
gitt retningslinjer for fullmaktsutevelse i
Telenor-konsernet.

Som en del av daglig ledelse og drift av sel-
skapet vil konsernsjefen veere eierrepresen-
tant i datterselskaper safremt det ikke dreier
seg om forhold av en slik karakter at det ma
behandles pa styre-, bedriftsforsamlings-
eller generalforsamlingsniva.

Ved valg av styre i datterselskaper skal
oppnevnelse av styre og styrets arbeid skje i
henhold til Telenars prinsipper for eierstyring
og selskapsledelse. Standard styreinstruks
for norske datterselskaper i Telenor-konser-
net ble vedtatt i 2003. Styring av og kultur-
bygging i utenlandske datterselskaper skjer
i form av prinsipper som er nedfelt under
fellesbenevnelsen "The Mobile Way".

KONSERNLEDELSEN

Konsernledelsen er sammensatt av lederne
for de viktigste forretningsenheter ag -funk-
sjoner i Telenor. Forhold som er av viktig
strategisk, gkonomisk eller prinsipiell betyd-
ning for selskapet behandles i konsernle-
delsens ukentlige mater. Dette gjelder forbe-
redelse av saker for styre, bedriftsforsamling
0g generalforsamling, strategi, lepende
oppfelgning av virksomheten, koordinering
mellom selskapets averste ledere mv.

STYRINGSMODELL

Telenor har etablert en styringsmodell hvor
man setter mal og felger opp resultater pa
en systematisk mate. Dette gjelder en rekke
finansielle starrelser som driftsresultat, kapi-

Ung fiskelykke ved Aalborg. Danmark.

Foto: Niels Mikkelsen, Sonofon, Danmark

talavkastning og kontantstrem, og det gjelder
en rekke ikke-finansielle starrelser knyttet til
Telenors posisjon i markedet, nyskapnings-
evne, interne rutiner og arbeidsgiverrolle.
Disse forhold felges opp i Business Review,
styremater og gjennom selskapets incentiv-
system.

REGNSKAPSFZRING OG RAPPORTERING
I'henhold til norsk lov gjelder strenge krav
til regnskapsfering og rapportering. Telenor
er i tillegg underlagt ytterligere krav til
regnskapsfering og rapportering etter
amerikanske regler.

Utarbeidelse av kvartalsrapport, arsrapport
og 20-F skjer i henhold til norske og ameri-
kanske regnskapsregler og regnskapsprin-
sipper. Det er etablert rutiner for & sikre at
informasjonen er fullstendig og korrekt.

I tillegg til disse rutinene gjennomfares
Business Review og Financial Review.

Business Review er konsernets interne kvar-
talsvise resultatoppfelgning i tillegg til opp-
folgningen i styrene for forretningsenhetene.
Formalet er strategisk kontroll og oppfelg-
ning av resultater basert pa de til enhver tid
gjeldende strategiske mal og verdidrivere.

Som supplement til Business Review avhol-
des Financial Review med hvert enkelt av
konsernets forretningsomrader. Formalet er
a analysere den gkonomiske og finansielle
situasjonen som et underlag for ekstern
rapportering og analytikerpresentasjoner.

RISIKOSTYRING OG INTERNKONTROLL
Risikostyring og internkontroll er ett av flere
temaer som inngdr i selskapets 20-F rappor-
tering til Securities Exchange Commission
under amerikansk lovgivning.

| forbindelse med den éarlige rapporteringen
til SEC (20-F) avgir Telenors CEO og CFQ en



omfattende personlig erklaering (“certifi-
cation”) pé kvaliteten av informasjonen

i 20-F og at kontrollprosedyrene har fungert
gjennom dret.

Disclosure Committee understatter sel-
skapets arbeid med & oppfylle kravene til
finansiell rapportering. Komiteen gir ret-
ningslinjer for rapportering, felger opp og
bidrar til & sikre etterlevelse av disse
kravene. Komiteen ledes av CFO, og er
for @vrig sammensatt av personer med
relevant kompetanse.

Compliance Officer bidrar til & sikre at sel-
skapet opptrer i overensstemmelse med
lover, regler og rettslig bindende palegg gitt
av offentlige myndigheter, og at opptreden
internt i organisasjonen ikke bryter med
interne regler og retningslinjer. Compliance
Officer rapporterer til konsernsjefen.

Investeringskomiteen bidrar til & kvalitetssi-
kre selskapets investeringer inklusive kj@p
0g salg av virksomheter. Investeringer over
en viss starrelsesorden skal behandles av
investeringskomiteen fer beslutning tas, og
skal ogsa tilbake til investeringskomiteen for
gjennomfering av etterkalkyle. Komiteen har
en radgivende funksjon for konsernledelsen,
ledes av CFO og er sammensatt av personer
med relevant kompetanse for avrig.
Selskapet har utarbeidet en palicy for hvilke
investeringskriterier som skal benyttes i
saksbehandlingen.

For & sikre overardnet styring og kontroll
innenfor det finansielle omradet har sel-
skapet etablert en sentral finansfunksjon,
Telenor Finans. Telenor Finans arbeider etter
retningslinjene i Telenors finanspolicy, som
fastsetter regler for konsernets kapitalstruk-
tur, gjeldsstruktur, overskuddslikviditet og
motpartsrisiko, samt kapitalstruktur og

finansiering av datterselskaper og finansielle
investeringer.

Konsernrevisjon bidrar til & sikre god risiko-
styring og falger gjennom stikkpraver opp
styring og kontroll generelt, herunder
etterlevelse av interne styringsdirektiver.
Konsernrevisor rapporterer til daglig leder,
0g i enkelte tilfeller til Revisjonskomiteen
og styret.

Med utgangspunkt i Telenors verdigrunnlag
og Forretningsetiske Retningslinjer, skal Etisk
R&d bidra til & sikre hay etisk bevissthet i
Telenor. Radet er et uavhengig forum som
kan ta forhold knyttet til etikk og omdemme
opp til dreftelse. Radet har ikke beslutnings-
myndighet, men gir anbefaling til Telenors
ledelse. Radet ledes av konsernsjefen og er
for gvrig sammensatt slik at holdninger fra
ulike deler av virksomheten reflekteres.

GODTGJZRELSE TIL BEDRIFTSFORSAMLING,
STYRE OG VALGKOMITE
Bedriftsforsamlingens godtgjerelse fastset-
tes av generalforsamlingen. Godtgjerelse til
styremedlemmer som er valgt av bedrifts-
forsamlingen fastsettes av denne.
Valgkomiteens godtgjerelse fastsettes av
bedriftsforsamlingens aksjoneervalgte med-
lemmer. Til grunn for samtlige godtgjarelser
ligger bedriftsforsamlingens, styrets og valg-
komiteens ansvar, kompetanse, tidsbruk og
virksomhetens kompleksitet.

REVISOR

I henhold til norske og amerikanske regler
er Telenor underlagt strenge krav til revisjon.
Revisor er underlagt strenge begrensninger
i hvilke oppdrag vedkommende kan pata
seg. Oppdrag ut over revisjonen krever for-
handsgodkjennelse fra Revisjonskomiteen.
Det er videre krav om partnerrotasjon og
forbud mot at revisor ansettes i selskapet i

EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE

en periode pa ett ar etter at vedkommende
har hatt revisjonsoppdrag for selskapet.

Revisor gir arlig skriftlig bekreftelse til styret
pa at revisor oppfyller en rekke krav, her-
under fastsatte uavhengighets- og objekti-
vitetskrav.

Selskapets revisor forela hovedtrekkene i en
plan for gjennomfering av revisjonsarbeidet
for Revisjonskamiteen hasten 2003. Revisor
deltar i mater i Revisjonskomiteen og i styre-
mater som behandler &rsregnskapet. I tillegg
har styret mate med revisor minst en gang
per ar og gjennomgar da rapport om revisors
syn pa selskapets regnskapsprinsipper,
risikoomrader, interne kontrollrutiner osv.

Det redegjeres for revisors godtgjerelse

fordelt pa lovpliktig revisjon og annen godt-
gjerelse i den ordinaer generalforsamlingen.
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KONSERNLEDELSE

Telenors konsernledelse bestar av atte medlemmer: Konsernsjef, CFO, CTO samt leder
av forretningsomradene og markedsomradene.

JON FREDRIK BAKSAAS

har veert konsernsjef fra 21. juni 2002. Han
begynte i Telenor i 1989 og var visekonsern-
sjef fra 1997. Baksaas har innehatt stillinger
som finansdirekter, viseadministrerende
direkter og administrerende direkter i TBK
AS. Fer han begynte i Telenor, arbeidet
Baksaas innen finans i Aker AS, Stolt-Nielsen
Seaway og Det norske Veritas. Han er styre-
medlem i Svenska Handelsbanken AB.
Baksaas er utdannet sivilekonom fra Norges
Handelshayskole, Bergen og har tilleggsut-
dannelse fra IMD, Lausanne.

ARVE JOHANSEN

har veert visekonsernsjef siden 1999 og
administrerende direkter i Telenor Mobile fra
2000. Han begynte i Telenor i 1989 og har
innehatt flere stillinger, bl.a. som adminis-
trerende direktar i Telenor International AS.
Fer han begynte i Telenor arbeidet Johansen
som viseadministrerende direkter i EB
Telecom, som forskningsingeniaer ved Norges
Tekniske Hayskole samt hos ELAB. Johansen
er utdannet sivilingeniar innen elektronikk
(telekommunikasjon) fra Norges Tekniske
Hoyskole, Trondheim, og har deltatt i Program
for Management Bevelopment ved Harvard
Business School, Harvard.

TORSTEIN MOLAND

begynte i Telenor som konserndirektar med
ansvar for finans og gkonomi (CFO) i 1997.
Han har veert visekonsernsjef siden 2000.
Forut for sin tiltredelse var Moland sentral-
banksjef, og far det bl.a. konserndirektar

i Norske Skog. Tidligere arbeidet han i
Finansdepartementet med @konomisk poli-
tikk. Moland har i tillegg veert statssekreteer
ved Statsministerens kontor. Moland er
utdannet sosialgkonom fra Universitetet i
Oslo med tilleggsutdannelse fra
Massachusetts Institute of Technology.

Fra venstre: Morten Karlsen Sarby, Jan Edvard Thygesen, Asmund Leset, Jon Fredrik Baksaas, Torstein Moland, Berit Svendsen, Stig Eide
Sivertsen, Arve Johansen.

Bildet av konsernledelsen er tatt med mobilkamera.
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KONSERNLEDELSE

Asmund Loset tar bilde av Torstein Moland.

BERIT SVENDSEN

har veert konserndirekter for teknologi (CTO)
fra 2000. Hun begynte i Telenor i 1988, og
har innehatt forskjellige stillinger, senest
som prosjektdirekter for FMC (fast-mabil-
konvergens) og som divisjonsdirektar for
datatjenester, til hun ble utnevnt til konsern-
direkter og CTO i 2000. Svendsen har en
Master of Science in Electrical Engineering
fra Norges Tekniske Naturvitenskapelige
Universitet og en Master of Technology
Management fra Norges Handelshayskole,
Bergen og Massachusetts Institute of
Technology.

JAN EDVARD THYGESEN

har veert konserndirekter og administrerende
direkter i Telenor Networks Services AS siden
1998. Fra 6. januar 2004 er han konserndi-
rekter og administerende direkter i Nordic
Mabile. Han begynte i Telenor i 1979, og

har innehatt forskjellige stillinger, bl.a. som
viseadministrerende direktar i Telenor Mabil,
administrerende direkter i Telenor Invest AS,
viseadministrerende direkter i Telenor Bedrift
AS og administrerende direktar i Telenor
Nett AS. Han har tidligere ogsa veert
administrerende direkter i ESAT Digifone.
Thygesen er utdannet sivilingenier innen
elektronikk og telekommunikasjon fra Norges
Tekniske Hayskole, Trondheim.

Arve Johansen, Stig Eide Sivertsen og Jon Fredrik
Baksaas fotografert av Torstein Moland

ASMUND L@SET

er konserndirekter og administrerende direk-
tor i Telenor Netwarks fra 6. januar 2004.
Han begynte i 1996 som viseadministre-
rende direktar i Telenor Nett og kom fra
stillingen som direktar for fellestjenester i
Uni Storebrand, med ansvar for blant annet
[T, skonomi og juridiske tjenester. | Telenor
har Leset blant annet hatt ansvaret for
Telenors barsintroduksjon, for Telenors
effektiviserings-program Delta4 og har

i 2003 veert nestleder i Telenar Networks.
Lgset er utdannet sivilegkonom fra Norges
Handelshayskole, Bergen.

MORTEN KARLSEN S@RBY

har vaert konserndirekter og administrerende

direkter i Telenor Norge fra 1. januar 2003.
Han begynte i Telenor i 1993, og har inne-
hatt en rekke ulike stillinger i konsernet, bl.a.
som viseadministrerende direktor i Telenor
Mobile, gkonomidirektar og administrerende
direkter i Telenor International. Han har tidli-
gere arbeidet i Arthur Andersen & Co, Oslo
primeert med [T, telekom og media. Serby er
utdannet sivilekonom og statsautorisert
revisor, med tilleggsutdanning fra IMD,
Lausanne.

Stig Eide Sivertsen tar bilde av Morten Karlsen Serby,
Berit Svendsen og Jan Edvard Thygesen.

STIG EIDE SIVERTSEN

er konserndirekter og administrerende
direktor i Telenor Broadcast. Han begynte

i Telenor i 1997 som gkonomi- og finans-
direkter i Telenor Link AS. Han har tidligere
veert administrerende direkter i Nettavisen,
finansdirekter i Petroleum Geo-Services ASA
0g Schibsted ASA. Sivertsen har studert jus
ved Universitetet i Bergen og har en MBA-
grad fra Durham University.
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MOBILE

Mobilselskapene bidro i 2003 med 42 prosent av Telenors eksterne
driftsinntekter. Mobile utgjer Telenors hovedsatsing for videre vekst.
Videre utvikling av mobilvirksomheten er sentralt i konsernets
posisjonering som internasjonal aktar i telekombransjen.

]

Foto: Ong Chau Hsi, DiGi, Malaysia

INTRODUKSION

Mobile hadde pr. 31. desember 2003 eierin-
teresser i 12 mabilselskaper i 12 land og er
Telenors forretningsomrade for utvikling og
drift av mobile tjenester innen tale, data,
Internett, innholdstjenester og elektronisk
handel for et norsk, nordisk og internasjonalt
marked. Seks av selskapene ble konsolidert

i Telenors regnskaper pr. 31. desember 2003,
mens Sonaofon ble konsolidert fra 12. februar
2004. Fire selskaper i mabilportefaljen er
tilknyttede selskaper. Telenors finansielle
eierandel i Cosmote ble avhendet 26. februar
2004. Den internasjonale satsingen er geo-
grafisk kansentrert i utvalgte land i Europa
0g Serest-Asia.
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| 2003 konkretiserte og la Mobile vekt bak
strategien kalt "The Mobile Way™ der for-
malet er & legge starre vekt pa synergiuttak
mellom mobilselskapene samt a fremme okt
industrialisering.

KONSOLIDERTE DATTERSELSKAP

Telenor Mobil AS er Norges ledende leve-
rander av mabile tjenester. Selskapet leverer
tjenester til bade privat- og bedriftsmarkedet,
med et spenn fra tekst- og bildemeldinger
til mobile hussentrallgsninger. Telenor Mobil
lanserte lyd- og bildemeldinger (MMS) i 2002,
og satser i tillegg sterkt pa mobilt Internett,
MabilHandel og mobile datatjenester. Nar
Telenor Mobil apner tredje generasjons maobil-
nett (UMTS) for kammersiell bruk, vil dagens
tjenester bli flere, raskere og mer avanserte.

Nysgjerrig pa ny teknologi.

Telenor Mobil ble etablert i 1993, og leverer
tienester innen bade GSM- og NMT-nett.
NMT 450-nettet er i drift ut 2004. GSM
dekker 99,2 prosent av befolkningen der

de bor, og dekningen utvides stadig.

Pannon GSM, Ungarn ble etablert i 1993,
0g er den nest starste av tre mobiloperatarer
i Ungarn. Telenor var med pa & etablere
selskapet, og Pannaon ble heleid av Telenor
etter at en eierpost pa 74,22 % ble overtatt
i februar 2002. Pannon begynte kommersiell
drift av sitt GSM 900-nett i 1994, og &pnet
et GSM 1800-nett tidligi 2001; GPRS ble
lansert i 2001, som den ferste i landet med
nasjonal dekning. Selskapet planlegger a
delta i auksjonering av UMTS-lisens hvis
forholdene ligger til rette. Penetrasjonen
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Mobilabonnement utenfor Norge 1999-2003
(basert pa Telenors eierandel i millioner)

Vi apner ny butikk i dag!
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Min ukrainske bryllupsdans.

FORRETNINGSOMRADE — MOBILE

Nokkeltall Mobile 2001-2003

(Belgp i millioner kroner) 2003 2002 2001

Driftsinntekter 23.810 20346 12.558
EBITDA 9.567  7.482  4.067
Driftsresultat 5.224 1.414 2495
Resultat tilkknyttede

selskaper 1.639 (2.030) 9.677
Investeringer 3762 12625 7.211
Arsverk 6.924 6551 4217

Selvportrett i speil pa kostymeball.

Foto: Patricia Brinkbo, Sonofon, Banmark

i Ungarn var ved utgangen av 2003 79 %.
Pannon har i lgpet av samme ar hatt en
solid vekst i bedriftssegmentet, samt en
solid gkning i faste abonnement. Selskapet
lanserte ungdomsabonnementet djuice i
november 2003. Pannon var det ferste sel-
skapet i Europa som gjennomfaerte en EDGE
samtale i 2003. Nummerportabilitet for
mobil er vedtatt innfert | det ungarske mar-
kedet i lgpet 2004.

DiGi.Com Berhad, Malaysia ble etablert
11995, og er en av tre mobiloperatarer i
Malaysia. Telenor gikk inn pa eiersiden i
1999, og hadde pr. 31. desember 2003 en
eierandel pa 61,0 %. DiGi.Com er fra 1997
notert pa bersen i Kuala Lumpur. Selskapet
opererer et GSM 1800-nett, og lanserte i

Foto: Oksana Vitchenko, Kyivstar, Ukraina

2002 GPRS. DiGi.Com retter seg saerlig mot
ungdomssegmentet. DiGi.Com tok i 2002 en
strategisk beslutning om a ikke soke UMTS-
lisens og tar sikte pa 4 tilby kundene 3G-
aksess gjennom samarbeid med andre nett-
operaterer. Gjennom 2003 har den malaysiske
mobilindustrien gjennomgatt flere konsoli-
deringer og oppkjep, hvilket har redusert
antall akterer fra fem til tre. DiGi.com gkte
markedsandelen sin i 2003.

Kyivstar GSM, Ukraina ble etablert i 1997.
Telenor gikk inn pa eiersiden i 1998, og
hadde pr. 31. desember 2003 en eierandel
pa 55,35 %. Selskapet driver et landsdek-
kende GSM 900-nett og et GSM 1800-nett.
Fra september 2003 fikk et tillegg til tele-
kommunikasjonsloven av 1995 virkning, hvil-

Foto: Finn-Gunnar Frostad, Telenor, Norway

ket hindrer operaterer a belaste egne abon-
nement for innkommende samtaler. Dette
har bidratt til @kt bruk og ekt kundetilgang.
Selv med en vekst i antall abonnement pa
64 % fra 2002, samt gkt andel kontantkort-
abonnement, klarte Kyivstar som felge av
gkt gjennomsnittlig bruk pr. abonnement &
oke ARPU i lepet av 2003. Penetrasjonen i
Ukraina gkte i samme periode fra 8 % til 14 %.

GrameenPhone Ltd., Bangladesh ble eta-
blerti 1997, og er den starste av fire mobil-
operatarer i Bangladesh. Telenor gikk inn'i
selskapet i 1997, og hadde pr. 31. desember
2003 en eierandel pa 51,0 %. GrameenPhone
lanserte sitt GSM 900-nett i 1997, og
selskapet er det eneste i Bangladesh med
landsdekkende tjenester. GrameenPhone
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FORRETNINGSOMRADE — MOBILE

Velkommen til DTAC. Thailand.

BAAL

Foto: Morten Lundal, Telenor, Norge

har bygd ut et nettverk pa landsbygda, bl.a.
gjennom et eget Village Phone Program.
Selskapet passerte i 2003 en million abon-
nement.

Telenor Mobile Sverige ble som tjeneste-
leverander etablert gjennom merkenavnet
djuice.se i 2001 gjennom en avtale med
Europolitan AB (Vodafone SE). | 2002 inngikk
Telenor en MVNO-avtale med Tele2. Avtalen
gir Telenor mulighet til & tilby GSM- og
UMTS-tjenester gjennom TeleZs nettverk i
Sverige. djuice ble relansert gjennom denne
MVNO-avtalen i forste kvartal 2003. djuice
har et rent web-basert salgsutlep, og tiloyr
bade kontantkort og abonnement gjennom
sin Internett-side. Telenor Mobile i Sverige
tilbyr sine forretningskunder en kombinert
mabil-/fastnett-lgsning via Telenor AB i
Sverige. Telenor Mobile Sverige ble integrert
i Nordic Mobile 6. januar 2004.
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Pa utflukt med jobben.

Foto: Robert Toth, Pannon GSM, Ungarn

TILKNYTTEDE SELSKAPER OG FELLESKON-
TROLLERTE VIRKSOMHETER

Sonofon Holding A/S, Danmark ble eta-
blerti 1991, og er den nest sterste av fire
mabiloperatarer i Danmark. Telenor gikk inn
pa eiersiden i 2000, med en eierandel pa
53,5 %. I desember 2003 inngikk Telenor
avtale om kjgp av de resterende 46,5 % av
aksjene. Sonofon driver GSM 800- og 1800-
nett; GPRS ble lansert i 2000, bredband via
Fixed Wireless Access i 2001 — og introdu-
serte MMS i 2002. Selskapet lanserte i 2003
et webbasert produkt "Selvhenter” for a
mote konkurransen fra bl.a. Telmore.
Selskapet ble konsolidert som datterselskap
fra 12. februar 2004. Sonofon ble integrert

i Nordic Mobile fra 6. januar 2004.

VimpelCom, Russland ble etablert i 1992
0g er Russlands nest starste mobiloperater,
0g markedsleder i Moskva-regionen. Telenor
gikk inn pa eiersiden i 1999, og hadde pr.

31. desember 2003 en eierandel pa 28,98 %.
Selskapet er notert pa New York Stock
Exchange. VimpelCom opererer et D-AMPS-

Neert vennskap pa Balaton-sjgen. Ungarn.
-

Foto: Balazs llles, Pannon GSM, Ungarn

nett i tillegg tit GSM-900- og 1800-nett;
GPRS ble lansert i 2001. Selskapets opera-
sjoner utenfor Moskva regionen styres
gjennom datterselskapet VimpelCom-
Region. P& ekstraordinaer generalforsamling
i oktober 2003 ble det vedtatt fusjon mellom
VimpelCom og datterselskapet VimpelCom-
Region. Telenor vil etter fusjonen ha en eier-
andel pa 29,9 % i VimpelCom. Ved utgangen
av 2003 hadde VimpelCom lisenser som
dekker 92 prosent av befolkningen i Russland.
| februar 2004 hadde selskapet aperasjoner
i 55 regioner fra @stersjgen til Sibir.

Total Access Communication Company
PCL (DTAC), Thailand ble etablert i 1989,
og er Thailands nest starste maobiloperatar.
Telenor gikk inn pa eiersiden i 2000, og
hadde pr. 31. desember 2003 en samlet
direkte og indirekte eierandel pa 40,3 %,
fordelt pa 29,90 % i DTAC og en indirekte
eierandel gjennom 24,9 % i dets tidligere
morselskap, United Communication Industry
PCL (UCOM). DTAC er notert pa Singapore-
bersen, UCOM pa Thailand-barsen.



DTAC opererer en AMPS 800- og GSM
1800-tjeneste; GPRS ble lansert i 2002.

| 2003 posisjonerte selskapet seg som det
mest innovative mobilselskap i Thailand.

ONE, Bsterrike (tidligere Connect Austria)
ble etablert i 1997, og er den tredje storste
av fire mobiloperatarer i @sterrike. Telenor
gikk inn pé& eiersiden i 1997, og hadde pr.

31. desember 2003 en eierandel pa 17,45 %.
One har et landsdekkende GSM 1800-nett,
og tilbyr Internett og fastlinjelasninger.
GPRS ble lansert i 2002. Selskapet ble i
2000 tildelt UMTS-lisens etter auksjon.

ProMonte GSM, Montenegro ble etablert

i 1996, og er Montenegros farste mabilope-
rater. Telenor kom inn pa eiersiden i 1996,
0g hadde pr. 31. desember 2003 en indirekte
eierandel pa 44,1 % — gjennom selskapet
ETL Luxembourg.

ARET 2003

Mobile konkretiserte og befestet strategien
kalt The Mobile Way, med vekt pa a feste et
enda sterkere grep pé selskapsutviklingen
gjennom industrialisering og synergiuttak.

| tillegg star investeringsstrategien fast,
nemlig a kjepe seg opp i de selskap der det
er attraktivt og mulig & oppna kontroll — og
selge seg ut av de selskap der det ikke er
attraktivt eller mulig & oppna kontroll.
Dersom forholdene ligger til rette vil det
0gsa kunne veere aktuelt med “greenfields”
i omrader som geografisk er naer omrader
Mobile allerede er til stede i.

Aksjene i Cosmote avhendet i 2003 ble solgt
for om lag 2,1 milliarder kroner, noe som ga
Telenor en gevinst fer skatt pa 1,5 milliarder
kraner. Aksjer i Cosmate avhendet i 2004 ble
solgt for om lag 3,1 milliarder kroner, og vil gi
en gevinst far skatt pa om lag 2,6 milliarder
kroner.

Fokus i 2003 og inn i 2004 har veert og vil
veere & gjennomfere ARPU-gkende tiltak
fremfor & lete etter nye banebrytende
tekniske innovasjoner.

Mabile ble 18. februar 2004 av GSM
Association (GSMA) rangert som verdens
12. sterste GSM-operater, og dermed fikk
visekonsernsjef Arve Johansen plass i
styret til GSMA.

Telenor Mobil og Pannon GSM etablerte

1. oktober sammen med syv andre mabil-
operatgrer en europeisk mobilallianse hvor
0gsa vart tilknyttede selskap One er medlem.
Den nye alliansen dekker i ferste omgang

de enkelte selskapenes omrader i Europa.
Alliansen har som mél & veere raskt ute med
nye, innovative produkter og tjenester pa
tvers av landegrensene, og vil ogsa seke &
samarbeide pa omrader som bl.a. teknologi
og salg. Sonofon ble 1. april 2004 innlemmet
i alliansen.

| Ukraina fikk fra september 2003 et tillegg
til telekommunikasjonsloven virkning, hvilket
forbyr operaterer & belaste egne abonne-
ment for innkommende samtaler. Som falge
av dette, gkte bade antall abonnement og
bruk pr. abonnement i Kyivstar.

Young at heart-abonnementet djuice ble
lansert i tre land i 2003, ferst i Telenor Mabil
i Norge s& i Telenor Mobile i Sverige, og til
sist Pannon GSM i Ungarn.

Det ble i 2003 lagt betydelig arbeid i a
handtere den store kundetilveksten, ikke
minst gjennom & sikre kvaliteten i nettver-
kene.

| desember inngikk Telenor avtale med
BellSouth om & overta den resterende
eierandel pa 46,5 prosent i det danske

FORRETNINGSOMRADE — MOBILE

mobilselskapet Sonofon mot et vederlag

pa DKK 3.050 millioner. Transaksjonen ble
gjennomfart 12. februar 2004.

Nordic Mabile ble etablert 6. januar 2004 for
a ta et helhetlig grep om Telenors nordiske
mabilsatsing med hensyn til tjenestetilbud
og for & ta ut synergier.

VERDISKAPING

Telenor styrket gjennom 2003 sin posisjon
som mobiloperater, seerlig gjennom fortsatt
vekst i det internasjonale markedet. Samlet
abonnementstall i Telenors portefelje av
mobilselskap var ved utgangen av 2003 pa
34,8 millioner; mot 25,2 millioner aret for —
pa 100 prosentbasis. Antall abonnement

i konsoliderte selskaper var 11,4 millioner,
mens pro rata-antallet var pa 15,5 millioner
abonnement. Kyivstar hadde en sterk gkning
0g passerte i fjor tre millioner abonnement.

Telenor fortsatte i 2003 arbeidet med &
videreutvikle mobilselskapene. | strategien
The Mobile Way inngar ogsa & maksimere
kontantstremmen i modne markeder, sikre
organisk vekst i @vrige markeder, sgke &
vinne kontroll over selskaper eller trekke seg
ut av dem — og til sist evaluere nye vekst-
muligheter. Under mottoet "10 Cents a day”
spker Telenor & oke ARPU i mobilselskapene.
Dette innebeerer at dersom hver kunde sen-
der to tekstmeldinger ekstra om dagen, tar
en ekstra samtale, sender to ekstra bilder
pr. uke, laster ned et ekstra Java-spill, eller
browser igjennom en ekstra nyhet pr. dag —
pkes ARPU dramatisk. Det er altsa ikke gjen-
nom de banebrytende tekniske innavasjoner
Telenor ser for seg at veksten skal sikres.
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FIXED

Fastnettvirksomheten bidro i 2003 med 35 prosent av Telenors ekster-
ne driftsinntekter. Stabile inntekter, reduserte kostnader og moderate
investeringer ga i 2003 en solid kontantstram. Inntektene fra telefoni
er svakt synkende, men ble kompensert med okte inntekter fra ADSL
0g grossistsalg. Virksomheten i Sverige viser vekst.

Foto: Beate Brun, Telenor, Norge

INTRODUKSJON

Telenor har fastnettvirksomhet i Norge,
Sverige, Tsjekkia og Slovakia. Virksomheten
i Russland ut@ves gjennam et tilknyttet sel-
skap. Norge utgjer imidlertid tyngdepunktet
i virksomheten og star for rundt 90 % av
driftsinntektene innen forretningsomradet
Fixed.

Gjennom Fixed Norge er Telenar den
ledende leverandar av fastnettjenester i det
norske markedet. Bedrifts- og privatmarke-
det tilbys kommunikasjonslasninger innen
analog og digital telefoni (ISDN), ADSL,
internett-aksess, datatjenester, verdigkende
tjenester og leide linjer. Til operatarer og tje-
nesteleveranderer i grossistmarkedet leveres
et vidt spekter av tjenester; fra tilgang til
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basis infrastruktur til mer fullverdige nettje-
nester som videresalg telefoni. Internasjonalt
tilbys lasninger som direkte oppringning og
kapasitet. Fixed Sverige bestar av Telenor
AB/Utfors, som dekker bedriftsmarkedet
med telefoni- og datatjenester. Grossist-
markedet tilbys telefoni, ADSL og IP-baserte
tjenester. Fixed Sverige har 0gsa en eieran-
del pd 37,5 % i Glocalnet AB; et selskap som
tiloyr fastnetttjenester i det svenske privat-
markedet.

| Tsjekkia og Slovakia leveres internettaksess
0g datakommunikasjonstjenester til bedrifts-
og grossistmarkedet. | Russland har Telenor
pr.31.12. 2003 en eierandel pa 20,4 % i det
barsnoterte selskapet Golden Telecom.

Barbeinte bestevenner i Sandefjord. Norge.

ARET 2003

Fra 1. januar 2003 har Telenor tilbudt videre-
salg abonnement til andre operaterer i det
norske markedet. De kunne fra november

av 0gsa velge blant flere IP Wholesale-
tjenester.

Telenor satser pd mobile bedriftslasninger,
og i juli inngikk Telenor en avtale som gir
tradlest Internett pa 300 bensinstasjoner

i Norge.

Telenor hadde en eierandel pa 90 % i Utfors.
| desember 2003 iverksatte Telenor en inn-
l@sningsprosess for & overta de resterende
aksjene i selskapet. Virksomheten markeds-
fores under navnet Telenor AB.
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PSTN/ISDN generert trafikk i Norge
1999-2003 (millioner minutter)

Full konsentrasjon. Grunnlovsdag i
Spydeberg. Norge.

Foto: Bjornar Aarnes, Telenor, Norge

| desember byttet Telenor 100 % av aksjene
i Comincom/Combellga mot en eierandel i
det russiske barsnoterte selskapet Golden
Telecom. Pr. 31.12.2003 var eierandelen okt
tit 20,4 %.

VERDISKAPING

Til tross for tiltakende konkurranse, migrering
av taletrafikk til mobilnettet og feerre aktive
linjer, har driftsinntektene i 2003 vaert stabile
i det norske fastnettsmarkedet. Systematisk
markedsinnsats og gkte inntekter fra ADSL
0g grossistsalg har kompensert for lavere
telefoniinntekter. Driftsinntektene pr. aksess-
linje ekte ogsa.

Reduserte arlige investeringer fra 2001, viser
at Fixed nd kan heste av tidligere digitalise-
ring og utbedring av nettet. Kundenes etter-
sparsel styrer nd ADSL-utbyggingen. Hele
80 % av investeringene i infrastrukturen er
kundedrevet, mens 20 % styres av driftsbehov.
| 2003 er det tatt ut betydelige gevinster i
form av kostnadseffektiviseringer. Det har i
hovedsak sammenheng med systematisk
arbeid med & effektivisere prosesser og drift.
Bredbandsmarkedet vokser sterkt.

00—

ISDN abonnement (linjer) i Norge 1999-2003
(millioner linjer)

Hav, himmel og hdp pa Azorene. Portugal.

Foto: Ludmila Tugarina, Telenor, Russland

| gjennomsnitt gkte Telenor markedspene-
trasjonen med 10.000 aksesser hver maned i
2003. Ved utgangen av aret var det klargjort
for at 67 % av husstandene i Norge kunne fa
ADSL. 75 % av alle installerte ADSL-linjer er
levert pa Telenors plattform. De resterende
25 % er basert pa operateraksess, som ved
utgangen av aret var 80.000. Telenor hadde
selv 177.000 tilkoplede ADSL-abonnement
0g 56.000 pa videresalg. | sluttbrukermarke-
det for ADSL har Telenors markedsandel falt
fra 63 % ved utgangen av 2002 til 58 % ved
utgangen av 2003.

Vare abonnenter genererte i 2003 15.385
millioner trafikkminutter noe som tilsvarer en
nedgang pa 11 % fra 2002. Reduksjonen var
pa 10 % i privatmarkedet og 13 % i bedrifts-
markedet. Telenors markedsandel for
PSTN/ISDN generert trafikk i sluttbruker-
markedet var i 2003 pa 70 % sammenlignet
med 72 % i 2002. Markedsandelene i 2003 i
privat- og bedriftsmarkedet var henholdsvis
67 % og 74 % sammenlignet med 70 % og
76 % i 2002. Fixed Norge hadde ved utgangen
av 2003 1.308.000 telefoniabonnement
(PSTN), i tillegg til 1.682.000 ISDN abonne-

FORRETNINGSOMRADE — FIXED

Nokkeltall Fixed 2001-2003

(Belgp i millioner kroner) 2003 2002 2001

Driftsinntekter 20.509 20.022 19.691

EBITDA 6.665 5597 5546
Driftsresultat 2.531 731 1.035

Resultat tilknyttede

selskaper 8 (5) (874)
Investeringer 2.161 3530 5528
Arsverk 6.087 7.215  7.766

Runddans pd Vagsentunet i
Ytre Namdal. Norge.

Foto: Karin Laukey, Telenor, Norge

ment (linjer). | forhold til utgangen av 2002
var dette en reduksjon pa henholdsvis
159.000 telefoniabonnement og 146.000
ISDN abonnement (linjer). ISDN penetrasjon
er pa 35 %, som er blant de hayeste i verden.

Integrasjonen mellom TBS og Utfors i Telenor
AB ble sluttfert i 2003. Kostnadene er redu-
sert, og forretningsvirksomheten viser stabil
vekst og okt volum. Telenor er den sterkeste
utfordreren til TeliaSonera i det svenske
bedriftsmarkedet.

Telenor har pr. 31.12.2003 en eierandel pa
20,4 % i Golden Telecom. Selskapet er den
starste alternative leveranderen av tale-,
data, og internettjenester i Russland og
kan vise til god utvikling i driftsinntekter og
resultat.
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BROADCAST

Broadcast bidro i 2003 med 9 prosent av Telenors eksterne driftsinntekter.
Overtakelsen av Canal Digital og kostnadsreduksjoner gjennom Delta4 -
programmet har gitt synergieffekter og ekt lannsomhet. Vart hovedmal

er a styrke var posisjon som den ledende TV-distributaren i Norden.

Foto: Andreas Enersen, Telenor, Norge

INTRODUKSJON

Telenor er Nordens starste distributer av TV-
tjenester til privatmarkedet i Norden, bade
via kabel og satellitt. Broadcast eier ogsa det
norske bakkenettet for radio og TV kringkas-
ting. Gjennom utnyttelse av tre geostasjo-
neere satellitter er Telenor Broadcast den
ledende tilbyder av satellitt-transmisjon til
den nordiske regionen. Pasisjonen som den
ledende aktar innen TV-distribusjon i det
norske og nordiske markedet ble videreutvi-
klet i 2003.

Broadcast bestod i 2003 av felgende virk-
somhetsomrader:

Distribusjon, som er den starste tilbyder av
TV-tjenester til privatmarkedet i Norden.
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Tilbudet bestar av basis TV-tjenester, beta-
lings-TV og interaktive tjenester i Norden til
abonnenter med parabol, Kabel-TV og ope-
ratarer, og husholdninger i mindre lukkede
Kabel-TV nett. Kabel-TV-virksomheten tilbyr
0gsa internettilknytning via Kabel-TV i
enkelte omrader. Vi tilbyr TV-distribusjon

til mer enn 2,5 millioner husholdninger og
virksomheter.

Transmisjon, som tilbyr transmisjonstjenester
til kringkastere via Satellite Broadcasting og
Norkring.

@vrig virksomhet, som bestar av Conax som
tilbyr tilgangskontrollteknologi, forretnings-
omradefunksjoner i Broadcast og tilherende
tjenester.

To meter dyp puddersng venter i Val d'lsere.
Frankrike.

ARET 2003

EU-kommisjonen godkjente avtalen mellom
Canal + og Telenor Broadcast vedrarende
kjopet av Canal Digital. 2003 ble det farste
hele driftsaret for Canal Digital i Broadcast.
Kostnadsreduksjoner gjennom Delta4-pro-
grammet og rasjonalisering og synergiuttak
i Canal Digital bidro sterkt til Telenor
Broadcasts positive resultatutvikling.

Telenor Broadcast kan i innevaerende ér vise
til et gkt antall TV-kunder og gkt markeds-
andel. Dette sammen med en okt gjennom-
snittlig driftsinntekt pr. kunde (ARPU) og
kostnadsreduksjoner gjennom blant annet
nedbemanning og restrukturering, er hoved-
arsaken til at Telenor Broadcast har en posi-
tiv resultatutvikling. Bade driftsinntekter og
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FORRETNINGSOMRADE — BROADCAST

Nokkeltall Broadcast 2001-2003

(Belgp i millioner kroner) 2003 2002 2001

Driftsinntekter 4820 3605 2.626
EBITDA 1.229 499 344

Driftsresultat 181 (475) (726)
Resultat tilknyttede

selskaper (84)  (264)  (546)
Investeringer 266 2769  1.711

Arsverk 809 972 943

Vintereventyret i Hemsedal. Norge.

Foto: Morten Djuvik, Telenor, Norge

resultatgrad har ekt kraftig sammenlignet
med fjoraret.

VERDISKAPING

Telenor befestet i 2003 sin posisjon som den
sterste leverander av TV-tjenester til det
nordiske privatmarkedet, bade hva gjelder
antall betalende abonnenter og deknings-
omrade. Selskapet er samtidig Nordens star-
ste leverandar av overfaringstjenester til
kringkastere. Ved utgangen av 2003 distri-
buerte Telenor, direkte eller indirekte, TV til
over tre millioner nordiske husholdninger.

Pr. 31. desember 2003 hadde Telenor totalt
2.465.000 TV-abonnenter i den nordiske
regionen, en gkning pa 2,5 % sammenlignet
med 31. desember 2002. Antall abonnenter
med parabol var 763.000 pr. 31. desember

Foto: Julius E. Staback, Telenor, Norge

2003, en ekning pa 8,8 % sammenlignet
med 31. desember 2002. Markedsandelen
pa betal-TV i parabolmarkedet i Norden
okte fra 61 % 12002 til 63 % i 2003. Antall
abonnenter med Kabel-TV gkte med 33.000
til 604.000 ved utgangen av 2003. Antall
husholdninger i mindre lukkede Kabel-TV-
nett var 1.098.000, en reduksjon pa 3,1 %
sammenlignet med 31. desember 2002.
Disse tallene befester den ledende stillingen
Canal Digital har i det nordiske markedet.

@kte driftsinntekter og positiv effekt av
kostnadsreduserende tiltak har bidratt

til gkte marginer. Kundeavgangen (churn)
ble redusert fra 19 % i 2002 til 16 % i 2003.

0gsé transmisjonssiden hadde et meget
positivt r og kan vise til bedrede marginer

Foto: Julius E. Staback, Telenor, Norge

i 2003. Dette til tross for at driftsinntektene
har vaert noe lavere enn fjoraret som en
folge av slukking av analoge sendinger og
en overkapasitet i markedet.

Broadcast ervervet i 2003 44,8% av aksjene

i APR Media Holding AS ved innskudd av
aksjene Telenor eide i A-pressen ASA.
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BVRIG VIRKSOMHET

| tillegg til de tre forretningsomradene har Telenor virksomhet som
omfatter: EDB Business Partner, Satellite Services, Satellite Networks,
Teleservice, FoU, Key Partner, Venture og Eiendom.

Til tjeneste.

Foto: Timea Berkiné Terenyei, Pannon GSM, Ungarn

EDB BUSINESS PARTNER ASA

Telenors eierandel i EDB Business Partner
ASA var ved utgangen av 2003 pa 51,8 %.
EDB Business Partner ASA er et av Nordens
ledende IT-konsern med driftsinntekter i
2003 pa 4,3 milliarder kroner og naermere
2.500 ansatte. EDB Business Partner leverer
programvarelesninger og tilbyr konsulent-
0g driftstjenester med spisskompetanse
innen telekom og bank/finans. Konsernet
er godt representert i Norge, samt i USA,
Sverige, Storbritannia, Sveits og Spania.

SATELLITE SERVICES

Satellite Services er 100 % eid av Telenor og
tilbyr satellittbaserte tale- og datatjenester
til bruk pa land, i sjefart og offshorevirksom-
het, og i luftfartsvirksomhet. Selskapet er,
etter akkvisisjonen av Telenor Satellite
Services Inc. (tidligere COMSAT Mobile
Communications) i 2002 og Marlink (tidligere
Sait Communications) i 2001 en

av verdens ledende leverandarer av globale,
mobile kommunikasjonslasninger via satellitt.
Tjenestene selges via et bredt internasjonalt
forhandlernettverk og egne kontorer i en
rekke land verden over.

SATELLITE NETWORKS

Satellite Networks er 100 % eid av Telenor
0g leverer satellittbaserte kommu-
nikasjonslasninger og VSAT-teknologi til
bedriftsmarkedet samt nasjonale og inter-
nasjonale organisasjoner. Selskapets kom-
plette kommunikasjonslasninger omfatter
nettverksdesign, implementering, drift og
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Maskot pa mitt skrivebord.

Foto: Eli Nilsen, Telenor, Norge

service. Tjenestene tilbys gjennom datter-
selskaper i Norge, Nederland, Slovakia og
Tsjekkia.

TELESERVICE

Teleservice er 100 % eid av Telenor og

er ansvarlig for Opplysningen 1881, Opp-
lysningen 1882 Utlandet, MeetAt 07777
(telefon- og datameter) og andre Contact
Center-tjenester. Selskapet arbeider for &
gjere informasjons- og kommunikasjonstje-
nester lett tilgjengelig for brukerne. | februar
2002 ble opplysningsvirksomheten konkur-
ranseutsatt, men Opplysningen 1881 har
fortsatt en sterk posisjon med ca. 70 % av
det norske markedet.

FOU

Telenor Forskning og Utvikling (FoU) gir viktige
bidrag til Telenors verdiskaping gjennom
strategisk rddgivning, innovasjon og forbe-
dring av eksisterende la@sninger. Virksom-
heten er i hovedsak knyttet til fremtidens
bredbandsnett og mabilsystemer, samt nye
tjenester og kundeanvendelser pa tvers

av ulike nett. FoU arbeider ogsa med nye
forretningsmodeller og deltar i strategiske
prosesser i konsernet. FoU er Norges
ledende forskningsmilj@ innen informasjons-
0g kommunikasjonsteknologi, og regnes
blant de fremste pa definerte omrader innen
europeisk forskningssamarbeid.

TELENOR KEY PARTNER
Key Partner er 100 % eid av Telenor og leve-
rer teknologibaserte administrative tjenester

Trivelige Jomfru Ane Gade i Aalborg.
Danmark.

Foto: Halvard Henriksen, Telenor, Norge

til konsernets forretningsomrader og datter-
selskaper. Telenor Key Partner er padriver for
standardisering og kvalitetsforbedring av
den administrative driften av hele konsernet.
Selskapets tjenester baseres pa et forret-
ningsmessig forhold til kundene og markeds-
orienterte priser.

VENTURE

Venture seker a skape verdier ved aktivt
eierskap gjennom investeringer i selskaper
innenfor omradene telekommunikasjon og
informasjonsteknologi. Telenor Venture ||
ASA ble opprettet i ar 2000 for a fortsette
0g utvide investeringsvirksomheten. Telenor
Venture Ill AS ble opprettet i desember 2002
0g bygger pa aktiviteter som tidligere 14 i
Telenor Innovasjon AS og andre deler av
Telenor-konsernet. Telenors eierandel i
Telenor Venture AS utgjer 63,7 %, i Telenor
Venture I ASA 50.1 % og i Telenor Venture Il
AS 100 %. Telenor Venture-selskapene er
driftet og administrert av TeleVenture
Management AS hvor Telenor har en eier-
andel pd 23.9 %.

EIENDOM HOLDING

Eiendom Holding er 100 % eid av Telenor.
Selskapet disponerte ved utgangen av 2003
rundt 1,0 million kvadratmeter eid og leid
bygningsareal, fordelt pa rundt 4.500 bygg.
Selskapets hovedoppgave er & sarge for at
Telenor-konsernet dispanerer lokaler som
gjer at primeervirksomheten kan utferes pa
en kostnadseffektiv méate.
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ARSBERETNING

Telenor la i 2003 et godt grunnlag for fortsatt verdiskapning. Aret var preget
av lannsom vekst i den internasjonale mobilvirksomheten, en solid posisjon
| et konkurranseutsatt hjemmemarked og fortsatte effektiviseringer i driften.

Telenor kan ved inngangen til 2004 vise

til en solid finansiell situasjon med bedrede
marginer og en sterk kontantstrem. Drifts-
inntektene i 2003 ble 53,1 milliarder kroner.
Dette representerer en vekst pa 4,3 milliar-
der kroner i forhold til 2002, eller om lag 9 %.

Styret konstaterer at Telenars aksje utviklet
seg bedre enn gjennomsnittet i sektoren.

Styret er tilfreds med innsatsen som er gjort
innenfor programmet for operativ effektivi-
sering, Delta4. | tillegg til & gi effektiviseringer
i overkant av det som er planlagt, er det lagt
til rette for en hay kostnadsbevissthet i hele
konsernet.

Telenor har i 2003 forenklet den internasjo-
nale mabilportefaljen og fortsatt arbeidet
med & hente ut synergier. Ervervet av det
danske mobilselskapet Sonofon legger grunn-
laget for en ytterligere styrking av Telenors
stilling i Skandinavia, bade pa kundesiden
0g ved at det hentes ut synergi- og effekti-
viseringsgevinster i mobilvirksomheten her.
Oppkjepet av Sonofon forutsatte godkjen-
ning fra danske myndigheter og fra EU, og
overtakelsen ble gjennomfart i februar 2004
etter at slik godkjenning var gitt.

| samband med oppkjgpet av Sonofon

ble det opprettet et eget ledelsesomrade,
Nordic Mobile, for & styrke og samkjere
Telenors nordiske mabiloperasjoner.

| trad med styrets linje for utvikling av porte-
feljen, har selskapet i 2003 solgt 9 % av

aksjene i det greske mobilselskapet Cosmote,
samt minoritetsandelen i det russiske maobil-
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selskapet StavTeleSot. | februar 2004 ble

de resterende 9 % av Cosmote-aksjene solgt.
Samtidig har eierandelen i GrameenPhone
(Bangladesh) gkt. Totalt antall abonnement

i mobilselskaper der Telenor har eierandeler
var ved drsskiftet 34,8 millioner, og malt
etter dette er Telenor det tolvte starste
mabilselskap i verden.

Telenor var i oktober med pa a etablere en
ny mobil-allianse, Starmap Alliance, blant
annet for a kunne tilby semlase tjenester
og fa bedre roamingmuligheter i Europa.
Alliansen hadde pr. 31. desember 2003 ni
medlemmer.

De organisasjonsmessige grep som er gjort

i hiemmemarkedet for & oke kundeoriente-
ringen, har, sammen med effektiviseringstil-
takene, sikret gode markedsandeler og mar-
giner tross sterkt konkurransepress. | lapet
av aret har markedsorganisasjonen Norge
blitt videreutviklet. Den er nd delt i to over-
ordnede enheter med ansvar for henholdsvis
privatmarkedet og bedriftsmarkedet. Styret
ser disse endringene som viktige for & oke
kundetilfredsheten ved & gjare Telenor
tydeligere, enklere og mer kundevennlig.

Styret er 0gsé tilfreds med at virksomheten
i Broadcast viser stabil og god lennsomhet
med en sterk posisjon i det norske og det
nordiske markedet.

Styret arbeider systematisk med selskapets
strategi og vil kontinuerlig vurdere forret-
ningsportefalien for a sikre at den langsiktige
inntjening og verdiskapning holdes oppe.
Hovedfokus vil ogsa i fremtiden veere & for-

svare den sterke posisjonen i Norge, sikre
lennsom vekst gjennom den internasjonale
virksomheten, ta ut gevinster pa tversi
mobilportefalien og & opprettholde en
vedvarende og hay produktivitet.

Styret har arbeidet videre med selskapets
styringsstruktur og har fulgt opp utviklingen
av lovgivning og standarder som skal sikre
apenhet og ansvarlighet i alle ledd, og som
danner grunnlaget for den tillit Telenor er
avhengig av.

Telenor ASA skal gi verdiskapning til sine
eiere. Med utgangspunkt i Telenors finansielle
situasjon og forventede kapitalbehov har
styret foreslatt som mal et arlig utbytte
tilsvarende 40—60 % av et normalisert
arsresultat til selskapets aksjoneerer, og at
selskapet tar sikte pa en relativt jevn vekst

i arlig ordinaert utbytte pr. aksje.

Styret vil foresla overfor generalforsamlingen
at utbytte for regnskapsaret 2003 fastsettes
til 1,00 krone pr. aksje. Det utbytte general-
forsamlingen fastsetter, utbetales 25. mai
2004 til selskapets aksjonaerer pa general-
farsamlingsdatoen. Aksjene pa Osla Bars vil
bli notert eksklusiv utbytte fra og med fredag
7. mai 2004.

| tillegg har styret tatt initiativ til at selska-
pet fra januar 2004 kjeper egne aksjer i det
apne markedet. Frem til 19. mars 2004 har
selskapet kjgpt 12.810.000 aksjer i det apne
markedet. Dette er en del av tilbakekjaps-
fullmakten som Telenors generalforsamling
godkjente 8. mai 2003. Staten har, som
Telenors starste aksjeeier, forpliktet seq til



Alle bildene av styret er tatt med mobilkamera — de fleste av dem selv.
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Liselott Kilaas og Harald Stavn tar bilde av seg selv.

Einar Ferde tar bilde av seg selv og Bjarg Ven.

Hanne de Mora tar bilde av konsernsjef Jon Fredrik
Baksaas.

a delta i tilbakekjopet ved & kansellere en
proporsjonal del av sine aksjer slik at statens
eierandel forblir uendret.

Styret vil ved den kommende generalfor-
samlingen 6. mai 2004 foresla kansellering
av de Telenoraksjer selskapet eier, og be om
ny fullmakt til erverv av egne aksjer.

I juli 2003 solgte Den norske stat seg ned
fra 77,6 % tiL 62,6 % eierandel i Telenor.

Telenor ASA hadde ved utgangen av aret
55.234 aksjoneerer. De ti starste eierne
representerte 75,83 % av utestdende
aksjer. Selskapet hadde en aksjekapital
pa 10.824.127.686 kroner, fordelt pa
1.804.021.281 aksjer. Telenor-aksjen er
notert pa Oslo Baers og Nasdag.

Telenors aksjekurs ble pr. 31.12.2003 notert
til 43,50 kroner pa Oslo Bars, mot 27,00 kro-
ner ett ar far. Dette utgjer en oppgang pa
61% og verdsetter Telenor til 78,5 milliarder
kroner, mot 48,7 milliarder kroner ved begyn-
nelsen av aret.

| samme tidsrom steg Dow Jones European
Telecom Index med 14 %, og OSE Benchmark
Index med 46 %. Telenor-aksjen var i 2003
blant de mest omsatte pa Oslo Bars.

RESULTATER

Hovedtall

Telenorkonsernets resultat etter skatt og
minoritetsinteresser for 2003 var 4.560 milli-
oner kroner tilsvarende 2,57 kroner pr. aksje.
For 2002 var det et underskudd pa 4.298
millioner kroner tilsvarende et underskudd
pa 2,42 kroner pr. aksje.

Resultat far skatt og minoritetsinteresser

i 2003 var et overskudd pa 7.426 millioner
kroner sammenlignet med et underskudd

pa 5.136 millioner kroner i 2002. Resultat for
skatt og minoritetsinteresser ble positivt pa-

virket av spesielle poster (gevinster og tap
ved avgang, nedskrivninger og kostnader til
nedbemanninger, tapskontrakter og avvik-
ling av aktiviteter) med totalt 1,1 milliarder
kroner i 2003, mens resultatet i 2002 tilsva-
rende ble belastet med totalt 7,6 milliarder
kroner. Justert for spesielle poster gkte resul-
tat for skatt og minoritetsinteresser sammen-
lignet med 2002 med 3,8 milliarder kroner til
6,3 milliarder kroner i 2003. @kningen hadde
i stor grad sammenheng med gkte driftsinn-
tekter og bedrede marginer gjennom kost-
nadsreduksjoner, og en positiv effekt av kon-
solidering av tidligere tilknyttede selskaper.
Telenors program for operativ effektivisering,
Delta4, ble viderefart i 2003, og hadde bedre
fremdrift enn opprinnelig forutsatt.

| 2003 ble det realisert gevinst pa 1,5 milli-
arder kroner for skatt ved salg av 9 % av
aksjene i det tidligere tilknyttede mobilsel-
skapet Cosmote. | lapet av 2003 var det en
generell gkning i markedsverdiene og det ble
saledes ikke foretatt noen vesentlige ned-
skrivninger i 2003. | 2002 foretok Telenor
nedskrivninger p& om lag 6,6 milliarder kro-
ner som folge av verdifall, hvorav 4 milliarder
kroner var knyttet til de utenlandske mobil-
selskapene. | 2003 ble det kostnadsfart om
lag 0,3 milliarder kroner knyttet til nedbe-
manninger, tapskontrakter og avvikling av
aktiviteter sammenlignet med 1,0 milliard
kroner i 2002.

Driftsresultatet for 2003 ble 7.560 millioner
kroner sammenlignet med et underskudd pa
320 millioner kroner i 2002. Justert for spesi-
elle poster gkte driftsresultatet med 3,7 milli-
arder kroner til 8,0 milliarder kroner i 2003.
Jkningen kom som felge av underliggende
vekst, kostnadsreduksjoner og positiv effekt
av konsolidering av selskaper. Alle forret-
ningsomradene og @vrige enheter forbedret
driftsresultatet. Mobile utgjorde 69 % av
driftsresultatet i 2003 og bidro med den
sterste gkningen sammenlignet med 2002.

Jkningen i driftsresultatet i Fixed kom i
hovedsak i Norge. | Broadcast var det et
positivt driftsresultatet pa 181 millioner kro-
ner i 2003 sammenlignet med et underskudd
i 2002. Bet samlede negative driftsresultatet
i ovrige enheter ble betydelig redusert
sammenlignet med 2002.

Resultat for tilknyttede selskaper ble et
overskudd pa 1.231 millioner kroner sammen-
lignet med et underskudd pa 2.450 millioner
kraner i 2002. Forbedringen hadde i stor grad
sammenheng med salgsgevinster i 2003 og
lavere av- og nedskrivninger av merverdier
sammenlignet med 2002. Det var en bety-
delig gkning i resultatet fra mobilselskapet
Vimpelcom, mens resultatet i mobilselskapet
Sonofon ble belastet med nedskrivninger av
varige driftsmidler. Underskuddet i installa-
sjonsselskapet Bravida ekte, i stor grad som
folge av kostnader til restruktureringer.

Netto finanskostnader ble redusert med
1.001 millioner kroner til 1.365 millioner
kroner i 2003. Forbedringen hadde sammen-
heng med valutatap og nedskrivninger av
aksjeposter i 2002, sammenlignet med en
netto positiv effekt pa disse postene i 2003.

Sum av betalbar og utsatt skatt i resultat-
regnskapet var 2.376 millioner kroner i 2003,
som tilsvarer 32 % av resultat fer skatt og
minoritetsinteresser. | 2003 avsatte Telenor
utsatt skatt pa tilbakeholdte overskudd i
enkelte selskaper utenfor Norge. Under-
skudd i enkelte tilknyttede selskaper og
datterselskaper utenfor Norge samt av-

0g nedskrivning av goodwill hvor det ikke
regnskapsfores utsatte skattefordeler,

okte skattekostnaden. Dette ble delvis
motvirket av skattemessige tap ved likvi-
dering og salg av selskaper. Som falge av
fremfarbare skattemessige
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THORLEIF ENGER
Styreleder

Thorleif Enger ble valgt inn i Telenors styre

1. oktober 2001, og er styreleder fra 6. mars
2003. Han er konsernsjef i Yara International
ASA (tidligere Hydro Agri). Thorleif Enger
begynte i Norsk Hydro i 1973 og har innehatt
en rekke stillinger i selskapet. Han er medlem
av bedriftsforsamlingen i ABB. Enger har
doktorgrad i bygningsfag fra universitetet i
Colorado, USA.

Thorleif Enger fotografert av Per Gunnar
Salomonsen.

underskudd i Norge var betalbar skatt i 2003
knyttet til utenlandske datterselskaper.

Minoritetsinteressenes andel av resultat
etter skatt var 490 millioner kroner i 2003,
sammenlignet med en andel av underskud-
dene i 2002 pa 358 millioner kroner. Resul-
tatene i 2003 var i hovedsak knyttet til
Kyivstar og GrameenPhane.

Kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter
gkte med 0,8 milliarder kroner fra 2002 til
13,7 milliarder kroner i 2003. @kte driftsinn-
tekter og -marginer hadde en positiv inn-
virkning pa kontantstremmen. Helarseffekten
av kansolidering av selskaper bidro 0gsa
positivt. @kningen ble delvis motvirket av
heyere betaling av finansposter og skatter

i utenlandske datterselskaper. | 2002 ble
kontantstremmen positivt pavirket av tids-
avgrensingsposter.

| 2003 investerte Telenor 7,0 milliarder kroner,
hvorav 6,5 milliarder kroner var driftsmessige
investeringer (capex). Investeringene utenfor
Narge utgjorde 4,0 milliarder kroner. | 2003
var capex 2,4 milliarder kroner lavere enn i
2002, hovedsakelig knyttet til lavere inves-
teringer for det nye hovedkontoret pa
Fornebu som ble ferdigstilt i 2002, og

i nettverkene i Norge.
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BJORG VEN
Nestleder

Bjorg Ven ble valgt inn i Telenors styre

1. oktober 2001. Ven er fra 1980 partner

i advokatfirmaet Haavind Vislie i Oslo og er
advokat med materett for Hayesterett. Hun
er leder for Barsklagenemda og klagenemda
for offentlige anskaffelser og oppnevnt sette-
dommer ved EFTA domstolen i Luxembourg
samt styreformann i NOS ASA.

Bjerg Ven fotografert av Einar Forde.

Den 12. februar 2004 gjennomfarte Telenor
kjopet av resterende 46,5 % av aksjene i
Sonofon med betaling av 3,66 milliarder
kroner. Den 26. februar 2004 inngikk Telenor
avtale om salg av resterende aksjer i
Cosmote for om lag 3,1 milliarder kroner,
som vil gi en gevinst far skatt pa om lag

2,6 milliarder kroner.

Ved utgangen av 2003 var Telenors total-
balanse 86,1 milliarder kroner og egenkapi-
talandelen (inklusiv minoritetsinteresser)

var pa 47,5 %, sammenlignet med henholds-
vis 89,5 milliarder kroner og 41,7 % i 2002.
Netto rentebeerende gjeld var 17,8 milliarder
kroner, som var en reduksjon pa 9,1 milliar-
der kroner i lgpet av aret. Etter styrets opp-
fatning har Telenor en tilfredsstillende
finansiell stilling.

I'henhold til § 3-3 i regnskapsloven bekrefter
vi at regnskapet er utarbeidet pa grunnlag
av forutsetningen om fortsatt drift.

KOMMENTARER TIL FORRETNINGS-
OMRADENE

Telenor har fra 1. januar 2003 tre forret-
ningsomrader som omfatter mobilaktivite-
tene (Mobile), fastnettvirksomheten (Fixed)
og TV-omradet (Broadcast), samt evrige
enheter. Sammenligningstallene i arsregn-
skapet er utarbeidet som om den nye
strukturen var pa plass pr. 1. januar 2001.

HANNE DE MORA

Hanne de Mora ble valgt inn i Telenors styre
18. juni 2002. de Mora har yrkeserfaring fra
Den norske Creditbank i Luxembourg, Procter &
Gamble i Geneve og Stockholm, samt har vaert
partner i McKinsey & Company. Fra juni 2002
har hun drevet sitt eget konsulentselskap i
Sveits. Hun har magistergrad i Business
Administration fra I[ESE i Barcelona.

Hanne de Mora fotografert av Jon Fredrik Baksaas.

Mobile

Sum driftsinntekter gkte med 3.464 millioner
kroner til 23.810 millioner kroner i 2003. Det
var god underliggende vekst i virksomhetene
utenfor Norge som falge av okt antall abon-
nement og heldrseffekt av konsolideringen
av Kyivstar og Pannon GSM, delvis motvirket
av styrkingen av den norske kronen i 2003
sammenlignet med enkelte andre valutaer.

I Norge var driftsinntekter i 2003 og antall
abonnement ved utgangen av 2003 omtrent
uendret fra 2002.

Driftsresultatet gkte med 3.810 millioner
kroner til 5.224 millioner kroner i 2003.
@kningen var relatert til nedskrivninger som
ble foretatt i 2002 og vekst i operasjonene
utenfor Norge, inkludert konsolidering av
tidligere tilknyttede selskaper.

Resultat fra tilknyttede selskaper og felles-
kontrollerte virksomheter i Mobile var et
overskudd i 2003 pa 1.639 millioner kroner
sammenlignet med et underskudd i 2002 pa
2.030 millioner kraoner. Forbedringen hadde
sammenheng med gevinst ved salg av aksjer
i Cosmote i 2003 og lavere av- og nedskriv-
ninger av merverdier sammenlignet med
2002. 12003 var det sterk vekst i antall
abonnement i de eksisterende tilknyttede
selskapene, spesielt i Vimpelcom i Russland
0g i DTAC i Thailand.
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Driftsmessige investeringer (capex)
1999-2003 Telenor konsern
(milliarder kroner)

Fixed

Sum driftsinntekter gkte med 487 millioner
kraner til 20.509 millioner kroner i 2003.
@kningen kom i havedsak fra virksomheten

i Sverige, i stor grad knyttet til konsolidering-
en av Utfors AB fra 31. desember 2002.

I Norge var driftsinntektene om lag uendret
sammenlignet med 2002. Reduserte trafikk-
inntekter i Norge ble motvirket av gkte inn-
tekter fra ADSL og fra grossistsalg. Antall
trafikkminutter i fastnettet i det norske mar-
kedet ble redusert med om lag 8 % i 2003,
som felge av overgang til mobiltrafikk og
gkt bruk av ADSL hvor det ikke méles trafikk.
Markedsandelen av trafikkminutter i Fixed
Norge ble redusert med tre prosentpoeng
til 69 % ved utgangen av 2003.

(Kt driftsresultat i Fixed i 2003 sammenlignet
med 2002 kom i hovedsak i Norge, relatert til
effektivisering av driften og reduserte ned-
skrivninger og kostnader til nedbemanninger
0g tapskontrakter.

Broadcast

Sum driftsinntekter gkte med 1.215 millioner
kroner til 4.820 millioner kroner i 2003, i
hovedsak som falge av helarseffekten av
konsolideringen av Canal Digital og okt
antall abonnenter. Antall abonnenter med
parabol og kabel-TV gkte samlet med
95.000 til totalt 1.367.000, mens abonnenter
i mindre lukkede nettverk ble redusert med
35.000 til 1.098.000.

Driftsresultatet i 2003 var et overskudd pa
181 millioner kroner sammenlignet med et
underskudd pa 475 millioner kroner i 2002.
Forbedringen kom som felge av okte drifts-
inntekter, kostnadsreduksjoner og lavere
nedskrivninger og kostnader forbundet med
nedbemanning og tapskontrakter.

@vrige enheter
Sum driftsinntekter ble redusert med 829
millioner kroner til 10.811 millioner kroner.

Investeringer i virksomheter 1999-2003
Telenor konsern (milliarder kroner)

Reduksjonen i driftsinntekter kom i stor grad
fra enheter som ble avhendet i lepet av
2002 og 2003. Totalt negativt driftsresultat

i ovrige enheter ble 488 millioner kroner

i 2003 sammenlignet med totalt negativt
driftsresultat pa 2.076 millioner kroner i
2002. Forbedringen kom som falge av kost-
nadsreduksjoner, lavere nedskrivninger og
kostnader for nedbemanning, tapskontrakter
0g avvikling av virksomheter.

DISPONERINGER

Arsresultatet for morselskapet Telenor ASA var
pa 5.115 millioner kroner etter mottatt kosern-
bidrag pa 2.000 millioner kroner far skatt.

Styret vil foresld for generalforsamlingen
at det utbetales et utbytte for 2003 pa 1,00
krone pr. aksje far skatt.

Styret foreslar folgende disposisjoner
(millioner kroner):

Avsatt til utbytte 1.776
Overfart til annen egenkapital 3.339
Sum 5.115

Etter disse disponeringene utgjorde selska-
pets frie egenkapital 11.611 millioner kroner
pr. 31. desember 2003.

IKKE-FINANSIELL INFORMASJON
Arbeidsmiljo

Styret konstaterer med tilfredshet at Telenor
0gsa i 2003 har arbeidet malrettet og syste-
matisk med sykefraveer, ergonomi, brann-
vern, oppfelging av underleverandarer og
kantinuerlig forbedring av arbeidsmiljeet pa
alle nivaer i konsernet. Det ble gjennomfart
42 HMS-revisjoner for & felge opp disse
omradene i konsernets selskaper. | 2003

var sykefravaaret 5 % og pa linje med 2002.

I april 2003 inngikk Telenor i likhet med en
rekke andre stare virksomheter i Norge

ARSBERETNING

Hovedtall 2001-2003, Telenor konsern

(Belep i millioner kroner) 2003 2002 2001

Driftsinntekter 53.121 48.826 46.040
EBITDA 18302 13.469 14.250
Driftsresultat 7.560 (320) 3.177
Resultat tilknyttede

selskaper 1.231  (2.450) 8.237
Investeringer 7.017 21300 18.846
Arsverk 19.450 22.100 21.000

avtale om et mer inkluderende arbeidsliv
(IA-avtale). Avtalen skal bidra til lavere
sykefraveer, bedre tilpasning av arbeidssitu-
asjonen for medarbeidere med behov for
spesiell tilpasning og til ekt reell avgangsal-
der i konsernet. | 2003 ble det registrert 18
skader med fraveer, ingen av disse alvorlige.
Det ble i tillegg registrert 11 skader uten fra-
vaer og 17 nestenulykker.

Ytre miljo

Miljgbelastningen pr. ansatt i Telenor er lav.
Konsernet pavirker omgivelser og miljo forst
og fremst i kraft av sin starrelse, og pavirk-
ningen er primaert knyttet til energibruk,
reiser og installasjoner.

Styret betrakter Telenors miljgregnskap som
et viktig element i Telenors styringssystem
og er tilfreds med at energiforbruket i
Telenors virksomhet i Norge ble redusert
med 6,2 % i 2003. Nar det gjelder energifor-
bruk knyttet til Telenors bygningsmasse, er
det i lgpet av aret gjennomfart energispare-
tiltak i 72 bygg med en &rlig besparelse pa
totalt 5 GWh. Prosjektet fortsetter ut 2004.
Etter at tiltak er gjennomfort for alle bygg i
prosjektet, forventes en arlig energireduk-
sjon pd ca. 6 % i forhold til dagens niva (200
GWh) Dette tilsvarer en arlig innsparing pa
ca. 6 millioner kroner. | tillegg styrkes kunn-
skap og bevissthet rundt effektiv energibruk.

Indekser

Telenor er pa bakgrunn av resultater innen
sosiale, etiske og miljgmessige dimensjoner
notert og godt posisjonert pa prestisjefylte
internasjonale indekser. Fremst av disse

er Dow Jones Sustainability Indexes,
FTSE4Good og Storebrand Best in Class.

Kompetanse og leering

Telenor ser det som viktig & tiltrekke og
beholde dyktige medarbeidere. Det siste
aret er det arbeidet méalbevisst for & utvikle
lederskapet, og det er innfert lederkrav som
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skal veere retningsgivende for all ledelses-
0g organisasjonskultur i selskapet. Utvikling
0g veiledning av medarbeidere er sentrale
elementer.

REGULATORISKE FORHOLD

Telenor ma tilpasse sin virksomhet nasjonalt
0g internasjonalt til regulatoriske rammebe-
tingelser i det enkelte marked. A utvikle like
og rettferdige konkurranseforhold, er en stor
utfordring for myndighetene i alle land, og
Telenors styre og ledelse vil lojalt og aktivt
sgke & bidra til at det utvikles robuste kon-
kurransemarkeder.

Samtidig vil inngrep i markedet for eksempel
ved prisregulering av regulerte tjenester
pavirke Telenors inntekter og lennsomhet og
dermed representere en regulatorisk risiko.
Dette gjelder bade i Norge og internasjonalt.

Dersom Norge skal fa et velfungerende tele-
marked, er det er etter styrets oppfatning
lite hensiktsmessig a underlegge enkelt-
akterer i Norge reguleringer som er mer
detaljerte og vidtgaende enn i andre euro-
peiske land. Enkelte trekk ved dagens regu-
leringsregime legger etter styrets mening
byrder pa Telenor som ikke synes a fremme
omstilling og nyskapning i telemarkedene.
Slike reguleringer kan skape usikkerhet om
lennsomheten i Telenors investeringer i nett
0g tjenesteutvikling, og dessuten ha betyde-
lige samfunnsakonomiske kostnader. P&
lengre sikt vil dette kunne svekke incentivene
for fremtidige investeringer i norsk infrastruk-
tur og tjenesteutvikling. Norge har allerede
noen av de laveste telepriser i OECD, og
Norge eridag er et foregangsland innen
mabilkommunikasjon, gjennom tjenester

som SMS, MMS og mobile betalingslasninger.
Stortinget vedtok 7. februar 2003 tilleggs-
meldingen om utviklingen i mobilmarkedet
0g ny lov om elektronisk kommunikasjon
(ekomloven) trédte i kraft 25. juli 2003.
Styret ser med tilfredshet at et viktig prinsipp
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Arsverk 1999-2003
Telenor konsern

i den nye loven er a legge til rette for en har-
monisering av reguleringen i E@S-omradet.

Samferdselsdepartementet har i 2003 fattet
en rekke vedtak hvor departementet i starre
grad enn tidligere legger vekt pa a sikre
langsiktige incentiver til & investere i infra-
struktur. Styret ser positivt pa at departe-
mentet p& denne maten i praksis falger opp
intensjonen i det nye rammeverket.

Telenor har stort sekelys pa regulatoriske
forhold i sin internasjonale portefalje. Av
seerlig betydning for mer stabile rammebe-
tingelser kan nevnes tilpasningen til EUs
legale rammeverk for de nye sekerlandene

i Jst-Europa, og utenfor Europa har medlem-
skap i WTO og tilpasninger til WTO-avtalen
stor betydning for stabile rammebetingelser
i den internasjonale portefaljen.

Det forventes at vi vil oppleve en okt grad
av regulering av mobiloperaterer utenfor
Europa, blant annet nar det gjelder bidrag

til USO-fond og vilkar for samtrafikk. Telenor
vil derfor ytterligere forsterke arbeidet med
& redusere den regulatoriske risikoen i den
internasjonale portefaljen i 2004.

EIERSTYRING OG SELSKAPSLEDELSE
Styret arbeider for at Telenor skal etterleve
de til en hver tid gjeldende prinsipper for
eierstyring og selskapsledelse. Ogsa i 2003
viet Telenor rammene far styringen av sel-
skapet betydelig oppmerksomhet, bade i
forhold til styringsskikk og samfunnsansvar,
med ivaretakelse av eiernes langsiktige
interesser som hovedfokus.

Telenor har gjennom mange ar benyttet
interne regel- og instruksverk som styrings-
verktay, i tillegg til lovpalagte forordninger.
Herunder har styret i 2003 vedtatt nye
Forretningsetiske Retningslinjer, som neer-
mere fastsetter Telenors verdigrunnlag.
Styret har videre gjennomgatt de rutiner

Driftsresultat 2001-2003

(Belgp i millioner kroner) 2003 2002 2001

Mobile 5.224 1.414 2.495
Fixed 2.531 731 1.035
Broadcast 181 (475)  (726)
@vrige enheter (488) (2.076) 589
Elimineringer 112 86 (216)
Sum driftsresultat 7.560 (320) 3.177

og retningslinjer som benyttes av selskapet
for & unngd & komme i forbindelse med kor-

rupsjon.

Amerikanske myndigheter vedtok i 2002
gjennom Sarbanes-0Oxley loven strengere
krav til intern kontroll og rapportering og
regnskapsmessige forhold. Styret har siden
da arbeidet med & sikre at Telenor oppfyller
de nye kravene i henhold til amerikanske
regler.

Styret har etablert to underutvalg for &
forberede spesielle saker far styrebehand-
lingen.

Compensation Committee vurderer pa opp-
drag fra styret den samlede belenning for
konsernsjefen samt policy for lederavlanning
pa flere niva. Compensation Committee
avholdt i 2003 tre mater.

Som en del av arbeidet for & tiltrekke og
beholde gode ledere, godkjente styret i 2002
et opsjonsprogram som omfattet om lag 80
medarbeidere. Programmet for 2003 omfat-
tet vel 100 medarbeidere. Ledere og nekkel-
personell fikk ikke lennsjustering fra nyttar
2003 som avtalene legger opp til. Styrets
andre underutvalg, Revisjonskomiteen,
behandler saker som gjelder regnskapsav-
leggelse, rapportering og revisors arbeide.
Revisjonskomiteen arbeider i henhold til
egen instruks, og avholdt i 2003 tre mater.
Styret har vedtatt bestemmelser for

a sikre revisars uavhengighet.

Telenor utgvde ogsa i 2003 aktiv kommuni-
kasjon med finansmarkedet. Alle opplysninger
av vesentlig betydning for bedemmelse av
selskapet ble offentliggjort i henhold
gjeldende regler og retningslinjer.

Styret fulgte gjennom 2003 lepende opp
selskapets strategiarbeid. Videre la styret
seerlig vekt pa resultatoppfelging, arbeidet
med kostnadsreduksjoner og investerings-



EINAR FORDE

Einar Forde ble valgt inn i Telenors styre 1.
oktober 2001. Farde er frittstdende radgiver

og styreleder i Norsk Telegrambyra og styre-
medlem i Digital Vision AS; Fra 1989 til hasten
20071 var han kringkastingssjef i NRK. Ferde har
bakgrunn som politiker; stortingsrepresentant
for Arbeiderpartiet 1969-1989, kirke- og
undervisningsminister fra 1979—-1981,
parlamentarisk leder for Arbeiderpartiet
1986-1989, dets nestleder 1981-1989.

Einar Ferde fotografert av Bjarg Ven.

sparsmal. Tidligere investeringer er fulgt opp
gjennom egne evalueringsrapporter.

STYRETS SAMMENSETNING OG ARBEID

| 2003 var samtlige aksjoneervalgte styremed-
lemmer pa valg. Selskapets bedriftsforsam-
ling valgte den 6. mai 2003 Thorleif Enger,
Bjarg Ven, Hanne de Mora, Jargen Lindegaard,
Einar Farde, John Giverholt og Liselott Kilaas
som aksjoneervalgte styremedlemmer i
Telenor ASA for en periode pa to ar. Thorleif
Enger ble gjenvalgt som styrets leder, mens
Bjorg Ven ble valgt som styrets nestleder.
Ashild Bendiktsen gikk samtidig ut av styret.

Tom Vidar Rygh trakk seg 3. desember 2002
fra sitt verv som styreleder i Telenor ASA
etter & ha blitt administrerende direktar for
Enskilda Securities AB. Styrets nestleder
Ashild Bendiktsen fungerte som styreleder
inntil Thorleif Enger ble valgt som ny styrele-
der for en periode pa 2 ar den 6. mars 2003.

Ingen av styremedlemmene, utover med-
lemmene valgt av de ansatte, er ansatt i
Telenor eller har oppdrag for Telenor. Styret

i Telenor arbeider i henhold til egen styre-
instruks, med retningslinjer for dets arbeid og
saksbehandling. Med ekstern bistand foretok
styret en evaluering av sin virksomhet og
kompetanse i 2003.

Styret avholdt 11 styremater i 2003.

JORGEN LINDEGAARD

Jorgen Lindegaard ble valgt inn i Telenors
styre 1. oktober 2001. Lindegaard er konsern-
sjef i SAS og har bakgrunn fra telekommunika-
sjonsindustrien, med ledende stillinger i Fyns
Telefon A/S, Kebenhavn Telefon A/S og
TeleDanmark A/S. Lindegaard var styreleder

i Sonafon Holding A/S til 2004. Lindegaard er
sivilingeniar med telekommunikasjon som spe-
siale, og er medlem av Akademiet for de
Tekniske Videnskaber i Danmark og Norge.

il *‘*h‘

Jorgen Lindegaard fotografert av Eva Andersson.

ORGANISASJON OG PERSONALE
Telenor-konsernet hadde 20.190 ansatte
(19.450 arsverk) ved utgangen av 2003.
Av disse arbeidet 12.706 i Norge og 7.484
utenfor Norge. Det har veert en reduksjon
pa 2.650 arsverk siden utgangen av 2002.

Med bakgrunn i den generelle markedsut-
vikling de seneste ar var det behov for &
redusere kostnadene og drive mer effektivt.
| 2003 ble det som ledd i dette gjennomfart
en betydelig nedbemanning i virksomheten
i Norge. For a gjere nedbemanningen mest
mulig skansom er det tatt i bruk gkonomisk
statte, radgivning og Telenors interne arbeids-
marked. Selskapet har samtidig praktisert
tilneermet stillingsstopp og en kraftig reduk-
sjon i bruken av konsulenter. Styret er
tilfreds med den méaten omstillingene og
nedbemanningene er gjennomfart pa.

Samarbeidet mellom ledelsen og de ansat-
tes organisasjoner har i 2003 skjedd innenfor
rammen av hovedavtalen mellom arbeidsgi-
verfareningen NAVO og hovedorganisasjo-
nene/SAN. Medlemskapet i NAVO har gitt
Telenor god stette i aktuelle forhandlings-
o0g arbeidsgiversparsmal. Det blir imidlertid
stadig viktigere for selskapet a std sammen
med andre internasjonale, konkurranseutsatte
bedrifter. | januar 2004 ble Telenor tilbudt
medlemskap i NHO og bransjefareningen
Abelia, som ble akseptert av selskapet.

ARSBERETNING

LISELOTT KILAAS

Liselott Kilaas ble valgt inn i Telenors styre 8. mai
2003. Kilaas er leder for forretningsomradet
kommunikasjons- og sikkerhetssystemer i
Zenitel i Norge. Hun har tidligere hatt ledende
stillinger i oljeindustrien og PA Consulting
Group (partner 1995—-1997) og Stento AS.
Hun har utdanning fra Universitetet i Oslo og
International Institute for Management
Development (IMD) i Lausanne.

Liselott Kilaas fotografert av Harald Stavn.

Telenor gjorde 1. januar 2003 en organisato-
risk justering for & forsterke organisasjonen
som et best mulig utgangspunkt for a videre-
utvikle virksomheten i Norge, og samtidig
sikre fortsatt internasjonal vekst innen
mobilomradet.

Forretningsvirksomheten er fra dette tids-
punktet drevet gjennom de tre forretnings-
omradene Telenor Mobile, Telenor Fixed og
Telenor Broadcast, som fra samme tidspunkt
utgjer selskapets finansielle rapporterings-
struktur i tillegg til @vrig virksomhet. En egen
markedsorganisasjon, Telenor Norge, ble
etablert for & forenkle og styrke Telenors
markedsposisjon i det norske markedet.
Organisasjonen i Norge er blitt utviklet i
lopet av 2003 for ytterligere & eke kunde-
tilpasning og markedseffektivitet. Dette har
blant annet skjedd ved at det er opprettet
to enheter som har ansvar for bade fast-
netts- og mobilprodukter mot henholdsvis
privat- og bedriftsmarkedet. Endringene som
vil fa full effekt i lapet av 2004, har allerede
gitt forbedringer pa kundesiden.

Det er opprettet et felles ledelsesomrade,

Nordic Mobile, som omfatter mobiloperasjo-
nene i Norge, Danmark og Sverige.

TELENOR ASA ARSRAPPORT 2003 45



ARSBERETNING

JOHN GIVERHOLT

John Giverholt ble valgt inn i Telenars styre

8. mai 2003. Giverholt er i dag finansdirekter

i Ferd AS og har tidligere hatt ledende stillinger
i blant annet Arthur Andersen, Actinar, Norsk
Hydro, DnB og Orkla. Han har universitetsut-
danning fra Manchester i England og er stats-
autorisert revisor.

John Giverholt fotografert av Irma Tystad.

LIKESTILLING

Telenor har tradisjonelt hatt et kjgnnsdelt
arbeidsmarked. Dette har gradvis endret
seg bade som felge av endret organisa-
sjonsstruktur, av konkrete likestillingstiltak
fra selskapets side og ikke minst etter hvert
som rekrutteringsgrunnlaget har endret seg.

Yrkesgrupper med teknologisk bakgrunn
(sivilingeniagrer, ingeniarer og teknikere)
har vaert dominerende og det var en stor
overvekt av menn som hadde slik utdan-
nelse og kompetanse. Samtidig var det i
enkelte enheter som opplysningstjenesten
0g kundeservice en klar dominans av
kvinner.

| lopet av de senere drene har dette jevnet
seg noe ut, b&de etter bevisst rekruttering til
de ulike fagfeltene og pa grunn av endringer
i rekrutteringsgrunnlaget. Telenor har satset
pa a veere en attraktiv arbeidsplass som til-
trekker seg de beste medarbeiderne, og har
fatt inn mange dyktige kvinner.

2003 er det ferste aret Telenor redegjer for
likestilling i selskapet i henhold til nye krav
i Regnskapsloven og Likestillingsloven.

| Kundeservice, som tidligere var sveert
kvinnedominert, naermer vi 0ss en nesten
lik fordeling mellom antall ansatte kvinner
0g menn. Gjennamsnittslennen for kvinner
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HARALD STAVN

Harald Stavn ble valgt inn i Telenors styre 20.
juni 2000; valgt av de ansatte. Stavn begynte

i Telenor i 1974, hvor han har innehatt flere
teknisk relaterte stillinger. Han er styremedlem
i Telenor Pensjonskasse siden etablering i 1995
og er medlem av hovedstyret i NITO. Stavn er
konserntillitsvalgt i Telenor for ingeniarfor-
eningene NITO og Tekna (tidligere N.L.F.). Han
er teknisk utdannet via Televerkets etatsskole
o0g er bedriftsgkonom fra Handelshayskolen

Bl, Oslo.

Harald Stavn fotografert av Liselott Kilaas.

er okt og i denne enheten er det na lik lenn
for kvinner og menn.

| den norske fastnettvirksomheten, som har
veert sterkt mannsdominert, har andelen
kvinner vokst i de senere arene. Dette skyl-
des blant annet at rekrutteringsgrunnlaget
har endret seg, etter hvert som flere kvinner
utdanner seg til tekniske yrker. Forskjellen
pa gjennomsnittslennen mellom kvinner og
menn er samtidig blitt mindre.

Av konsernets ansatte i Norge var 38 pro-
sent kvinner og 62 prosent menn. Nér det
gjelder de to gverste ledernivdene, utgjorde
kvinnene i overkant av 14 prosent. Gjennom-
snittlig arslenn for kvinner er lavere enn for
menn. Dette skyldes farst og fremst at ande-
len kvinner i ledende stillinger er lavere enn
andelen menn.

Arbeidstidsordninger i selskapet er stillings-
avhengige og uavhengige av kjenn. | Telenor
jobber 8 % av de ansatte deltid, hvorav
andelen er hayest blant kvinner.

Telenor etablerte i 2003 et prosjekt under
navnet "Like muligheter” med et forste opp-
drag a foreta grundige analyser av kjennsfor-
delingen nar det gjelder kompensasjon, posi-
sjon, muligheter og holdninger. P& bakgrunn
av analysene vil det bli satt i gang ytterligere
tiltak for & fremme likestillingen i konsernet.

PER GUNNAR SALOMONSEN

Per Gunnar Salomonsen ble valgt inn i Telenors
styre 1. november 2000; valgt av de ansatte.
Salomonsen begynte i Telenor i 1973, hvor

han har innehatt ulike stillinger; na som drifts-
ingenigr. Fra 1995 til 2000 var han medlem av
styret i Telenor Nett. Salomansen er konsern-
tillitsvalgt i Telenor for EI&IT-forbundet og
utdannet ingeniar.

Per Gunnar Salomonsen fotografert av
Thorleif Enger.

Telenor har sluttet seg tilNHO's Female
Future-program og vil i 2004 ha flere kvinner
med i programmet som skal skolere dem til
styrearbeid.

| 2003 bestod Telenor ASAs styre av 40
prosent kvinner og 60 prosent menn.

RISIKOFORHOLD

Telenors virksomhet er gjenstand for risiko
av regulatorisk, juridisk, finansiell og politisk
art. For styret er det viktig a sikre at konser-
net iverksetter ngdvendige tiltak for & styre
og redusere risikoforholdene, slik at det
totale risikobildet kontinuerlig holdes innen-
for akseptable forretningsmessige grenser.

Styre og ledelse vurderer slike risikoforhold
inngaende ved nyinvesteringer, samt fortla-
pende i forhold til eksisterende investeringer.
Styret har ogsa i ettertid systematisk
gjennomgatt og evaluert selskapets investe-
ringer, for & vurdere utviklingen i de enkelte
prosjektene i lys av et oppdatert risikabilde.
En vesentlig utfordring og usikkerhet i det
norske markedet utgjeres av nye og endrede
regler og vedtak fra regulatoriske myndig-
heter. | det internasjonale markedet er det
seerlige risikoelementer i enkelte land, som
politiske forhold, valutaendringer, legale
sparsmal, regulatariske forhold, partnerrisiko
i fellesprosjekter, mv.



IRMATYSTAD

Irma Tystad ble valgt inn i Telenors styre

20. juni 2000; valgt av de ansatte. Tystad
begynte i Telenor i 1962, hvor hun har innehatt
ulike stillinger. Hun er styremedlem i Telenor
Pensjonskasse siden 1997. Tystad er konsern-
tillitsvalgt i Telenor for Kommunikasjonsfor-
bundet. Hun er utdannet ved etatskolen i
Televerket og har senere etablererskole samt
gkanomi- og ledelsesoppleering.

Irma Tystad fotografert av John Giverholt.

Selskapet har i sin internasjonale satsing
sokt a balansere risikobildet for investeringer
utenfor Norge ved a fordele portefaljen
mellom modne og umodne markeder.
Telenor er utsatt for finansiell markedsrisiko
knyttet til endringer i renter og valutakurser.
Finansielle instrumenter benyttes for & redu-
sere slik risiko. Konsernet har gjennomfert
nedvendige tiltak for & opprettholde tilstrek-

Q\C/],/w

Thorleif Enger
styreleder

A~ R IS

Jorgen Lindegaard

Einar Farde
styremedlem

/Mﬁw LU Cpurorse_

Per Gunnar Salomonsen

Harald Stavn
styremedlem

kelig finansiell fleksibilitet i etterkant av de
siste ars uro i kapitalmarkedene.

UTSIKTER FOR 2004

Styret vil fortsatt arbeide for a opprettholde
selskapets posisjon i hiemmemarkedet,
hente ut synergier, spesielt fra den skandi-
naviske virksomheten og skape verdier

gjennom de internasjonale mabilsatsningene.

| det modne hjemmemarkedet vil konkurran-
sen tvinge frem ytterligere rasjonaliseringer,
0g det vil bli en gkende kamp om markeds-
andeler og kundeoppmerksomhet, som vil
kunne presse marginene pa de tradisjonelle
tjenester, men samtidig belenne nyskapning,
enkelhet og service.

Telenor har hatt stor fremgang i sine inter-
nasjonale mobilsatsninger, og har gjennom

den eksisterende portefgljen store mulighe-
ter for fortsatt lennsom vekst og utvikling.

Oslo, 25. mars 2004

Biovrtu)

Bjorg Ven
styrets nestleder

styremedlem

styremedlem

el (Glecon

Liselott Kilaas
styremedlem

Ormm @m

Irma Tystad
styremedlem

ARSBERETNING

Med det utgangspunktet selskapet har, ven-
ter styret en fortsatt vekst i driftsinntektene
i 2004 drevet av de internasjonale mobil-
operasjonene. Samtidig ventes om lag uen-
dret EBITDA-margin etter konsolidering av
Sonofon, eksklusive spesielle poster. | mar-
keder med avtagende vekst vil arbeidet med
a sikre markedspaosisjonene farsterkes. Dette
vil kunne ga pé bekostning av marginene. En
stadig ekende andel av Telenors driftsinn-
tekter og resultater kommer fra virksomheter
utenfor Norge. Dette oker valuta- og politisk
risiko. Samtidig vil regulatoriske forhold
kunne pavirke resultatene. Styret vil ha spe-
siell arvékenhet pa disse problemstillingene.

& dofor

Hanne de Mora
styremedlem

o

John Giverholt
styremedlem

Jon Fredrik Baksaas
konsernsjef
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FINANSIELL ANALYSE

INTRODUKSJON

Den falgende diskusjonen bar leses i sammenheng med Telenors kon-
sernregnskap. Dette er utarbeidet i samsvar med norske regnskapsprin-
sipper som pa visse omrader skiller seg fra amerikanske regnskapsprin-
sipper. Se note 31 til konsernregnskapet for en avstemming av de vik-
tigste forskjellene mellom norske og amerikanske regnskapsprinsipper.

Telenor gjennomfarte endringer i forretningsomradestrukturen med
virkning fra 1. januar 2003. Konsernregnskapet er tilpasset den nye for-
retningsomradestrukturen. Analysene nedenfor gjenspeiler forretnings-
strukturen i 2003, og analyserer primaert 2003 sammenlignet med
2002. For analyse av 2002 i forhold til 2001

i den nye forretningsomradestrukturen vises det til Telenors arsrapport
for 2003 pa Form 20-F.

Telenor er utsatt for risiko og usikkerheter som kan ha en vesentlig

negativ effekt pa virksomheten, finansiell stilling, likviditet, resultater

og utsikter. Slik risiko og usikkerhet relateres blant annet til:

+ Bkt konkurranse,

« politiske, gkonomiske og legale omgivelser i de land Telenor opererer
i utenfor Norge,

- valutarisiko og

- regulatorisk risika i og utenfor Norge.

OVERSIKT FOR KONSERNET

| 2003 forbedret Telenor sine resultater. Resultat fer skatt i 2003 var
7.4 milliarder kroner sammenlignet med et underskudd pa 5,1 milliarder
kroner i 2002. Underskuddet i 2002 skyldes i i stor grad nedskrivninger.
Den underliggende forbedringen, hensyntatt gevinster og tap, kostnader
knyttet til nedbemanninger, tapskontrakter og avvikling av aktiviteter
samt nedskrivninger, hadde i stor grad sammenheng med gkte drifts-
inntekter og bedre marginer. Driften ble effektivisert i 2002 og 2003,
delvis som felge av Telenors program for operativ effektivisering, Delta4.
Det var ogsa en positiv effekt fra oppkjep og salg av virksomheter.

Mabiloperasjonene utenfor Norge, spesielt i raskt voksende markeder,
viste betydelig vekst i 2003 og er av gkende betydning for Telenors
virksomheter og resultater. | den norske fastnettsvirksomheten, ble
driftsinntektene opprettholdt i et modent marked og marginene okt
gjennom effektiviseringstiltak. | Broadcast gkte antall abonnenter, drifts-
inntekter og EBITDA og den operasjonelle effektiviteten ble forbedret, i
hovedsak som felge av konsolideringen og integreringen av Canal Digital.

Driftsmessige investeringer ble redusert i 2003 i forhold til 2002, i hoved-

sak som felge av reduserte driftsmessige investeringer i Norge. Telenor

forventer at driftsmessige investeringer vil ke i 2004 sammenlignet med

2003 som felge av kjop av satellittkapasitet, konsolideringen av Sonofon
0g investering i ny mabilteknologi i Norge. Faktiske belap og tidspunkter
for driftsmessige investeringer kan avvike betydelig fra estimatene.

Samtidig med reduksjonen i driftsmessige investeringer genererte
Telenor betydelig positiv kontantstrem fra driften. Dette bidro til

betydelig reduksjon i netto rentebaerende gjeld i lopet av 2003.

Telenors naveerende strategiske fokus er & opprettholde markedsandeler og
kontinuerlig stremlinjeforme og realisere synergier mellom virksomhetene.

For oversikt for Mobile, Fixed og Broadcast, vare hovedforretnings-
omrader, se "Forretningsomradenes resultater” nedenfor.
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RESULTAT AV VIRKSOMHETEN FOR KONSERNET

DRIFTSINNTEKTER

Eksterne driftsinntekter eksklusive gevinster ved avgang av varige
driftsmidler og virksomheter gkte med 8,7 % i 2003 sammenlignet med
2002. 12003 kom 43 % av de eksterne driftsinntektene fra forretnings-
omradet Mobile, mot 39 % i 2002. Bkte eksterne driftsinntekter i Mabile
skyldes delvis helarseffekten av konsolideringen av Kyivstar og Pannon
GSM og en underliggende vekst bade i Norge og i utlandet. Malt i norske
kroner ble gkningen delvis motvirket ved at kronen styrket seg i forhold
til enkelte andre valutaer, spesielt Ringgit (Malaysia — DiGi.Com) og
Takka (Bangladesh — GrameenPhone). Veksten i Norge avtok imidlertid
sammenlignet med tidligere ar, hovedsakelig som falge av feerre abon-
nement og lavere priser. Konkurransen gkte bade i Norge og i utlandet,
seerlig i de mer modne markedene, slik som Ungarn.

Eksterne driftsinntekter i Fixed okte med 2,4 % i 2003 sammenlignet
med 2002, i hovedsak som felge av konsolideringen av Utfors AB i
Sverige fra 31. desember 2002. Eksterne driftsinntekter i Fixed — Norge
ble noe redusert i 2003 sammenlignet med 2002 som falge av nedgang
i antall abonnement og reduserte markedsandeler, noe som delvis ble
oppveid av gkt salg av ADSL og ekt salg i grossistmarkedet. Med virkning
fra 1. desember 2003 ble virksomheten i Fixed — Russland solgt i bytte
mot en eierandel i den barsnoterte russiske fastlinjeoperataren Golden
Telecom. Denne transaksjonen ventes & fare til en nedgang i driftsinn-
tektene fra Fixed — Russland i 2004, da Golden Telecom regnskapsfaeres
som et tilknyttet selskap i henhold til egenkapitalmetoden. Eksterne
driftsinntekter i Broadcast gkte med 37,9 %, hovedsakelig som falge

av helarseffekten av konsolideringen av Canal Digital, som delvis ble
motvirket av reduserte driftsinntekter fra analog transmisjon via satelitt.
Eksterne driftsinntekter i EDB Business Partner ble redusert med 5,1 %
som felge av generelt lavere ettersparsel, unntatt innen IT Drift, og
avviklingen av Konsulentomradet. Eksterne driftsinntekter fra Annen
forretningsvirksomhet ble redusert med 16,8 %, hovedsakelig som falge
av salg av virksomheter og reduserte driftsinntekter i Satellite Services
som felge av at den norske kronen styrket seg i forhold til US Dollar.

Gevinster ved avgang av varige driftsmidler og virksomheter i 2003 kom
i hovedsak fra salg av eiendommer i konsernenheter og fellesfunksjoner
og salg av virksomheter i de fleste forretningsomrader. Gevinster ved

avgang av varige driftsmidler og virksomheter i 2002 kom i hovedsak fra
salg av eiendommer og virksomheter i konsernenheter og fellesfunksjoner.

Tabellen nedenfor viser driftsinntektene fordelt pa virksomheter i og
utenfor Norge. Pro rata andel av driftsinntektene fra tilknyttede selska-
per og felleskontrollerte virksomheter er ikke inkludert i de konsoliderte
driftsinntektene. En del av Telenors internasjonale virksomheter er
regnskapsfart som tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksom-
heter, spesielt mobiloperasjoner. Driftsinntektene i tabellen for konsoli-
derte selskaper er basert pa selskapets beliggenhet og omfatter ikke
gevinster ved avgang av varige driftsmidler og virksomhet. Driftsinn-
tektene utenfor Norge har ekt i de senere ar som felge av konsolidering
av flere utenlandske selskaper samt underliggende vekst i eksisterende
virksomheter, i hovedsak i forretningsomradet Mobile. Sonofon i
Danmark er konsolidert med virkning fra 12. februar 2004, som for-
ventes a eke driftsinntektene utenfor Norge. Dette antas delvis & bli
oppveid av reduserte driftsinntekter fra Fixed — Russland og Nextra
International etter salget av disse virksomhetene i 2003.



Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Konsernets driftsinntekter
Norge

Utenfor Norge

Sum driftsinntekter, eksklusiv gevinster

33.409 33.085 34.032
19.480 15.583 6.572
52.889 48.668 40.604

DRIFTSKOSTNADER
Se notene til konsernregnskapet for ytterligere spesifikasjon av
driftskostnadene.

Vare- og trafikkostnader (se note 4)

Trafikkostnader — leie av nettverkskapasitet bestar i hovedsak av
trafikkostnader for fastnett- og mobiltjenester, primaert innenfor
forretningsomradene Mobile og Fixed. @kte kostnader for leie av
nettkapasitet i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes hovedsakelig
konsolideringen av tidligere tilknyttede selskaper i Mobile og Fixed
0g ekt salg i Mobile. Dette ble delvis oppveid ved at den norske kronen
styrket seg mot flere valutaer og av salg av virksomheter i Annen
forretningsvirksomhet. Fixed fikk ogsa reduserte kostnader for leie
av nettverkskapasitet som falge av reduserte volumer og priser for
enkelte produkter.

Trafikkostnader — leie av satellittkapasitet er relatert til salg av mobile
satellittjenester (Satellite Services), satellittkringkastingstjenester

(Broadcast) og satellittkapasitetstjenester (Satellite Networks). Redu-
serte kostnader for leie av satellittkapasitet skyldes i hovedsak lavere
volumer, lavere priser og en sterkere norsk krone i forhold til US Dollar.

Varekostnader mv. i forretningsomradene Mobile og Broadcast gene-
rerte om lag tre fjerdedeler av de totale varekostnader mv. i 2003,
primeert knyttet til salg av kundeutstyr i Mobile og programavgifter

i Broadcast. @Bkte varekostnader mv. var i hovedsak en folge av hel-
arseffekten av konsolideringen av Canal Digital i 2003. Dette mer enn
oppveide reduksjonen som felge av salg av virksomheter i Annen
forretningsvirksomhet og bortfallet av driftsinntekter og varekostnader
for handsettsalg i GrameenPhone i 2003. Fixed i Norge fikk ogsa
reduserte varekostnader mv. som felge av lavere produksjon av
driftstjenester.

Beholdningsendring egentilvirkede anleggsmidler (se note 5)
Beholdingsendring egentilvirkede anleggsmidler er presentert som
egen linje og er ikke nettofart med de tilherende kostnadene i resultat-
regnskapet. Konsernselskapene utferer arbeid pa egne varige drifts-
midler som balansefares. Konsernselskapene kostnadsfarer de tilharende
materialkostnader, lenn og personalkostnader eller andre driftskostnader.
Utgiftene som balanseferes tilbakeferes deretter som beholdningsendring
egentilvirkede anleggsmidler. Flere selskaper i konsernet utferer arbeid
pa og leverer varige driftsmidler til andre konsernselskaper. Disse varige
driftsmidler balansefares av selskapet som kj@per dem. For konsernet
som helhet regnskapsferes dette som beholdningsendring egentilvirkede
anleggsmidler og utgiftene som kostnadsferes i det selgende selskapet
reverseres som beholdningsendring egentilvirkede anleggsmidler for
konsernet. Beholdingsendring egentilvirkede anleggsmidler i 2003 var
pa niva med 2002.

Lenn og personalkostnader (se note 6 og 7)

Reduserte lann og personalkostnader i 2003 sammenlignet med 2002
skyldes i farste rekke nedbemanning som felge av Telenors program for
operativ effektivisering, Delta4 og netto effekt av salg og kjep av virk-
somheter. Arbeidsgiveravgift gkte i prosent av lann og feriepenger som
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hadde sammenheng med forskjellige arbeidsgiveravgiftsatser i de
enkelte land. Kostnader forbundet med nedbemanninger er inkludert
i "andre driftskostnader” og er ikke inkludert i "lann- og personalkost-
nader”.

Antall ansatte regnet om til arsverk pr. 31. desember 2003 ble redusert
med om lag 2.700 sammenlignet med 31. desember 2002, i hovedsak
som felge av nedbemanninger og salg av virksomheter. Salg av virk-
somheter i 2003 reduserte antall rsverk med om lag 1.600. Gjennom-
snittlig antall arsverk var anslagsvis ca. 1.200 lavere i 2003 enn i 2002.

Pensjonskostnader inklusive arbeidsgiveravgift i 2003 var pa niva med
2002. Den positive effekten av nedbemanninger og lavere lennsagkning
enn forutsatt, ble oppveid av gkt kostnadsfering av estimatavvik og
gkte rentekostnader. | 2003 ble det langsiktige rentenivaet i Norge
vesentlig redusert, og diskonteringssatsen ble redusert pr. 31. desem-
ber 2003. Dette bidro til gkt naverdi av pensjonsfarpliktelser og ekning
i ikke kostnadsfarte estimatavvik. Sistnevnte ble delvis utlignet av
hoyere faktisk avkastning enn forventet, i hovedsak som falge av gkte
aksjeverdier. Pensjonskostnader inklusive arbeidsgiveravgift kan gke i
fremtiden pa grunn av ekte ikke kostnadsferte estimatavvik. Det vises
til "Sentrale regnskapsestimater” og note 7 i konsernregnskapet for
ytterligere informasjon om pensjonskostnader.

Andre driftskostnader (se note 8—11)

Andre driftskostnader ble redusert med om lag 0,7 milliarder kroner
eller 5,2 %, 1 2003 sammenlignet med 2002. Reduserte kostnader til
nedbemanninger, tapskontrakter og avvikling av aktiviteter pa 0,7 milli-
arder kroner ble delvis motvirket av en nettoeffekt pa om lag 0,5 milli-
arder kroner av selskaper som ble kjgpt og solgt i 2002 og 2003. | 2002
begynte implementeringen av Telenors program for operativ effektivi-
sering, Delta4, som bidro til reduksjon av andre driftskostnader i 2003.

Reduserte kostnader til lokaler, biler, kontorutstyr mv. i 2003 sammen-
lignet med 2002 hadde sammenheng med at leide bygg ble erstattet
med egne bygg, spesielt det nye hovedkvarteret pa Fornebu utenfor
Oslo, og ekt kostnadseffektivitet.

(kte drifts- og vedlikeholdskostnader i 2003 sammenlignet med 2002
var i hovedsak relatert til heldrseffekten av konsolideringen av selska-
per i Mobile og Broadcast og gkt aktivitet i den internasjonale Mobile-
virksomheten. @kningen ble delvis motvirket av lavere aktivitet i EDB
Business Partner og kostnadsreduksjoner i Fixed og Mabile i Norge.

De samlede kostnader til markedsfaring, salgsprovisjoner og reklame
gkte med 0,8 milliarder kroner i 2003 sammenlignet med 2002.
@kningen kom hovedsakelig i forretningsomradet Mabile, delvis som
folge av helarseffekten av konsolidering av selskaper og delvis som
folge av okt konkurranse og vekst i brutto tilgang nye abonnement.

Reduserte tap pa fordringer skyldes gkt fokus pa innkreving og lavere
behov for tapsavsetninger.

| 2003 palep kostnader til nedbemanninger, tapskontrakter og avvikling
av aktiviteter hovedsakelig i EDB Business Partner. Nedenstaende
tabell viser hvordan kostnader til nedbemanninger, tapskontrakter og
avvikling av aktiviteter berarte de ulike forretningsomradene. Se note
11 for ytterligere informasjon.
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Spesifikasjon av kostnader til nedbemanning, tapskontrakter og
avvikling av aktiviteter fordelt pa forretningsomrader.

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Mobile (21) 120 -
Fixed 6 311 89
Broadcast 7 65 49
EDB Business Partner 223 11 170
Annen forretningsvirksomhet 38 122 243
Konsernenheter og fellesfunksjoner 34 272 74
Elimineringer = 47 =
Sum " 287 1.048 625

" Disse kostnadene er inkludert i “Andre driftskostnader”, bortsett fra
i 2002, hvor 66 millioner kroner relatert til tidligere avtalte pensjons-
ordninger i Teleservice er inkludert i “Lenn og personalkostnader”.

Tap ved avgang av varige driftsmidler og virksomheter

Tap ved avgang av varige driftsmidler og virksomheter utgjorde 229
millioner kroner i 2003, hvorav 176 millioner kroner var relatert til salget
av Nextra International-selskaper. Tapene pa 147 millioner kroner

i 2002 omfattet tap i forbindelse med avhendelse av selskaper, hoved-
sakelig relatert til konkursen i det tidligere datterselskapet Itworks AS.

Av- og nedskrivninger (se note 14)

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Avskrivning av varige driftsmidler 7.986 7.624 5.863
Avskrivning av goodwill 686 1.002 668

Avskrivning av andre immaterielle eiendeler  1.925 1.610 720
Sum avskrivninger " 10.597 10.236 7.251

Nedskrivning av varige driftsmidler 104 424 1.430
Nedskrivning av goodwill 16 2.632 2.266
Nedskrivning av andre immaterielle eiendeler 25 497 126
Sum nedskrivninger ? 145 3.553 3.822

Sum av- og nedskrivnhinger 10.742 13.789 11.073

| 2003 ble det foretatt visse reklassifiseringer fra varige driftsmidler
tilimmaterielle eiendeler, hovedsakelig programvare i administrative
stottesystemer. Sammenligningstallene er endret. Avskrivninger av
varige driftsmidler gkte i 2003 sammenlighet med 2002, i hovedsak
pa grunn av helarseffekten av konsolidering av virksomheter, seerlig

i Mobile, Broadcast og Fixed, og forkortet avskrivningsperiode for en
del nettbasert utstyr i BiGi.Com fra 1. juli 2002. @kningen ble delvis
oppveid av reduserte avskrivninger som felge av nedskrivninger i 2002
0g reduserte driftsmessige investeringer og ferdig avskrevne varige
driftsmidler.

@kte avskrivninger av andre immaterielle eiendeler i 2003 sammenlig-
net med 2002 skyldes i hovedsak helarseffekten av konsolidering av
virksomheter.

Redusert avskrivning av goodwill i 2003 kom i hovedsak som felge
av nedskrivninger ved slutten av 2002, seerlig relatert til DiGi.Com
0g avskrivning av negativ goodwill relatert til Utfors, delvis motvirket
av helarseffekten av konsolidering av nye datterselskaper.

Det ble ikke foretatt starre nedskrivninger i 2003. @kt markedsverdi for
virksomhetene tilsa ikke nedskrivning av noen vesentlige investeringer.
Blant annet dersom markedsverdiene reduseres og markedsforholdene
blir darligere, kan det bli nedvendig a foreta nedskrivningsvurderinger
0gsa i etterfglgende perioder, i tillegg til den arlige nedskrivningsvurde-
ringen av goodwill i henhold til US GAAP. Dette er neermere omtalt i
"Sentrale regnskapsestimater”.

Det ble foretatt store nedskrivninger i 2002, i hovedsak pa grunn av
reduserte markedsverdier og svake markedsforhold i enkelte av Telenors
virksomheter. | 2002 ble det foretatt vurderinger av regnskapsfarte
verdier av eiendeler, og det ble foretatt nedvendige nedskrivninger ut
fra markedsforhold og eiendelsspesifikke omstendigheter. For ytterli-
gere informasjon om nedskrivninger, se note 14.

! Spesifikasjon avskrivninger 2003 2002 2001
Andre Andre Andre
Varige immaterielle Varige immaterielle Varige immaterielle
Belap i millioner kroner driftsmidler  Goodwill eiendeler driftsmidler ~ Goodwill eiendeler driftsmidler ~ Goodwill eiendeler
Mobile 2.674 400 1.234 2.232 509 1.038 1.187 105 258
Fixed 3.774 (95) 431 3.858 134 374 3.306 129 234
Broadcast 755 197 78 679 133 32 517 47 12
EDB Business Partner 223 151 1 224 166 3 196 193 4
Annen forretnings-virksomhet 305 34 152 359 60 163 394 162 198
Konsernenheter og fellesfunksjoner 355 = 29 362 = = 304 = =
Media = = = = = = 15 22 14
Elimineringer (100) (1) = (90) = = (56) 10 -
Totalt 7.986 686 1.925 7.624 1.002 1.610 5.863 668 720

? For spesifikasjon av nedskrivninger fordelt pa forretningsomrader, se note 14.
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DRIFTSRESULTAT OG EBITDA

Driftsresultatet i 2002 og 2003 ble pavirket av gevinster og tap ved
avgang av varige driftsmidler og virksomheter, kostnader til nedbeman-
ninger, tapskontrakter og avvikling av aktiviteter samt nedskrivninger,
som vist nedenfor. Disse postene kan bidra til delvis a forklare utviklingen
i Telenors driftsresultat.

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001

Driftsresultat 7.560  (320) 3.177

Hvorav:

Gevinster ved avgang av varige driftsmidler

og virksomheter 232 158  5.436

Tap ved avgang av varige driftsmidler

og virksomheter (229) (147) (63)

Kostnader for nedbemanninger, tapskontraker
og avvikling av aktiviteter ”

Nedskrivninger ?

Sum gevinster, tap, kostnader til
nedbemanninger m.m. og nedskrivninger (429) (4.590) 926

(287) (1.048) (625)
(145) (3.553) (3.822)

" Fordelingen av "Kostnader for nedbemanninger, tapskontrakter og
avvikling av aktiviteter” pa forretningsomrader finnes under "Andre
driftskostnader” ovenfor.

° Fordelingen av nedskrivninger pa forretningsomrader fremgar av note 14.

Driftsresultatet i 2003 ble i begrenset grad pavirket av disse postene.
Disse postene er diskutert ovenfor under "Driftsinntekter”, "Andre
driftskostnader” og "Av- og nedskrivninger™. Driftsresultatet okte

i 2003 sammenlignet med 2002, pa grunn av disse postene og fokus
pa okt operativ effektivisering og underliggende vekst. Helarseffekten
av konsolideringen av kjgpte selskaper, seerlig Kyivstar, og reduserte
avskrivninger som felge av de betydelige nedskrivningene som ble
foretatt i 2002, bidro ogsa til ekningen.

Telenor fokuserer ogsa pa driftsresultat fer av- og nedskrivninger
(EBITDA). Driftsresultatet inkluderer ikke resultater fra tilknyttede
selskaper eller felleskontrollerte virksomheter, som regnskapsfares
etter egenkapitalmetoden. Etter Telenors oppfatning gir EBITDA en
bedre forstaelse av driften og de enkelte enhetenes resultater da

det gir investorene et mal pa driftsresultatet som ikke er pavirket av
avskrivningseffekter knyttet til oppkjep og driftsmessige investeringer,
ulikheter i kapitalstruktur (bokfert verdi av varige driftsmidler og
immaterielle eiendeler) mellom ellers sammenlignbare selskaper eller
investeringer i og resultater fra tilknyttede selskaper. Vi mener ogsa at
EBITDA gir en indikasjon pa i hvilken grad de operasjonelle aktivitetene
genererer inntjening som kan benyttes til reduksjon av nettogjeld eller
til finansiering av investeringer. EBITDA er ikke definert som resultatmal
i god regnskapsskikk. EBITDA er ikke en erstatning for driftsresultat,
resultat etter minoritetsinteresser eller netto kontantstrem fra opera-
sjonelle aktiviteter. Ettersom andre selskaper kan beregne EBITDA pa
andre mater, er Telenors EBITDA-tall ikke nedvendigvis sammenlign-
bare med EBITDA fra andre selskaper. For avstemming av EBITDA til
resultat etter minoritetsinteresser, se note 3.

EBITDA gkte i 2003 sammenlignet med 2002 som felge av positiv effekt
av konsolidering av kjepte selskaper, underliggende vekst i driftsinntekter
0g operasjonell effektivisering, inklusive positive effekt av kostnads-
reduserende tiltak. Det vises til "Forretningsomradenes resultater”

for ytterligere informasjon om driftsresultat og EBITDA for de enkelte
forretningsomradene.
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TILKNYTTEDE SELSKAPER (se note 16)

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Telenors andel av "
Resultat etter skatt 329 341 (318)
Avskrivning av Telenors mer-/mindreverdier (579) (862) (1.427)
Nedskrivning av Telenors mer-/mindreverdier ~ (26) (1.965)(11.597)
Gevinst ved avgang av eierandeler 1.507 36 21.579
Resultat tilknyttede selskaper 1.231 (2.450) 8.237
! Tallene er delvis basert pa ledelsens estimater i forbindelse med utarbei-
delsen av kansernregnskapet. Resultatregnskapet for konsernet inkluderer
bare linjen "resultat tilknyttede selskaper". Telenors andel av de andre
postene som er vist i tabellen er ikke inkludert i konsernregnskapet, men
er vist i note 16 i konsernregnskapet. Telenors mer-/mindreverdier pa
oppkjepstidspunktet er forskjellen mellom Telenors kostpris og andel av

egenkapitalen av tilknyttede selskaper.

Resultat tilknyttede selskaper ble pavirket av kjgp og salg av tilknyttede
selskaper og konsolidering av tidligere tilknyttede selskaper som datter-
selskaper i 2001, 2002 og 2003, samt nedskrivningene i 2001 og 2002.
DiGi.Com ble konsolidert som et datterselskap fra 1. september 2001,
Telenordia ble konsolidert som et datterselskap fra 1. oktober 2001,
Pannon GSM ble konsolidert som et datterselskap fra 4. februar 2002.
Canal Digital ble konsolidert som et datterselskap fra 30. juni 2002 og
Kyivstar ble konsolidert som et datterselskap fra 1. september 2002.
VIAG Interkom og Esat Digifone ble solgt i begynnelsen av 2001. Extel
ble solgt i slutten av 2002 og StavTeleSot tidlig i 2003 til VimpelCom-
Region. 30 april 2003 offentliggjorde Telenor salg av en 9 % eierandel

i Cosmote, og Cosmote regnskapsfares ikke lenger som et tilknyttet
selskap. | februar 2004 solgte Telenar sin resterende eierandel i
Cosmote. Telenor kjgpte 37 % av Glocalnet AB 31. desember 2002

0g 20,4 % av Golden Telecom 1. desember 2003.

Resultat etter skatt fra tilknyttede selskaper i 2003 var pa niva med
2002, men ble redusert med om lag 0,1 milliard kroner nar det justeres
for effekten av tilknyttede selskaper som ble kjgpt, solgt eller konsolidert
som datterselskaper i 2002 og 2003. | 2003 fortsatte den underliggende
resultatveksten i Vimpelcom som felge av okt abonnentsmasse. Dette
ble imidlertid oppveid av gkt underskudd i Bravida, inkludert restruktu-
reringskostnader og nedskrivninger, og nedskrivninger relatert til varige
driftsmidler i Sonofon.

Avskrivningen av Telenars merverdier ble redusert i 2003 sammenlignet
med 2002, i hovedsak som felge av nedskrivninger i 2002 og tilbake-
foring av tidligere avskrivninger av merverdier pa Wireless Matrix, da
merverdiene ble redusert til under null i 2002.

Sonofon ble konsolidert som datterselskap 12. februar 2004. Dette
ventes a redusere avskrivningen av Telenors merverdier fra tilknyttede
selskaper i 2004 sammenlignet med 2003.

Nedskrivningen av Telenors merverdier i tilknyttede selskaper var
ubetydelig i 2003, da markedsverdien av de tilknyttede selskapene
gkte i 2003. For informasjon om nedskrivning av Telenars merverdier
i tilknyttede selskaper, se "Sentrale regnskapsestimater” og note 16.

Salgsgevinster i 2003 var hovedsakelig relatert til salg av aksjer
i Cosmote.
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FINANSINNTEKTER OG KOSTNADER (se note 12)

(kte renteinntekter i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes et hayere
volum pa rentebaerende finansielle eiendeler, som delvis ble oppveid
av reduserte rentesatser. dkningen i rentebaerende finansielle eien-
deler skyldes i hovedsak hayere netto kontantstrem fra operasjonelle
aktiviteter og kontantvederlag fra salget av Cosmote og Inmarsat. @kte
andre finansinntekter er relatert til utbytte fra Expert Eilag ASA i 2003.

| 2000 og 2001 ble satellittorganisasjonene omdannet til aksjeselskaper,
0g det ble ikke delt ut utbytte i 2002 og 2003.

@kte rentekostnader i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes okt
gjennomsnittlig rentebeerende gjeld, noe som delvis ble motvirket av
lavere rentesatser. @kt gjennomsnittlig rentebaerende gjeld skyldes
primeert kjepet av Kyivstar og Canal Digital, som ble betalt i andre halvar
2002. Mot slutten av 2002 okte rentebeerende gjeld med 2,4 milliarder
kroner pa grunn av et skattekrav vedrerende salget av Sonofon Holding
A/S og med 0,5 milliarder kroner pa grunn av et seksmal i Hellas, se
note 13 og 24. Det ble kostnadsfert renter pa om lag 165 millioner
kroner pa disse kravene i 2002.

| 2003 ble rentebaerende gjeld ikke redusert far betalingen av skatte-
kravet vedrgrende salget av Sonofon og forliket i forbindelse med
sgksmalet i Hellas i tredje kvartal, totalt om lag 3 milliarder kroner.

| oktober 2003 ble det inngatt forlik i seksmalet i Hellas, og 41 millioner
kraner som ble avsatt i 2002 som rente i forbindelse med seksmalet ble
inntektsfaert, da forliket var lavere enn avsatt belgp. | 2003 ble det kost-
nadsfert morarenter pa skattekravet i forbindelse med Sonofon pa om
lag 225 millioner kroner. Som felge av vesentlig lavere kortsiktige rente-
satser uten tilsvarende reduksjon i morarentesatsen ble det besluttet

a betale skattekravet 30. september 2003. Etter denne betalingen har
det palapt ordinaere rentekostnader pa finansieringen av skattekravet.

De samlede rentekostnadene gjenspeiler gjeldssammensetningen

med flytende rente, fastrente og hayere rente pa gjeld i enkelte datter-
selskaper med egen finansiering. Rentesatsene i det norske markedet
ble betydelig redusert i lepet av 2003. Gjennomsnittlig rente for finan-
siering gjennom morselskapet Telenor ASA ble ogsa redusert i 2003,
men i mindre grad enn markedsrenten pa grunn av gjeldsportefaljens
gjennomsnittlige rentebinding (durasjon). Dette ble delvis motvirket av
ekstern finansiering av datterselskaper med hayere rentesatser. Det
vises til note 20 i konsernregnskapet for mer informasjon om rentesatser
0g gjeldsportefgljens durasjon. Reduserte balansefarte renter skyldes

i hovedsak feerre anlegg under utferelse og lavere rentesatser.

Nedskrivningen av New Skies Satellites i 2002 og kapitalinnskuddet
i Telenars pensjonskasse ble reversert i 2003 som felge av ekte mar-
kedsverdier, og det ble realisert gevinst pa salg av aksjer i Inmarsat
og OniWay. Dette ble delvis oppveid av tap pa salg av aksjer i Expert
Eilag ASA og tap og nedskrivninger av Ventureselskaper i 2003.

Tap og nedskrivninger av finansielle eiendeler i 2002 var i hovedsak
relatert til nedskrivninger av aksjene i Inmarsat, New Skies Satellites,
Sponsorservice ASA og Ventureselskaper, i tillegg til nedskrivning av
kapitalinnskuddet i Telenor Pensjonskasse.
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Resterende 9 % av aksjene i Cosmote ble solgt den 26. februar 2004 for
3,1 milliarder kroner, og det forventes en gevinst ved avgang finansielle
eiendeler pa om lag 2,6 milliarder kroner far skatt i 2004 knyttet til
dette salget.

Netto valutatap i 2002 var primeert relatert til sikring av kostprisen for
aksjene i Pannon GSM i Euro, fordringer i utenlandsk valuta og rente-
beaerende gjeld i datterselskaper i utlandet.

SKATTER (se note 13)

Skattesatsen for aksjeselskaper i Norge er pa 28 %. Telenors effektive
skattesats (skattekostnad i prosent av resultat fer skatt og minoritets-
interesser) var 32,0 % i 2003. | 2002 regnskapsferte vi et underskudd
for skatt og minoritetsinteresser og en skatteinntekt.

Far barsintroduksjonen av Telenor i desember 2000, ble det stiftet et
nytt morselskap for konsernet (Telenor ASA) og alle aksjene i Telenor
AS ble overfart til Telenor ASA som tingsinnskudd. Samtidig endret
Telenor AS navn til Telenor Communications AS, og i 2002 til Telenor
Eiendom Holding AS. Skattemessig inngangsverdi for aksjene i Telenor
Eiendom Halding AS tilsvarte estimert virkelige verdi pa det tidspunktet
tingsinnskuddet fant sted. Som et nedvendig ledd i den omfattende
restruktureringen av Telenor-konsernet, har det i 2001 og 2002 blitt
utfisjonert eller solgt virksomheter fra Telenor Eiendom Holding AS til
holdingselskaper for de ulike forretningsomradene. Dersom Telenor ASA
selger aksjer i Telenor Eiendom Holding AS, eller aksjer fisjonert fra
Telenor Eiendom Holding AS, vil eventuell skatt beregnes pa forskjellen
mellom vederlaget som mottas og skattegrunnlaget som ble etablert
gjennom tingsinnskuddet.

For ytterligere informasjon om skatter, se sentrale regnskapsestimater
og note 13.

MINORITETSINTERESSER

| 2003 gkte Telenor sin eierandel i Comincom/Combellga til 100 %, og
pr. 1. desmber 2003 ble aksjene byttet mot aksjer i Golden Telecom,
der Telenor hadde en eierandel pa 20,4 % pr. 31. desember 2003.
Golden Telecom regnskapsfares som et tilknyttet selskap. I slutten

av 2003 solgte Telenor ogsa sin eierandel i Telenor Venture AS. | 2003
okte Telenor sin eierandel i GrameenPhone til 51,0 %, mens andelen
av stemmeberettigede aksjer forble uendret pa 51,0 %.



FORRETNINGSOMRADENES RESULTATER

TELENOR MOBILE

FINANSIELL ANALYSE

Falgende tabeller viser utvalgte finansielle data for forretningsomra- Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
dene i perioden 2001-2003. Elimineringer i disse tabellene relateres Eksterne driftsinntekter 22.483 19.079 11.001
i hovedsak til handel mellom forretningsomradene. Interne driftsinntekter 1.327 1.267 1.298
Gevinst ved avgang av varige
Belap i millioner kroner 2003 2002 2001 driftsmidler og virksomhet = = 259
Driftsinntekter eksklusiv gevinster ved Sum driftsinntekter 23.810 20.346 12.558
avgang av varige driftsmidler og virksomhet
Mobile 23.810 20.346 12.299 Eksterne vare- og trafikkostnader 5.481 5.020 2.695
Fixed 20.500 20.008 19.685 Interne vare- og trafikkostnader 770 725 815
Broadcast 4.800 3.607 2.614 Sum vare- og trafikkostnader 6.251 5.745 3.510
EDB Business Partner 4270 4.338 4.770 Beholdningsendring egentilvirkede
Annen forretningsvirksomhet 4.154 5.040 5.718 anleggsmidler (97) (69) (71)
Konsernenheter og fellesfunksjoner 2.184 2.116 2.143 Lenn og personalkostnader 1.917 1.898 1.368
Media " = - 1.338 Andre eksterne driftskostnader 5.170 4330 2.774
Elimineringer (6.829) (6.787) (7.963) Andre interne driftskostnader 997 960 910
Driftsinntekter eksklusiv gevinster 52.889 48.668 40.604 Tap ved avgang av varige driftsmidler
Gevinst ved avgang av varige driftsmidler 232 158 5.436 og virksomhet 5 = =
Sum driftsinntekter 53.121 48.826 46.040 Avskrivninger 4308 3.779 1.550
Nedskrivninger 35 2.289 22
Belap i millioner kroner 2003 2002 2001 Sum driftskostnader 18.586 18.932 10.063
Driftsresultat
Mobile 5.224 1414 2.495 Driftsresultat 5.224 1.414 2.495
Fixed 2.531 731 1.035 Resultat tilknytede selskaper 1.639 (2.030) 9.677
Broadcast 181 (475)  (726) Netto finansposter (2.182) (2.050) (496)
EDB Business Partner (4) (409) (1.208) Resultat for skatt og minoritetsinteresser  4.681 (2.666) 11.676
Annen forretningsvirksomhet (120) (736) (2.643)
Konsernenheter og fellesfunksjoner (364) (931) 4.178 EBITDA 9.567 7.482 4.067
Media " = = 262 Avskrivninger 4308 3.779 1.550
Elimineringer 112 86 (216) Nedskrivninger 35 2.289 22
Sum driftsresultat 7.560  (320) 3.177 Driftsresultat 5.224 1.414 2.495
Belap i millioner kroner 2003 2002 2001 Driftsresultat/Sum driftsinntekter (%) 21,9 6.9 19,9
EBITDA EBITDA/Sum driftsinntekter (%) 402 368 324
Mobile 9.567 7.482 4.067
Fixed 6.665 5.597 5.546 Investeringer:
Broadcast 1.229 499 344 — Capex 3.667 3.731 2.716
EDB Business Partner 399 348 447 — Investeringer i virksomheter 95 8.894 4.495
Annen forretningsvirksomhet 408 178  (718)
Konsernenheter og fellesfunksjoner 23 (569) 4.494 Arsverk (ved utlapet av perioden) 6.924 6.551 4.217
Media " = = 313 — Herav i utlandet 5.201 4673 2.084
Elimineringer 11 (66) (243)
Sum EBITDA ? 18.302 13.469 14.250 Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
U 9 maneder i 2001. Driftsinntekter
@ Se note 3 for avstemming av EBITDA til resultat etter minoritetsinteresser. Telenor Mobil — Norge 10.909 10.695 10.056
Pannon GSM — Ungarn 5.370 4.505 =
DiGi.Com — Malaysia 3.176  2.715 906
GrameenPhone — Bangladesh 1.536 1.589 1.185
Kyivstar — Ukraina 2.634 708 -
@vrige inklusive elimineringer 185 134 411
Sum driftsresultat 23.810 20.346 12.558
Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
EBITDA
Telenor Mobil — Norge 4262 4330 3.731
Pannon GSM — Ungarn 1.924 1.586 -
DiGi.Com — Malaysia 1.295 1.022 306
GrameenPhone — Bangladesh 1.001 757 457
Kyivstar — Ukraina 1.573 403 =
Bvrige inklusive elimineringer (488) (616) (427)
Sum EBITDA 9.567 7.482 4.067
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Oversikt
Resultatene i forretningsomradet Mobile i 2001 til 2003 ble pavirket
av konsolideringen av:

+ Kyivstar som et datterselskap fra 1. september 2002 etter at Telenor
gkte eierandelen i den Ukrainske operateren fra 45,4 % til 54,2 %.
Eierandelen i Kyivstar okte til 55,35 % som falge av en kapital-
utvidelse i mai 2003.

+ Pannon GSM som et datterselskap fra 4. februar 2002 etter at
Telenor gkte eierandelen i den Ungarske operataren fra 25,8 %
til 100 %.

+ DiGi.Com som et datterselskap fra 1. september 2001 etter at
Telenor gkte eieriandelen i den Malaysiske operataren fra 32,9 %
til61,0 %.

Med virkning fra 1. januar 2004 ble Telenor Mobiles aktiviteter i den
skandinaviske regionen organisert til den nye enheten Telenor Nordic
Mobile. Telenor tror at det gjennom Telenor Nordic Maobile kan realiseres
synergier og forbedring av den operasjonelle effektiviteten pa tvers

av Telenors operasjoner i Skandinavia. Som en del av denne strategien
gkte Telenor med virkning fra 12. februar 2004 ogsa sin eierandel i den
danske operataren Sonofon fra 53,5 % til 100 %.

En okende andel av driftsinntektene og resultater kommer fra interna-
sjonale mobiloperasjoner. | tillegg til effekten av konsolideringene var
det i 2003 en underliggende inntektsvekst uten en tilsvarende kost-
nadsvekst i de utenlandske datterselskapene. Dette bidro til gkt drifts-
resultat fer av- og nedskrivninger (EBITDA) i 2003 sammenlignet med
2002, mens avskrivningene okte, i hovedsak pa grunn av konsolideringen
av disse selskapene. | 2002 ble det regnskapsfart nedskrivninger pa

2,3 milliarder kroner, hvorav 2,1 milliarder kroner var relatert til goodwill
i DiGi.Com.

| 2003 opplevde Telenor gkt konkurranse og redusert markedsandel

i det mer modne markedene, seerlig Norge og Ungarn, til tross for gkt
mobiltetthet. Operaterer i modne markeder mater starre konkurranse
og endrer ofte fokus fra & vinne nye kunder til & holde pa de eksiste-
rende samt & stabilisere markedsandelen. Dette kan fere til okte
salgs-, markedsfarings- og provisjonskostnader og generelt starre
press pa marginene. Dessuten fokuserer operatarer i modne markeder
ofte pa skt gjennomsnittlig bruk og okte giennomsnittlige inntekter pr.
abonnent som hovedkilde til potensiell vekst gjennom introduksjon av
nye og attraktive tjenester. | tillegg vil et konstant fokus pa forbedring
av den operasjonelle effektiviteten av mobiloperasjonene bidra til en
forbedring eller stabilisering av den generelle lannsomheten i de
modne markedene.

| markeder med sterkere vekst, spesielt Bangladesh og Ukraina, hvor
det fortsatt er et signifikant vekstpotensiale og som karakteriseres med
lav mobiltetthet, vil det fortsatt fokuseres pa a oke abonnementsbasen.
| tillegg vil kostnadseffektiviteten i operasjonene i disse markedene
forbedres gjennom realisering av stordriftsfordeler samt utveksling

av ledende praksis i de internasjonale operasjonene.

Gjennom 2003 ble ogsa driftsmessige investeringer i de ulike selska-
pene optimalisert uten & redusere kvaliteten pa mobilnettverkene.
Dette kunne skje delvis gjennom realisering av synergier pa tvers av
de internasjonale selskapene, som sentralisert innkjgp, globale leve-
randeravtaler og optimale lgsninger for nettutbygging.
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Endringer i valutakurser mellom norske kroner og funksjonell valuta til
utenlandske datterselskaper og tilknyttede selskaper kan pavirke resul-
tatene og verdiene av disse malt i norske kroner. For eksempel styrket
den norske kronen seg i 2003 som ga en negativ effekt pa resultatene
og regnskapsfert verdi av datterselskapene DiGi.Com (Malaysia),
Kyivstar (Ukraina — funksjonell valuta er US Dollar) og GrameenPhone
(Bangladesh).

TELENOR MOBIL — NORGE

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne driftsinntekter

Mobil utgaende trafikk 3.712 3.880 3.500
Mobil inngaende trafikk 455 389 392
Roaming 1.224 1.220 1.209
Sum trafikkinntekter 5.391 5.489 5.101
SMS/Mobillnfo/CPA 1.537 1.530 1.187
Abonnement og tilknytning 1216  1.350 1.328
Kundeutstyr 722 616 620
Tjenesteleverander og @vrig 773 456 510
Sum eksterne driftsinntekter 9.639 9.441 8.746
Interne driftsinntekter 1270 1.254 1.310

Gevinst ved avgang av varige driftsmidler
og virksomhet = = =
Sum driftsinntekter 10.909 10.695 10.056

Sum driftskostnader 7.794 7.687 7.430
Driftsresultat 3.115 3.008 2.626
EBITDA 4262 4330 3.731
Avskrivninger 1.147 1.207 1.083
Nedskrivninger - 115 22
Driftsresultat 3.115 3.008 2.626
Driftsresultat/Sum driftsinntekter (%) 28,6 28,1 26,1
EBITDA/Sum driftsinntekter (%) 39,1 40,5 37,1
Investeringer

— Capex 500 750 1.674
— Investeringer i virksomheter = = -
Arsverk (ved utlgpet av perioden) 1.602 1.713 1.825
Antall abonnement (i tusen) 2.364 2.382 2.307

Driftsresultat og EBITDA — Telenor Mobil — Norge
Driftsresultatet i 2003 gkte med 3,4 % sammenlignet med 2002. Av-

0g nedskrivninger av varige driftsmidler og immaterielle eiendeler ble
redusert som felge av en nedgang i driftsmessige investeringer i 2002
0g 2003 og effekten av nedskrivninger i 2002. Bade EBITDA og EBITDA-
marginen (EBITDA som prosentandel av driftsinntektene) ble redusert

i 2003 sammenlignet med 2002. Reduksjonen har i hovedsak sammen-
heng med gkte driftskostnader i forbindelse med gkte markedsaktiviteter
som felge av starre konkurranse, hayere trafikkavgifter som felge av gkt
trafikk til andre mobilnettverk, og en ulik ssmmensetning av abonne-
menter og prisreduksjoner. Dette ble delvis motvirket av en reduksjon

i enkelte andre driftskostnader, seerlig konsulenthonorarer og l@nns-

0g personalkostnader, samt gkte inntekter fra salg til andre tjeneste-
leveranderer. Reduserte lenns- og personalkostnader i 2003 skyldes
nedbemanninger i 2002.



Driftsinntekter — Telenor Mobil — Norge

Telenors markedsandel for GSM-abonnementer pr. 31. desember 2003
var 57 %, sammenlignet med 61 % pr. 31. desember 2002. | samme
tidsrom ekte mabiltettheten i Norge fra 84 % til om lag 90 %.

| 2003 ble eksterne driftsinntekter fra utgdende mobiltrafikk i Norge
redusert, primaert pa grunn av nedgang i antall (og endringer i sammen-
setningen av) abonnement og prisreduksjoner. Denne nedgangen ble
delvis oppveid av en gkning i gjennomsnittlig antall trafikkminutter fra
hvert abonnement.

Eksterne inntekter fra innkommende mobiltrafikk ekte i 2003 sammen-
lignet med 2002, primaert pa grunn av en ekt trafikkvolum fra abonnenter
hos andre mobiloperatarer.

| 2003 var eksterne driftsinntekter fra roaming pa niva med 2002.
Redusert trafikkvolum fra utenlandske operatarers abonnenter i Norge
ble oppveid av gkt antall tekstmeldinger og hayere gjennomsnittspriser
pr. minutt fra norske abonnenter i utlandet. Hayere gjennomsnittspriser
pr. minutt skyldes en kambinasjon av gkte priser fra operaterer utenfor
Norge og endringer i reisemanstre ved at flere nordmenn reiser til land
med hagyere minuttpriser.

| 2003 var eksterne driftsinntekter fra tekstmeldinger og innholdstje-
nester pa niva med 2002. Antall meldinger gkte med 234 millioner til
1,926 milliarder i 2003 sammenlignet med 2002. Dette ble motvirket av
lavere gjennomsnittspriser i 2003 sammenlignet med 2002, i hovedsak
som felge av flere gratismeldinger og lavere priser fra 16. mai 2003.
Antall tekstmeldinger som ble terminert fra andre operaterer, okte med
om lag 100 millioner til om lag 550 millioner i 2003 sammenlignet med
2002.

| 2003 ble eksterne driftsinntekter fra abonnement og tilknytningsavgif-
ter redusert sammenlignet med 2002, pa grunn av kundemigrasjon til
rimeligere abonnement og en nedgang i antall abonnement. Dessuten
ble markedsaktivitetene trappet opp for & holde pa abonnenter ved a
tilby rabatter pa abonnementsavtaler med bindingstid.

Eksterne driftsinntekter fra salg av kundeutstyr var i hovedsak relatert
til salg av mobiltelefoner og datautstyr gjennom heleide forhandlere.
Disse eksterne driftsinntektene gkte i 2003 sammenlignet med 2002,
i hovedsak pa grunn av nye kontrakter pa levering av hjpmmedata-
maskiner til ansatte i andre selskaper.

Eksterne driftsinntekter fra tjenesteleveranderer gkte i 2003 sammen-
lignet med 2002 som felge av gkt antall abonnement fra tjenesteleve-
randerer og i trafikk pr. abonnement.

Andre eksterne driftsinntekter gkte i 2003 sammenlignet med 2002
som felge av hayere salg av SIM-kort til tjenesteleverandarer og
utenlandske operatarer.

Interne driftsinntekter bestar av innkommende trafikk fra forretnings-
omradet Fixed og fra utgaende mobiltrafikk fra ansatte i andre konsern-
selskaper.
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Driftskostnader — Telenor Mobil — Norge

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne vare- og trafikkostnader 2.127 1.872 1.793
Interne vare- og trafikkostnader 775 722 814

Sum vare- og trafikkostnader 2902 2594 2.607
Beholdningsendring og egentilvirkede

anleggsmidler (33) (52) (55)
Lenn og personalkostnader 936 1.064 976
Andre eksterne driftskostnader 2.019 1.970 2.021
Andre interne driftskostnader 823 789 776
Tap ved avgang av varige driftsmidler

og virksomhet = = =
Avskrivninger 1.147 1.207 1.083
Nedskrivninger - 115 22
Sum 7.794 7.687 7.430

@kte driftskostnader i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes primeert
okte vare- og trafikkostnader og kostnader relatert til salg, markeds-
fering og provisjoner.

Vare- og trafikkostnadene gkte i 2003 sammenlignet med 2002, i
haovedsak pa grunn av gkt utgaende trafikk (tale og tekstmeldinger)
som ble terminert i andre teleoperaterers nettverk. Roamingavgiftene
gkte ogsa, primaert pa grunn av ekt trafikk fra tjenesteleverandarers
abonnenter.

Lenn og personalkostnadene ble redusert i 2003 sammenlignet med
2002, som falge av full effekt av nedbemanningen i forbindelse med
kostnadsreduksjonene i 2002.

Andre driftskostnader gkte i 2003 sammenlignet med 2002, i hovedsak
pa grunn av ekte salgs-, markedsfarings- og provisjonskostnader.
Denne gkningen skyldes primaert ekt fokus pa a beholde kundene i
abonnementsbasen som felge av skjerpet konkurranse. | tillegg var
det i 2003 ekte i IT- og nettverksrelaterte kostnader pa grunn av okt
trafikkvolum og antall tjenester som ble tilbudt abonnentene. Denne
gkningen ble delvis motvirket av kostnadsreduserende tiltak, saerlig
med hensyn til bruk av konsulenter. Det ble kostnadsfart 104 millioner
kroner til nedoemanninger i 2002.

Avskrivningene ble redusert i 2003 sammenlignet med 2002, pa grunn
av reduserte driftsmessige investeringer i bade 2002 og 2003 og effek-
ten av nedskrivninger i 2002. | tillegg ble forventet levetid pa deler av
IT-systemportefaljen gkt, noe som ga lavere avskrivninger i 2003.

Driftsmessige investeringer (capex) — Telenor Mobil — Norge
Driftsmessige investeringer var lavere i 2003 sammenlignet med 200¢,
hovedsakelig som felge av reduserte investeringer i administrative
IT-systemer. | 2002 og 2003 ble det foretatt begrensede investeringer

i UMTS-nett og -utstyr. Imidlertid gkte investeringene i GSM-nettet
mot slutten av 2003 for & utvide dekningen og kapasiteten og forberede
en oppgradering til ny mobiltelefonteknologi. Driftsmessige investeringer
ventes a oke i 2004 som falge av investeringer i slik ny teknologi.
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PANNON GSM — UNGARN

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Mobilrelaterte driftsinntekter 5.005 4.187 -
Andre driftsinntekter 365 318 =
Sum driftsinntekter 5.370 4.505 -
Sum driftskostnader 4.345 3.634 -
Driftsresultat 1.025 871 -
EBITDA 1.924 1.586 -
Avskrivninger 889 700 =
Nedskrivninger 10 15 =
Driftsresultat 1.025 871 -
Driftsresultat/sum driftsinntekter (%) 19,1 19,3 -
EBITDA/sum driftsinntekter (%) 35,8 35,2 -
Capex 644 825 =
Arsverk (ved utlep av perioden) 1.499 1.523 =
Antall abonnement (i tusen) 2618 2.450 -

! Tabellen viser tall som er inkludert i Telenars regnskaper fra og med
oppkjepsdato.

Pannon GSM ble konsoliderte som datterselskap fra 4. februar 2002, da
Telenor gkte eierandelen fra 25,8 % til 100 %. Nedenstaende diskusjon
og analyse av Pannon GSMs resultater er basert pa Pannon GSMs
regnskaper for 2002, justert i henhold til norske regnskapsprinsipper.
Telenor mener at denne informasjonen gir en mer meningsfull sammen-
ligning av den ekonomiske utviklingen for perioder hvor Telenor ikke
konsoliderte Pannon GSM. Imidlertid er ikke denne informasjonen ment
a fremstille hva de faktiske resultatene ville veert dersom Pannon GSM
hadde veert konsolidert fra 1. januar 2002, og er ikke nadvendigvis
indikative for fremtidige resultater.

Kronekursen ble redusert med 2 % i forhold til ungarske forint i 2003
sammenlignet med 2002.

Driftsresultat og EBITDA — Pannon GSM

Driftsresultatet og EBITDA gkte i 2003 sammenlignet med 2002,

som felge av ekt trafikk pa grunn av flere abonnement. Driftsresultat-
marginen ble noe redusert i 2003 sammenlignet med 2002, pa grunn
av gkte avskrivninger. EBITDA-marginen gkte noe i 2003 pa grunn av
pkte driftsinntekter, som mer enn oppveide gkte driftskostnader.

Driftsinntekter — Pannon GSM

| 2003 gkte Pannon GSM driftsinntektene med 9,1 % sammenlignet
med 2002. Denne veksten skyldes primaert akt trafikk fra en gkning pa
168.000 abonnement i 2003. Hvert abonnement genererte gjennom-
snittlig mindre driftsinntekter enn i det foregaende daret, da nye kunder
0g kunder med kontantabonnement reduserte gjennomsnittlig antall
ringeminutter og driftsinntekter pr. abonnement. Andre driftsinntekter
kom hovedsakelig fra salg av mobiltelefoner.

Pannon GSMs markedsandel av GSM-abonnementer i Ungarn pr.

31. desember 2003 ble anslatt til 36 %, sammenlignet med 38 %

pr. 31. desember 2002. Nedgangen skyldes ekt konkurranse. Pr. 31.
desember 2003 var estimert mobiltetthet i Ungarn 78 %, sammenlignet
med 68 % pr. 31. desember 2002.
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Driftskostnader — Pannon GSM

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne vare- og trafikkostnader 2.048 1.754 -
Interne vare- og trafikkostnader 2 2 -
Sum vare- og trafikkostnader 2.050 1.756 =
Beholdningsendring egentilvirkede

anleggsmidler = = =
Lenn og personalkostnader 385 298 -
Andre eksterne driftskostnader 1.001 865 -
Andre interne driftskostnader 10 = =
Tap ved avgang av varige driftsmidler

0g nedskrivninger = = =
Avskrivninger 889 700 =
Nedskrivninger 10 15 -
Sum driftskostnader 4.345 3.634 =

Driftskostnadene gkte med 0,4 milliarder kroner i 2003 sammenlignet
med 2002, i hovedsak pa grunn av ekte vare- og trafikkostnader som
folge av okt trafikk med terminering i andre operatarers nett. Andre
driftskostnader ekte i 2003 sammenlignet med 2002, pa grunn av hayere
markedsferingskostnader og hayere provisjoner relatert til gkt salg av
faste mobilabonnement. Avskrivningen ekte som resultat av heyere
driftsmessige investeringer de siste arene. Sa lenge akkumulerte drifts-
messige investeringer gker, som er grunnlaget for avskrivninger, vil
avskrivningene oke sa lenge anleggsmidlene ikke er fullt ut avskrevet.

Driftsmessige investeringer (capex) — Pannon GSM
Driftsmessige investeringer ble redusert med 0,2 milliarder kroner i
2003 sammenlignet med 2002, som felge av reduserte investeringer
i GSM-nett og -utstyr og IT-systemer.

DIGI.COM — MALAYSIA
(eierandel pr. 31. desember 2003 p& 61.0 %)

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Mobilrelaterte driftsinntekter 2.713  2.273 691
Andre driftsinntekter 463 442 215
Sum driftsinntekter 3.176 2.715 906
Sum driftskostnader 2.679 2.284 725
Driftsresultat 497 431 181
EBITDA 1295 1.022 306
Avskrivninger 780 579 125
Nedskrivninger 18 12 -
Driftsresultat 497 431 181
Driftsresultat/Sum driftsinntekter (%) 15,6 15,9 20,0
EBITDA/Sum driftsinntekter (%) 408 376 338
Capex 1.043  1.457 459
Arsverk (ved utlepet av perioden) 1.450 1.443 1477
Antall abonnement (100 % i tusen) 2.207 1616 1.039

Tabellen viser tall som er inkludert i regnskapet for Telenor fra og med
oppkjepsdato. DiGi.Com ble konsolidert som datterselskap fra 1. september
2001, da Telenor ekte eierandelen fra 32,9 % til 61,0 %.

Den norske kronen styrket seg mot malayiske ringgit med 12 % i 2003
sammenlignet med 2002.



Driftsresultat og EBITDA — DiGi.Com

Driftsresultat og EBITDA malt i norske kroner og i lokal valuta ekte i
2003 sammenlignet med 2002 som felge av ekte driftsinntekter, som
mer enn motvirket gkte driftskostnader. Avskrivningene ekte pa grunn
av helarseffekten av kortere avskrivningsperiode for en del nettbasert
utstyr fra 1. juli 2002 og pa grunn av haye driftsmessige investeringer
de siste arene. Dette bidro til en svak reduksjon i driftsresultatmarginen.

Driftsinntekter — DiGi.Com

| 2003 gkte DiGi.Coms driftsinntekter med 17 % malt i norske kroner
sammenlignet med 2002. | lokal valuta var gkningen pa 33 %. @kningen
skyldes primeert starre trafikk og ekt bruk av verdigkende tjenester (VAS)
som falge av en okning pa 591.000 abonnement i 2003. Imidlertid
genererte hvert abonnement gjennomsnittlig lavere driftsinntekter, da
nye kunder og kunder med kontantabonnement ga redusert gjennom-
snittlig antall ringeminutter og driftsinntekter pr. abonnement. DiGi.Com
ga ogsa prisreduksjoner i form av gratis ringetid og lojalitetsprogrammer
i 2003, og dette bidro til reduserte driftsinntekter. Andre inntekter okte

i 2003 sammenlignet med 2002, pa grunn av hayere trafikkvolumer fra
DiGi.Coms internasjonale carrier virksomhet.

DiGi.Coms markedsandel av GSM-abonnement i Malaysia pr. 31.
desember 2003 ble anslatt til 20 %, sammenlignet med 19 % pr. 31.
desember 2002. | 2003 gkte den estimerte mabiltettheten i Malaysia
fra 37 % til 44 %.

Driftskostnader — DiGi.Com

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne vare- og trafikkostnader 801 730 340
Interne vare- og trafikkostnader 3 3 1
Sum vare- og trafikkostnader 804 733 341
Beholdningsendring egentilvirkede

anleggsmidler (7) (3) (1)
Lenn og personalkostnader 197 194 56
Andre eksterne driftskostnader 886 760 199
Andre interne driftskostnader 1 9 5
Tap ved avgang av varige driftsmidler

0g virksomhet - - -
Avskrivninger 780 579 125
Nedskrivninger 18 12 -
Sum driftskostnader 2.679 2.284 725

Driftskostnadene gkte i 2003 sammenlignet med 2002, primaert pa
grunn av ekte vare- og trafikkostnader som falge av hayere trafikk-
volumer som ble generert av et hayere antall abonnement, samt ekte
avskrivninger som felge av helarseffekt av kortere avskrivningsperiode
for nettbasert utstyr. Fra 1. juli 2002 reduserte DiGi.Com avskrivnings-
perioden for nettbasert utstyr, noe som gkte avskrivningene med
neermere 0,2 milliard kroner i andre halvar 2002.

Driftsmessige investeringer (capex) — DiGi.Com
Driftsmessige investeringer ble redusert med 0,4 milliarder kroner
(0,2 milliarder malt i lokal valuta) i 2003 sammenlignet med 2002,
pa grunn av lavere priser pa nettrelatert utstyr.
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KYIVSTAR — UKRAINA
(eierandel pr. 31. desember 2003 pa 55,4 %)

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Mobilrelaterte driftsinntekter 2.569 681 =
Andre driftsinntekter 65 27 -
Sum driftsinntekter 2.634 708 -
Sum driftskostnader 1.404 403 -
Driftsresultat 1.230 305 -
EBITDA 1.573 403 -
Avskrivninger 343 98 =
Nedskrivninger - - -
Driftsresultat 1.230 305 -
Driftsresultat/Sum driftsinntekter (%) 46,7 43,1 -
EBITDA/Sum driftsinntekter (%) 59,7 56,9 -
Capex 979 329 -
Arsverk (ved utlgpet av perioden) 1.269 994 -
Antall abonnement (tusen) 3.037 1.856 =

Tabellen viser tall som er inkludert i Telenors regnskaper fra og med
oppkjepsdato.

Kyivstar ble konsolidert som datterselskap fra 1. september 2002, da
Telenor gkte eierandelen fra 45,4 % til 54,2 %. | mai 2003 okte Telenor
eierandelen til 55,4 %. Nedenstaende diskusjon og analyse av Kyivstars
resultater er basert pa Kyivstars regnskaper for 2002, justert i henhold
til norske regnskapsprinsipper. Telenor mener at denne informasjonen
gir en mer meningsfull sammenligning av den gkonomiske utviklingen
for perioder hvor Telenor ikke konsoliderte Kyivstar. Imidlertid er ikke
denne informasjonen ment a fremstille hva de faktiske resultatene

ville veert dersom Kyivstar hadde veert konsalidert fra 1. januar 2002,
og er ikke nedvendigvis indikative for fremtidige resultater.

Funksjonell valuta for Kyivstar er USD. Den norske kronen styrket seg
mot USD med 12 % i 2003 sammenlignet med 2002.

Driftsresultat og EBITDA — Kyivstar

Driftsresultat ekte med 37 % malt i norske kroner og 57 % malt i USD.
EBITDA akte med 36 % i 2003 malt i norske kroner og med 55 % malt i
USD. Bkningen skyldes gkte driftsinntekter, som mer enn motvirket akte
driftskostnader. @kningen i driftskostnader var mindre enn proporsjonal
med gkningen i driftsinntekter, da Kyivstar kunne utnytte stordrifts-
fordeler.

Driftsinntekter — Kyivstar

| 2003 gkte selskapets driftsinntekter med 44 % malt i norske kroner
(50 % malt i USD) sammenlignet med 2002. @kte driftsinntekter skyldes
primeert ekt trafikk som felge av en ekning pa 1.181.000 abonnement

i 2003. Dessuten gkte driftsinntekter pr. abonnement marginalt som
folge av okt bruk pa grunn av gkt mobiltetthet og innferingen av ny
samtrafikkavtale i Ukraina. @kt bruk ble delvis motvirket av prisreduk-
sjon som felge av nye samtrafikkavtale.

Kyivstars markedsandel av GSM-abonnementer i Ukraina pr. 31.
desember 2003 ble estimert til 47 %, sammenlignet med 50 % pr.

31. desember 2002. | 2003 okte den anslatte mobiltettheten i Ukraina
fra7,8 % til 13,7 %.
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Driftskostnader — Kyivstar

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne vare- og trafikkostnader 276 92 -
Interne vare- og trafikkostnader - - -
Sum vare- og trafikkostnader 276 92 o

Beholdningsendring egentilvirkede
anleggsmidler = = =

Lenn og personalkostnader 89 25 -
Andre eksterne driftskostnader 684 179 -
Andre interne driftskostnader 12 9 -

Tap ved avgang av varige driftsmidler

og virksomhet - - -
Avskrivninger 343 98 =
Nedskrivninger - - -
Sum driftskostnader 1.404 403 =

Oriftskostnadene gkte i 2003 sammenlignet med 2002, i hovedsak pa
grunn av gkt antall abonnement. Vare- og trafikkostnader ekte som
folge av hayere trafikkvolum. | tillegg okte reklamekostnadene i 2003
sammenlignet med 2002, da konkurransen i markedet ble starre.
Provisjonskostnadene gkte ogsa, men pravisjonskastnaden pr. nytt
abonnement var pa niva med 2002.

Driftsmessige investeringer (capex) — Kyivstar
Driftsmessige investeringer i 2003 var pa niva med 2002 malt i US
Dollar.

GRAMEENPHONE — BANGLADESH
(eierandel pr. 31. desember 2003 pa 51,0 %)

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Mobilrelaterte driftsinntekter 1.529 1.203 759
Andre driftsinntekter ” 7 386 426
Sum driftsinntekter 1.536 1.589 1.185
Sum driftskostnader 693 958 857
Driftsresultat 843 631 328
EBITDA 1.001 757 457
Avskrivninger 158 126 129
Nedskrivninger = = =
Driftsresultat 843 631 328
Driftsresultat/Sum driftsinntekter (%) 54,9 39,7 27,7
EBITDA/Sum driftsinntekter (%) 65,2 47,6 38,6
Capex 429 342 425
Arsverk (ved utlgpet av perioden) 829 692 589
Antall abonnement (100 % i tusen) 1.141 769 464

" Driftsinntektene er fra og med tredje kvartal 2002 fratrukket avgift
GrameenPhone tar inn pa vegne av myndighetene. Fra og med ferste kvartal
2003 anses salg av handsett i GrameenPhone & vaere kommisjonssalg, og
er derfor ikke inkludert i driftsinntektene og varekostnader fra dette tidspunkt.
Dette bidrar til lavere andre driftsinntekter og varekostnader i 2003, men
har ingen resultateffekt.
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| desember 2003 gkte Telenor sin eierandel i GrameenPhone fra 46,4 %
til 51,0 %. Andelen av stemmeberettigede aksjer forble uendret med
51,0 %. Den norske kronen styrket seg mot bangladeshiske takka med
13 % i 2003 sammenlignet med 2002 og med 13 % i 2002 sammenlignet
med 2001.

Driftsresultat og EBITDA — GrameenPhone

Driftsresultat og EBITDA gkte i 2003 sammenlignet med 2002 pa grunn
av okte trafikkinntekter som felge av ekt antall abonnement. Dette mer
enn oppveide ekte driftskastnader. Avskrivninger gkte i 2003 sammen-
lignet med 2002, pa grunn av sterre driftsmessige investeringer i 2003.

Driftsinntekter — GrameenPhone

Malt i norske kroner ekte mobilrelaterte driftsinntekter med 27 % i 2003
sammenlignet med 2002 pa grunn av ekt trafikk som falge av en ekning
pa 372.000 abonnement. Imidlertid var driftsinntekter pr. abonnement
lavere, da nye kunder og kunder med kontantabonnement ga redusert
gjennomsnittlig antall ringeminutter og driftsinntekter pr. abonnement.
| lokal valuta gkte mobilrelaterte driftsinntekter med 47 % i 2003
sammenlignet med 2002.

GrameenPhones estimerte andel av GSM-abonnementer i Bangladesh
pr. 31. desember 2003 ble redusert til 62 % fra 69 % pr. 31. desember
2002 pa grunn av ekt konkurranse. | 2003 ekte estimert mobiltetthet

i Bangladesh fra 0,9 % til 1,3 %.

Driftskostnader — GrameenPhone

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne vare- og trafikkostnader 164 524 539
Interne vare- og trafikkostnader = = =
Sum vare- og trafikkostnader 164 524 539

Beholdningsendring egentilvirkede
anleggsmidler - - -

Lenn og personalkostnader 51 42 38
Andre eksterne driftskostnader 309 266 151
Andre interne driftskostnader 6 - -
Tap ved avgang av varige driftsmidler

0g virksomhet 5 - -
Avskrivninger 158 126 129
Nedskrivninger - - -
Sum driftskostnader 693 958 857

Driftskostnadene ble redusert i 2003 sammenlignet med 2002, primaert
som felge av at salg av maobiltelefoner ble fart som provisjonssalg fra
1.januar 2003. Dette reduserte vare- og trafikkostnadene. Eksklusive
denne endringen @kte driftskostnadene i 2003 sammenlignet med
2002 pa grunn av hayere trafikk-, drifts- og vedlikeholdskostnader.
Avskrivninger kte i 2003 sammenlignet med 2002, pa grunn av sterre
driftsmessige investeringer i 2003.

Driftsmessige investeringer (capex) — GrameenPhone
Driftsmessige investeringer gkte i 2003 sammenlignet med 2002,
primeert pa grunn av nettutvidelse.



ANDRE ENHETER | MOBILE
(herunder avskrivning av merverdier og eliminering av kjop og
salg mellom enhetene i Mobile)

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
EBITDA (488) (616)  (427)
Avskrivninger " 991 1.069 213
Nedskrivninger ? 7 2.147 -
Driftsresultat (1.486) (3.832) (640)
Y Hvorav avskrivninger av

Telenors mer-/mindreverdier * 911 935 115
@ Hvorav nedskrivninger av

Telenors merverdier ¥ - 2138 =
Investeringer
Capex 72 28 158
Arsverk (ved ulapet av perioden) 275 186 326

* Mer-/mindreverdier pa oppkjepstidspunktet er forskjellen mellom Telenors
kostpris og andel av egenkapitalen av datterselskaper.

Andre enheter omfatter Telenors mobiloperasjoner i Sverige (Telenor
Mobil Sverige), kostnader forbundet med ledelse og administrasjon
av Telenars internasjonale mabiloperasjoner, djuice.com, 0g av- 0g
nedskrivning av Telenor netto merverdier.

Det negative driftsresultatet var lavere i 2003 sammenlignet med
2002, i havedsak som falge av nedskrivninger pa 2.147 millioner kroner
i 2002, i hovedsak relatert til goodwill pa DiGi.Com. EBITDA-underskud-
det var lavere i 2003 sammenlignet med 2002, som falge av avvikling
av djuice.com-aktivitetene i 2003 samt reduserte administrasjons-
kostnader.

Telenor Mobile Sverige hadde totalt driftsinntekter pa 127 millioner
kraner i 2003 (81 millioner kroner i 2002), og et EBITDA-underskudd pa
114 millioner kroner (et EBITDA underskudd pa 77 millioner kroner i 2002).

Reduserte driftsmessige investeringer i 2003 sammenlignet med 2002

skyldes avviklingen av djuice.com-aktivitetene.

TILKNYTTEDE SELSKAPER OG FELLESKONTROLLERTE
VIRKSOMHETER | MOBILE

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Telenors andel av "

Resultat etter skatt 608 612 421
Avskrivning av Telenors mer-/mindreverdier (534) (798) (1.276)

Nedskrivning av Telenors merverdier
Gevinst ved avgang av eierandeler 1.580 40 21.432
Resultat tilknyttede selskaper 1.639 (2.030) 9.677

(15) (1.884) (10.900)

" Tallene er delvis basert pa ledelsens estimater i forbindelse med utarbei-
delsen av konsernregnskapet. Resultatregnskapet for konsernet inne-
holder bare linjen "Resultat tilknyttede selskaper". Telenors andel av de
andre postene som fremgar av tabellen er ikke inkludert i konsernregn-
skapet, men vises i note 16 i konsernregnskapet. Telenors mer-/mindre-
verdier pa oppkjepstidspunktet er forskjellen mellom Telenors kostpris og
andel av egenkapitalen av de tilknyttede selskapene.
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Disse resultatene ble pavirket av:

« Salget av VIAG Interkom og Esat Digifone i 2001, av Exteli 2002,
og StavTeleSot, OniWay og 9 % av aksjene i Cosmote i 2003.

+ DiGi.Com, Pannon GSM og Kyivstar ble konsolidert som datterselska-
per med virkning henholdsvis fra 1. september 2001, 4. februar 2002
og 1. september 2002.

Telenor gkte sin eierandel i den danske operataren Sonofon fra 53,5 %
til 100 % med virkning fra 12. februar 2004.

De tilknyttede mobilselskaper utenfor Norge opplevde en betydelig
gkning i sin kundebase i 2003. Spesielt stor var veksten i DTAC i
Thailand og VimpelCom i Russland.

Justert for salg og konsolidering av tilknyttede selskaper okte resultatet
etter skatt med om lag 100 millioner kroner, i hovedsak pa grunn av
VimpelCom. Dette ble delvis motvirket av nedskrivning av eiendeler i
Sonofon pa om lag 100 millioner kroner, relatert til fast tradlas aksess.
Resultat etter skatt i 2002 inkluderte nedskrivning av investeringen i
OniWay pa 316 millioner kroner. Denne investeringen ble nedskrevet da
det ikke ble ansett som forretningsmessig forsvarlig & fortsette driften
som planlagt. Aksjene i OniWay ble solgt i juni 2003 med en gevinst pa
35 millioner kroner, som ble regnskapsfert under finansposter.

Som felge av nedskrivninger i 2002 og konsolidering av Pannon GSM og
Kyivstar ble avskrivninger av merverdier i tilknyttede selskaper redusert
i 2003 sammenlignet med 2002. | tillegg ble avskrivningen av merverdier
redusert i 2003 pa grunn av tilbakefering av tidligere avskrivning av
merverdier i Wireless Matrix, da merverdiene ble redusert til under null

i 2002. Som felge av konsolideringen av Sonofon fra 12. februar 2004
ventes avskrivinger av merverdier i tilknyttede selskaper & bli ytterligere
redusert i 2004.

Den 31. desember 2002 ble det foretatt en nedskrivning pa 1,0 milliard
kroner av Sonofon til virkelig verdi basert pa diskonterte kontantstrammer
og sammenligning med andre selskaper. BTAC/UCOM ble nedskrevet
med 0,9 milliarder kroner til barskurs pr. 31. desember 2002.

Salgsgevinster i 2003 var relatert til salget av StavTeleSot i januar

2003 og salget av 9 % av aksjene i Cosmote i april 2003. Gevinstene
i 2002 var relatert til salget av Extel i desember 2002.
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TELENOR FIXED EBITDA

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Belep i millioner kroner 2003 2002 2001 Norge 6.512 5489 5.502
Eksterne driftsinntekter 18.787 18.338 17.818 Sverige (56) (100) (128)
Interne driftsinntekter 1.713 1670 1.867 Russland " 215 228 186
Gevinst ved avgang av varige Pvrige land (8) (23) (43)
driftsmidler og virksomhet 9 14 6 Elimineringer 2 3 29
Sum driftsinntekter 20.509 20.022 19.691 Sum EBITDA 6.665 5.597 5.546
Eksterne vare- og trafikkostnader 3.903 3.649 3.481 Driftsresultat
Interne vare- og trafikkostnader 1.529 1.626 1.827 Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Sum vare- og trafikkostnader 5.432 5.275 5.308 Norge 2.720 1.157 1.371
Beholdningsendring egentilvirkede Sverige (198) (333) (290)
anleggsmidler (117)  (110) (194) Russland " 71 70 27
Lenn og personalkostnader 3.650 3.577 3.313 Pvrige land (71) (166) (102)
Andre eksterne driftskostnader 3.140 3.966 4.041 Elimineringer 9 3 29
Andre interne driftskostnader 1.714 1685 1.671 Sum driftsresultat 2.531 731 1.035
Tap ved avgang av varige driftsmidler U 11 maneder i 2003. 1. desember 2003 ble aksjene i det konsoliderte dat-
og virksomhet 25 32 6 terselskapet Comincom/Combellga (Russland) byttet i en eierandel i det
Avskrivninger " 4110 4.366 3.669 barsnoterte selskapet Golden Telecom, som regnskapsfares som et til-
Nedskrivninger ? 24 500 842 knyttet selskap.
Sum driftskostnader 17.978 19.291 18.656

Oversikt
Driftsresultat 2.531 731 1.035 | 2003 ble konkurransen i Norge skjerpet, bade fra andre leverandarer
Resultat tilknyttede selskaper 8 (5) (874) av fasttelefonitjenester og mobiloperaterer. Markedsandelene ble
Netto finansposter (736) (297) (319) redusert mens driftsinntektene var relativt stabile i 2003. Driftsinn-
Resultat for skatt og minoritetsinteresser  1.803 429  (158) tektene fra ADSL, som utgjorde en gkende andel av datatrafikken, og
" Hvorav avskrivninger av Telenors grossistmarkedet utgjorde en gkende andel av driftsinntektene, som i

mer-/mindreverdier * (76) 157 363 stor grad motvirket reduksjon i @vrige driftsinntekter. Denne utviklingen
¢ Hvorav nedskrivninger av ventes a fortsette i 2004. | tredje kvartal 2003 begynte Telenor a tilby
Telenors merverdier * - 160 - telefoniaksess (PSTN og ISDN) pa grossistbasis til andre operatarer.

EBITDA 6.665 5.597 5.546 Driftsresultatet og driftsresultatmarginen gkte i 2003 sammenlignet
Avskrivninger 4.110 4.366 3.669 med 2002 i hovedsak som falge av fokus pa kostnadsreduksjoner
Nedskrivninger 24 500 842 0g operasjonell effektivisering gjennom prosessforbedringer, effektiv
Driftsresultat 2.531 731 1.035 utnyttelse av tidligere driftsmessige investeringer og det stabile nettet.

Dette i tillegg til redusert ettersparsel etter fastnettjenester og lavere
Driftsresultat/Sum driftsinntekter (%) 12,3 3,7 5,2 utstyrspriser bidro til reduserte driftsmessige investeringer i 2003
EBITDA/Sum driftsinntekter (%) 325 280 282 sammenlignet med 2002.
Investeringer: Den 1. desember 2003 ble aksjene i det konsaliderte datterselskapet
— Capex 1.867 3.260 5.203 Comincom/Combellga (Russland) byttet i en eierandel i det barsnoterte
— Investeringer i virksomheter 294 270 325 selskapet Golden Telecom, som regnskapsfares som et tilknyttet selskap.
Arsverk (ved utlapet av perioden) 6.087 7.215 7.766 Driftsresultat og EBITDA
— Herav i utlandet 652 1.583 1.701 Driftsresultatet i 2003 gkte pa grunn av reduserte av- og nedskrivninger

* Mer-/mindreverdier pa oppkjepstidspunktet er forskjellen mellom Telenors

kostpris og andel av egenkapitalen av datterselskaper.

Driftsinntekter

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Norge 18.189 18.281 18.616
Sverige 1.603 1.073 398
Russland " 703 682 582
BAvrige land 162 149 121
Elimineringer (148)  (163) (26)

Sum driftsinntekter

20.509 20.022 19.691
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og okt EBITDA. Nedskrivningene i 2002 var relatert til datautstyr og
IT-lgsninger bade til internt bruk og for levering av tjenester til kundene.
Avskrivningene ble redusert i 2003 sammenlignet med 2002 pa grunn
av nedskrivninger som ble foretatt i 2002, reduserte driftsmessige
investeringer og avskrivning av negativ goodwill relatert til Fixed —
Sverige. Reduserte driftskostnader bidro ogsa til ekt EBITDA i 2003
sammenlignet med 2002.

| 2003 ble det regnskapsfart kostnader til nedbemanninger og taps-
kontrakter pa 6 millioner kroner, sammenlignet med 311 millioner
kroner i 2002. Dessuten ble driftskostnadene redusert i 2003 som
folge av andre kostnadsreduserende tiltak.



FIXED — NORGE

Bedriftsmarkedet — fastnettjenester

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Abonnement og tilknytning

Analog (PSTN)/digital (ISDN) 1.240 1335 1.313
Abonnement og tilknytning — ADSL/Internett 226 194 112
Trafikk fast-til-fast innenlands eksklusiv

trafikk til ISP (Internet Service Provider) 625 776 838
Trafikk til ISP (Internet Service Provider)

— Internett-trafikk 116 170 251
Trafikk til mobilnett 647 666 694
Utenlandstrafikk 159 180 196
Bvrig trafikk 621 669 639
Sum bedriftsmarkedet, fastnettjenester 3.634 3.990 4.043
Privatkundemarkedet — fastnettjenester

Abonnement og tilknytning analog

(PSTN)/digital (ISDN) 3.060 3.026 2.916
Abonnement og tilknytning — ADSL/Internett 815 543 339
Trafikk fast-til-fast innenlands eksklusiv

trafikk til ISP (Internet Service Provider) 1.061 1.190 1.288
Trafikk til ISP (Internet Service Provider)

— Internett-trafikk 445 520 578
Trafikk til mobilnett 1.069 1.144 1.111
Utenlandstrafikk 250 279 287
Bvrig trafikk 630 660 725
Sum privatkundemarkedet, fastnettjenester 7.330 7.362 7.244
Andre sluttbrukerinntekter

Leide samband 329 341 337
Datatjenester

(frame relay, ATM, lan-lan, datapak) 836 828 847
Driftstjenester 726 679 781
Andre driftsinntekter 377 388 550
Sum andre sluttbrukerinntekter 2.268 2.236 2.515
Sum sluttbrukerinntekter 13.232 13.588 13.802
Grossistmarkedet — fastnettjenester

Salg til tjenesteleverandarer 249 107 29
Nasjonal samtrafikk 643 629 693
Internasjonal samtrafikk 339 340 418
Transittrafikk 1.038 1.027 953
Leide samband 631 647 704
Andre grossist- og videresalgsinntekter 277 194 143
Sum grossistmarkedet, fastnettjenester 3.177 2.944 2.940
Sum eksterne driftsinntekter 16.409 16.532 16.742
Interne driftsinntekter 1.776  1.749 1.868
Gevinst ved avgang av varige

driftsmidler og virksomhet 4 - 6
Sum driftsinntekter 18.189 18.281 18.616
Sum driftskostnader 15.469 17.124 17.245
Driftsresultat 2.720 1.157 1.371

FINANSIELL ANALYSE

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
EBITDA 6.512 5.489 5.502
Avskrivninger " 3.773 3919 3.360
Nedskrivninger ? 19 413 771
Driftsresultat 2.720 1.157 1.371
" Hvorav avskrivninger av

Telenors merverdier * 9 23 7
2 Hvorav nedskrivninger av

Telenors merverdier * - 89 177

Driftsresultat/Sum driftsinntekter (%) 15,0 6,3 7.4

EBITDA/Sum driftsinntekter (%) 358 300 296
Investeringer:

— Capex 1.568 2.919 4.780
— Investeringer i virksomhet 1 11 316
Arsverk (ved utlapet av perioden) 5.440 5.653 6.255

* Mer-/mindreverdier pa oppkjepstidspunktet er forskjellen mellom Telenors
kostpris og andel av egenkapitalen av datterselskaper.

Driftsresultat og EBITDA — Fixed — Norge

Driftsresultatet i 2003 gkte pa grunn av reduserte av- og nedskrivninger
0g okt EBITDA. Nedskrivningene i 2002 var relatert til datautstyr og
IT-lesninger bade til internt bruk og for levering av tjenester til kundene.
Avskrivningene ble redusert som felge av nedskrivningene i 2002 og
reduserte driftsmessige investeringer. dkt EBITDA i 2003 sammenlignet
med 2002 skyldes gkt bruttomargin (driftsinntekter fratrukket vare-

og trafikkostnader som prosentandel av driftsinntektene) pa grunn av
endringer i sammensetningen av produkter og tjenester der en starre
andel av driftsinntektene genereres av produkter og tjenester med
heyere marginer, samt reduserte driftskostnader eksklusive av- og
nedskrivninger. Det ble ikke regnskapsfart kostnader til nedbemanninger
og tapskontrakter i 2003. Slike kostnader utgjorde 304 millioner kroner
i 2002. | tillegg ble driftskostnadene redusert i 2003 som resultat av
kostnadsreduserende tiltak som ble implementert i 2002 og 2003.
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Eksterne driftsinntekter — Fixed — Norge

Bedrifts- og privatmarkedet

Eksterne abonnements- og tilknytningsinntekter fra PSTN/ISDN ble
redusert i 2003 sammenlignet med 2002 som felge av overgang til salg
av aksesslinjer pa grossistbasis og redusert antall abonnement i marke-
det som helhet. | privatmarkedet ble reduksjonen i antall abonnement
motvirket av helarseffekten av ekte priser fra 1. mai 2002.

(kte eksterne driftsinntekter fra ADSL- og Internett-abonnement
hadde sammenheng med gkt antall ADSL-abonnement. Antall ADSL-
abonnement (bedrift og privat) var omlag 177.000 pr. 31. desember
2003, en gkning pa 83.000 sammenlignet 31. desember 2002.

Reduserte eksterne trafikkinntekter i 2003 sammenlignet med 2002
skyldes en nedgang pd om lag 8 % (11 % i bedriftsmarkedet og 6 %

i privatmarkedet) i den samlede trafikken i Telenors fastnett (total-
markedet) malt i minutter, og redusert markedsandel pa grunn av
okt konkurranse. Trafikknedgangen har sammenheng med migrasjon
av taletrafikk fra fastnett til mobilnett og av datatrafikk fra oppringt
Internett til ADSL.

Telenors markedsandel malt i trafikkminutter var 69 % i desember 2003
(72 % i bedriftsmarkedet og 68 % i privatmarkedet), sammenlignet med
72 % i desember 2002 (76 % i bedriftsmarkedet og 70 % i privatmarkedet).

Andre eksterne driftsinntekter
Andre eksterne sluttbrukerinntekter i 2003 var pa niva med 2002.

Grossistmarkedet

@kte driftsinntekter fra salg til tjenesteleverandaerer og andre operatarer
i 2003 sammenlignet med 2002 var knyttet til videresalg av abonnement
(PSTN/ISDN) og ADSL, samt trafikk pa grossistbasis. Telenor begynte

a videreselge abonnement (PSTN/ISDN) i tredje kvartal 2003. Dette
salget begynte & pavirke driftsinntektene i fierde kvartal 2003. Eksterne
driftsinntekter fra nasjonal samtrafikk ekte i 2003 sammenlignet med
2002, som felge av gkt antall abonnement hos andre norske tjeneste-
leverandaerer og mobiloperatarer.

Andre grossistinntekter ekte i 2003 sammenlignet med 2002 pa grunn
av salg av operataraksess og telelosji.

Interne driftsinntekter — Fixed — Norge

Interne driftsinntekter bestar av konserninternt salg av nettverkskapa-
sitet, leide linjer og samtrafikk, i hovedsak til Telenor Mobil — Norge,
salg av andre grossistprodukter som telelosji og entreprengrarbeid og
salg av driftstjenester og datatjenester, i hovedsak til Fixed — Sverige.
Interne driftsinntekter gkte i 2003 sammenlignet med 2002, i hovedsak
pa grunn av ekt salg av telelosji og entreprenararbeid til Telenor Mobil
Norge og Broadcast.
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Driftskostnader — Fixed — Norge

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne vare- og trafikkostnader 2.545 2.759 3.039
Interne vare- og trafikkostnader 1.583 1.704 1.839
Sum vare- og trafikkostnader 4.128 4.463 4.878
Beholdningsendring egentilvirkede

anleggsmidler (103) (96) (186)
Lenn og personalkostnader 3.189 3.175 3.039
Andre eksterne driftskostnader 2.792 3.563 3.727
Andre interne driftskostnader 1.682 1.658 1.652
Tap ved avgang av varige driftsmidler

og virksomhet (11) 29 4
Avskrivninger 3.773 3919 3.360
Nedskrivninger 19 413 771

Sum driftskostnader 15.469 17.124 17.245

Sum vare- og trafikkostnader ble redusert i 2003 sammenlignet med
2002 pa grunn av redusert trafikk til Internett-leverandarer som folge
av overgang til ADSL, som ikke genererer trafikkostnader, redusert
trafikk fra fastnett til mobil, redusert utenlandstrafikk og lavere priser
pa terminering i andre operatarers mobilnett fra 1. juli 2003. Vare- og
trafikkostnader for driftstjenester ble ogsa redusert pa grunn av redusert
volum pé eksternt ag internt salg og overgang til produkter med hayere
bruttomarginer. Overgangen til produkter med hayere bruttomargin
kom delvis som falge av reforhandlede avtaler slik at elementer med
relativt hey andel vare- og trafikkostnader ble tatt ut av kontraktene.

Lenn og persanalkostnadene i 2003 var pa niva med 2002. Reduksjonen
i antall arsverk i 2003 ble motvirket av lannsgkninger ag averfaring av
om lag 180 arsverk, i hovedsak fra Broadcast, mellom fjerde kvartal
2002 og farste kvartal 2003.

Generelt ble andre driftskostnader redusert i 2003 sammenlignet
med 2002, unntatt salgs- og markedsfaringskostnader, som gkte noe.
Driftskostnadene ble redusert som falge av fokus pa effektivisering.
Seerlig ble vedlikeholdskostnadene redusert, delvis pa grunn av lavere
priser. Kostnadene til nedbemanninger ble redusert med 304 millioner
kroner i 2003 sammenlignet med 2002.

Avskrivningene ble redusert i 2003 sammenlignet med 2002, i hovedsak
som felge av reduserte driftsmessige investeringer og nedskrivninger
i 200e.

Driftsmessige investeringer (capex) — Fixed — Norge

Reduserte driftsmessige investeringer i 2003 sammenlignet med 2002
skyldes mer effektiv kapasitetsutnyttelse av tidligere ars driftsmessige
investeringer, lavere ettersparsel etter faste nettvtjenester og lavere
utstyrspriser. | 2002 var driftsmessige investeringer haye som felge av
ferdigstillelse av det nye interne IT-systemet i Norge og reklassifisering
av enkelte leasingavtaler for driftsutstyr og kundeutstyr fra operasjo-
nelle til finansielle leasingavtaler.



FIXED — SVERIGE

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001

Eksterne driftsinntekter 1.517 983 380

FINANSIELL ANALYSE

Driftskostnader — Fixed — Sverige

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne vare- og trafikkostnader 1.047 626 247
Interne vare- og trafikkostnader 93 69 20

Interne driftsinntekter 81 76 18 Sum vare- og trafikkostnader 1.140 695 267
Gevinst ved avgang av varige driftsmidler Beholdningsendring egentilvirkede
og virksomhet 5 14 = anleggsmidler = = =
Sum driftsinntekter 1.603 1.073 398 Lenn og personalkostnader 294 236 126

Andre eksterne driftskostnader 198 222 127
Sum driftskostnader 1.801 1.406 688 Andre interne driftskostnader 18 20 6
Driftsresultat (198) (333) (290) Tap ved avgang av varige driftsmidler

og virksomhet 9 = =
EBITDA (56) (100) (128) Avskrivninger " 141 218 91
Avskrivninger 141 218 91 Nedskrivninger " 1 15 71
Nedskrivninger 1 15 71 Sum driftskostnader 1.801 1.406 688
Driftsresultat (198) (333) (290) Y Hvorav av- og hedskrivninger av Telenors

mer-/mindreverdier * (143) 31 47

Investeringer: * Mer-/mindreverdier pa oppkjepstidspunktet er forskjellen mellom Telenors
— Capex 85 84 47 kostpris og andel av egenkapitalen av datterselskaper.
— Investeringer i virksomheter 13 257 9

(kte driftskostnader i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes effekten
Arsverk (ved utlapet av perioden) 443 551 523 av konsolideringen av Utfors AB. Avskrivningene ble redusert i 2003

Virksomheten i Fixed — Sverige er vesentlig endret sammenlignet med
2002. Kundebasen til Telenordia Privat AB ble pr. 31. desember 2002
solgt i bytte mot 37,2 % av aksjene i det svenske barsnoterte selskapet
Glocalnet AB. | desember 2002 kjgpte Telenor 90 % av aksjene i det
svenske barsnoterte selskapet Utfors AB og selskapet ble konsolidert
som datterselskap fra 31. desember 2002.

Driftsresultat — Fixed — Sverige

Redusert negativt driftsresultat i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes
i hovedsak konsolideringen av Utfors AB og ekte driftsinntekter i resten
av Fixed — Sverige. Reduserte avskrivninger skyldes avskrivning av
negativ goodwill i forbindelse med kjgpet av Utfors AB.

Driftsinntekter — Fixed — Sverige

(kte driftsinntekter i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes effekten av
konsolideringen av Utfars AB, en ny grossistavtale med det tilknyttede
selskapet Glocalnet AB og ekt salg av trafikk og datatjenester i
bedriftsmarkedet.

sammenlignet med 2002 som felge avskrivning av negativ goodwill
i forbindelse med kjgpet av Utfors.

FIXED — RUSSLAND

Telenors eierandel i datterselskapet Comincom/Combellga ble 1. desem-
ber 2003 byttet mot aksjer i den barsnoterte russiske fastnettoperataren
Golden Telecom. Samtidig med dette byttet kjgpte Telenor ytterligere
aksjer i Golden Telecom. Som felge av disse transaksjonene hadde
Telenor en eierandel i Golden Telecom pa 20,4 % pr. 31. desember 2003,
0g Golden Telecom regnskapsfares som et tilknyttet selskap fra 1. desem-
ber 2003. Falgelig var Comincom konsolidert bare 11 maneder i 2003.
Veksten i det russiske markedet sammen med selskapets egenvekst
bidro til en ekning i Comincoms driftsinntekter i 2003 sammenlignet
med 2002.

FIXED — ANDRE LAND

Fixed — Andre land omfatter Telenors fastenettvirksomhet og Internett-
aktiviteter i Tsjekkia og Slovakia. @kte driftsinntekter bidro til redusert
EBITDA-underskudd i 2003 sammenlignet med 2002. | 2002 ble det
foretatt nedskrivninger av goodwill relatert til Internett-operasjonene
pa 72 millioner kroner.
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TELENOR BROADCAST

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne driftsinntekter 4641 3.366 2.408
Interne driftsinntekter 159 241 206
Gevinst ved avgang av varige driftsmidler

og virksomhet 20 (2) 12
Sum driftsinntekter 4.820 3.605 2.626
Eksterne vare- og trafikkostnader 1.934 1.477 1.021

Interne vare- og trafikkostnader 92 94 Al

Sum vare- og trafikkostnader 2.026 1.571 1.092
Beholdningsendring egentilvirkede

anleggsmidler (18) (32) (19)
Lenn og personalkostnader 570 609 489
Andre eksterne driftskostnader 734 700 521
Andre interne driftskostnader 271 252 181
Tap ved avgang av varige driftsmidler

og virksomhet 8 6 18
Avskrivninger 1.030 844 576
Nedskrivninger 18 130 494
Sum driftskostnader 4.639 4.080 3.352
Driftsresultat 181 (475) (726)
Resultat tilknyttede selskaper (84) (264) (546)
Netto finansposter (909) (812) (397)

Resultat for skatt og minoritetsinteresser (812) (1.551) (1.669)

Investeringer:

— Capex 252 384 805
— Investeringer i virksomheter 14 2.385 906
Arsverk (ved utlepet av perioden) 809 972 943
— Herav i utlandet 210 226 164

Driftsinntekter

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Distribusjon 3.794 2.162 799
Transmisjon 1.277 1.457 1.587

Bvrig 354 326 345

Elimineringer (605)  (340) (105)
Sum driftsinntekter 4.820 3.605 2.626
Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
EBITDA
Distribusjon 686 19 (68)
Transmisjon 554 581 525
Bvrig (100  (102) (112)
Elimineringer (1) 1 (1)
Sum EBITDA 1.229 499 344
Avskrivninger " 1.030 844 576
Nedskrivninger " 18 130 494
Sum driftsresultat 181 (475) (726)
" Inklusiv av- og nedskrivninger av

Telenors mer-/mindreverdi * 256 161 Al
Driftsresultat/Sum driftsinntekter (%) 3,8 nm nm
EBITDA/Sum driftsinntekter (%) 25,5 13,8 13,1

* Mer-/mindreverdier pa oppkjepstidspunktet er forskjellen mellom Telenors
kostpris og andel av egenkapitalen av datterselskaper.
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Oversikt

| 2003 var resultatutviklingen i Broadcast positivt pavirket av

konsolideringen og integreringen av Canal Digital, som resulterte i:

- en strgmlinjeformet og mer kostnadseffektiv organisasjon,

- fortsatt vekst i antall abonnement, markedsandel, driftsinntekter
og EBITDA og

« pkte stordriftsfordeler pa innkjeps- og distribusjonssiden.

Det forventes i 2004 fortsatt vekst i driftsinntekter og abonnement,
men det er gkende konkurranse fra Viasat i parabolmarkedet og fra det
digitale bakkebaserte nettet i Sverige.

Driftsresultatet var positivt i 2003 mot et negativt driftsresultat i 2002,
primaert pa grunn av ekt EBITDA som skyldes ekte driftsinntekter som
folge av konsolidering av Canal Digital, abonnementsvekst og positiv
effekt av kostnadsreduserende tiltak, inkludert nedbemanninger.
Avskrivningene gkte som felge av konsolideringen av Canal Digital,
noe som ble delvis motvirket av reduserte nedskrivninger.

DISTRIBUSJON

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne driftsinntekter

Parabol 2.528 1.099 -
Kabel-TV 888 742 568
Mindre lukkede kabel-TV nett 335 252 197
Avrig 10 55) 12
Sum eksterne driftsinntekter 3.761 2.148 777
Interne driftsinntekter 13 16 10
Gevinst ved avgang av varige driftsmidler

og virksomhet 20 (2) 12
Sum driftsinntekter 3.794 2.162 799
Sum driftskostnader 3.870 2.740 1.075
Driftsresultat (76) (578) (276)
EBITDA 686 19 (68)
Avskrivninger 754 541 207
Nedskrivninger 8 56 1
Driftsresultat (76) (578) (276)
EBITDA/Sum driftsinntekter (%) 18,1 09 nm

Investeringer:
— Capex 112 235 566
— Investeringer i virksomhet - 2.369 304

Arsverk (ved utlgpet av perioden) 416 563 441

Driftsresultat og EBITDA — Distribusjon

| Distribusjon gkte EBITDA og det negative driftsresultatet ble redusert

i 2003 sammenlignet med 2002 som falge av konsolideringen av Canal
Digital, gkt antall abonnenter, reduserte transmisjons- og programkost-
nader og nedbemanninger.

Driftsinntekter — Distribusjon

Eksterne driftsinntekter i Distribusjon ekte i 2003 sammenlignet med
2002 pa grunn av helarseffekten av konsolideringen av Canal Digital,
gkt antall abonnenter med parabol og kabel-TV, prisakninger pa



kabel-TV og effekten av den svakere norske kranen i forhold til den
svenske kronen. @kte driftsinntekter fra mindre, lukkede kabelnett
(SMATV) i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes i hovedsak nye
betalings-TV-kanaler.

Pr. 31. desember 2003 var samlet antall TV-abonnenter i Norden
2.465.000, en nettogkning pa 2,5 % sammenlignet med 31. desember
2002. Antall abonnenter med parabol var 763.000, en ekning pa 8,8 %
sammenlignet med 31. desember 2002. Antall kabel-TV-abonnenter
gkte med 33.000 til 604.000 i 2003. Antall husstander i mindre, lukkede
kabelnett (SMATV) var 1.098.000 pr. 31. desember 2003, en nedgang
pa 3.1 % sammenlignet med 3 1. desember 2002.

Driftskostnader — Distribusjon

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne vare- og trafikkostnader 1.591 1.075 450
Interne vare- og trafikkostnader 480 233 34

Sum vare- og trafikkostnader 2.071 1.308 484
Beholdningsendring egentilvirkede

anleggsmidler (8)  (16) (6)
Lenn og personalkostnader 263 274 175
Andre eksterne driftskostnader 570 452 159
Andre interne driftskostnader 204 125 55
Tap ved avgang av varige driftsmidler

og virksomhet 8 = =
Avskrivninger " 754 541 207
Nedskrivninger " 8 56 1
Sum driftskostnader 3.870 2.740 1.075

" Hvorav av- og nedskrivninger av
Telenors merverdier ¥ 255 160 68
* Mer-/mindreverdier pa oppkjepstidspunktet er forskjellen mellom Telenors
kostpris og andel av egenkapitalen av datterselskaper.

Sum driftskostnader i Distribusjon ekte i 2003 sammenlignet med 2002,
primeert pa grunn av helarseffekten av konsolideringen av Canal Digital.

Bruttomarginen (driftsinntekter fratrukket vare- og trafikkostnader som
en prosentandel av driftsinntektene) i Distribusjon ekte med 5 prosent-
poeng til 45 %, i hovedsak pa grunn av reduserte transmisjonskostnader
som felge av reforhandling av avtaler med enheten Transmisjon og
reduserte programkostnader pr. abonnent som felge av stordriftsfordeler
pa innholdsinnkjepene.

Lenn og personalkostnadene ble redusert i 2003 til tross for heldrs-
effekten av konsolideringen av Canal Digital pa grunn av nedbeman-
ninger og effekt av outsourcing av personale fra Distribusjon til andre
forretningsomrader i Telenor i slutten av 2002. Dette bidro til okte andre
interne driftskostnader.

| 2003 ble det kostnadsfert 10 millioner kroner til nedbemanninger
0g terminering av kontrakter, sammenlignet med 48 millioner kroner
i 2002.

| fierde kvartal 2002 og ferste kvartal 2003 ble antall ansatte
i Distribusjon redusert som ledd i en restruktureringsplan.

FINANSIELL ANALYSE

TRANSMISJON

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne driftsinntekter

Satellite Broadcasting 352 655 999
Norkring 464 455 434
Sum eksterne driftsinntekter 816 1.110 1.433
Interne driftsinntekter 461 347 154
Gevinst ved avgang av varige driftsmidler

og virksomhet - - -
Sum driftsinntekter 1.277 1.457 1.587
Sum driftskostnader 996 1.207 1911
Driftsresultat 281 250 (324)
EBITDA 554 581 525
Avskrivninger 266 290 356
Nedskrivninger 7 41 493
Driftsresultat 281 250 (324)
Driftsresultat/Sum driftsinntekter (%) 22,0 17,2 nm
EBITDA/Sum driftsinntekter (%) 43,4 39,9 33,1

Investeringer:
— Capex 116 115 207
— Investeringer i virksomheter - - -

Arsverk (ved utlepet av perioden) 222 252 359

Driftsresultat og EBITDA — Transmisjon

Driftsresultatet gkte i hovedsak pa grunn av reduserte avskrivninger
som falge av nedskrivninger som ble foretatt i 2002, og pa grunn av
ferdig avskrevne eiendeler. EBITDA i Transmisjon ble redusert i 2003
sammenlignet med 2002, da lavere driftsinntekter bare delvis ble
motvirket av lavere driftskostnader eksklusive av- og nedskrivninger.

Driftsinntekter — Transmisjon

Eksterne driftsinntekter i Transmisjon ble redusert i 2003 sammenlignet
med 2002, pa grunn av konsolideringen av Canal Digital i 2002 og
utfasingen av analog overfaring via satellitt. Driftsinntektene fra salg
til Canal Digital ble rapportert som eksterne driftsinntekter til 30. juni
2002. Disse inntektene utgjorde 206 millioner kroner for farste halvar
2002. Etter konsolideringen av Canal Digital har salg fra Transmisjon til
Canal Digital (Distribusjon) blitt rapportert som interne driftsinntekter

i Transmisjon og eliminert for forretningsomradet Broadcast som helhet.
Andre interne driftsinntekter i Transmisjon bestar i hovedsak av salg av
satellittkapasitet til Satellite Services og Satellite Networks (inkludert

i "Annen forretningsvirksomhet”).
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Driftskostnader — Transmisjon Tilknyttede selskaper

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001 Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne vare- og trafikkostnader 287 354 453 Telenors andel av "

Interne vare- og trafikkostnader 45 70 68 Resultat etter skatt 10 (138) (463)
Sum vare- og trafikkostnader 332 424 521 Avskrivninger av Telenors mer-/mindreverdier ~ (22) (55) (58)
Beholdningsendring egentilvirkede Nedskrivninger av Telenors mer-/mindreverdier - (71) (22)
anleggsmidler (7) (10) (10) Gevinst ved avgang av eierandeler (72) - (3)
Lenn og personalkostnader 159 194 193 Resultat tilknyttede selskaper (84) (264) (546)
Andre eksterne driftskostnader 90 152 224 ! Tallene er delvis basert pa ledelsens estimater i forbindelse med utarbei-
Andre interne driftskostnader 149 116 116 delsen av kansernregnskapet. Resultatregnskapet for konsernet inneholder
Tap ved avgang av varige driftsmidler bare linjen "Resultat tilknyttede selskaper". Telenors andel av de andre
og virksomhet = = 18 postene som fremgar av tabellen er ikke inkludert i konsernregnskapet,
Avskrivninger 266 290 356 se note 16. Mer-/mindreverdi pa oppkjgpstidspunktet er forskjellen mellom
Nedskrivninger 7 41 493 Telenors kostpris og andel av egenkapitalen av de tilknyttede selskapene.
Sum driftskostnader 996 1.207 1.911

| 2003 ble vare- og trafikkostnader i Transmisjon redusert sammenlignet
med 2002, i hovedsak pa grunn av reduserte priser pa kjgp av satellitt-
kapasitet. | 2004 regner Telenor med a erstatte leid satellittkapasitet
med egne satellittranspondere som falge av kontraktsfestede drifts-
messige investeringer i transpondere i 2004. Vare- og trafikkostnader
ventes a bli redusert og avskrivninger ventes & gke som falge av denne
driftsmessige investeringen.

Lenn og personalkostnadene ble redusert i 2003 sammenlignet med 2002,
primeert som fglge av nedbemanninger og outsourcing av personale fra
Transmisjon til andre forretningsomrader i Telenor fra slutten av 2002,
noe som ga ekte interne driftskostnader i Transmisjon. Reduserte andre
eksterne driftskostnader har ssmmenheng med kostnadsreduserende
tiltak. Avskrivningene ble redusert i 2003 sammenlignet med 2002,
primeert som felge av ferdig avskrevne eiendeler i Norkring og effekten
av nedskrivninger i Satellite Broadcasting i 2002.

Bvrige
@vrige bestar i hovedsak av Conax, som tilbyr CA-systemer (slik som
smartkort), og fellesfunksjoner i Broadcast.

Redusert EBITDA-underskudd i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes
konserngodtgjerelse fra Canal Digital, ekte driftsinntekter i Conax og
kostnadsreduserende tiltak.

Driftsmessige investeringer (capex)

Driftsmessige investeringer ble redusert i 2003 sammenlignet med
2002, primaert pa grunn av lavere driftsmessige investeringer i kabel-
TV-nettene. | 2004 er Telenor kontraktsmessig forpliktet til en drifts-
messig investering pa totalt 88 millioner US Dollar til satellittranspon-
dere i Intelsat 10-02-satellitten, som vil erstatte naveerende leid
satellittkapasitet.
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Canal Digital ble konsolidert som datterselskap pr. 30. juni 2002,
0g resultatene for tilknyttede selskaper i Broadcast er derfor ikke
sammenlignbare for perioden 2001-2003.

| 2003 bestod de tilknyttede selskapene i Broadcast primeert av Otrum
0g APR Media Holding. | 2003 overdra Telenor sin eierandel pa 29,1 %
i A-Pressen til APR Media Holding mot en eierandel pa 44,8 % i APR
Mediaholding. Det ble regnskapsfert et tap pa 72 millioner kroner i
forbindelse med denne transaksjonen.

BVRIGE ENHETER

EDB BUSINESS PARTNER
(eierandel pr. 31. desember 2003 var 51,8 %)

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne driftsinntekter 3210 3.383 3312
Interne driftsinntekter 1.060 955 1.458

Gevinst ved avgang av varige driftsmidler
og virksomhet 19 3 41

Sum driftsinntekter 4.289 4.341 4.811
Sum driftskostnader 4293 4.750 6.019
Driftsresultat (4) (409) (1.208)
Resultat tilknyttede selskaper (13) (5) 130
Netto finansposter (71)  (86)  (94)
Resultat for skatt og minoritetsinteresser (88) (500) (1.172)
EBITDA 399 348 447
Avskrivninger 375 393 393
Nedskrivninger 28 364 1.262
Driftsresultat (4) (409) (1.208)
Investeringer:

— Capex 210 167 174
— Investeringer i virksomheter 95 88 749
Arsverk (ved utlepet av perioden) 2.477 2760 3.172
— Herav i utlandet 266 308 344
Oversikt

EDB Business Partner ASA er notert pa Oslo Bars. EDB Business Partner
omfatter det tidligere Telenor Programvare og EDB ASA, som ble kon-
solidert pr. 1. mai 1999. Tallene er pavirket av oppkjepene av PDS AS
(1. april 2001), Accept Data AS (1. august 2001) og Infovention AB

(1. september 2001) i Bank og Finans, DnB IT Drift (1. juli 2001 og



1. oktober 2002) og Unigrid AB (1. august 2001) i IT-drift og Incatel
AS (1. mai 2003) i Telecom. Konsulentomradet ble avviklet 1. juli 2003.

EDB Business Partners' hovedvirksomhet er knyttet til strategisk out-
sourcing av IT-tjenester i Norden. Vi venter at outsourcing markedet
vil vokse i de kommende ar og at EDB Business Partner er godt posi-
sjonert til & ta en aktiv rolle i denne veksten, spesielt i Norge. Selskapet
fokuserer pa a beholde navaerende og a innga nye staerre langsiktige
outsourcingkontrakter. Innen omradet Telecom, venter EDB Business
Partner en global konsolidering i mediation markedet og vil vurdere
ulike strategiske muligheter i forbindelse med denne konsolideringen.

De kostnadsreduserende tiltakene som ble implementert i 2002 og
2003, og reduserte nedskrivninger hadde positiv virkning pa resultatet
til EDB Business Partner i 2003.

Driftsresultat og EBITDA

Driftsresultatet i 2003 viste et lavere underskudd enn i 2002, i hovedsak
pa grunn av reduserte nedskrivninger av goodwill og kostnadsreduksjoner,
som ble delvis motvirket av ekte kostnader til nedbemanninger og
tapskontrakter. EBITDA gkte i 2003 sammenlignet med 2002 som felge
av okt lennsomhet i IT-drift og Telecom, mens inntektene i de andre
omradene ble redusert. Restruktureringen fortsatte i IT-drift, Bank &
Finans og Konsulent, og det ble regnskapsfart en totalkostnad pa 223
millioner kroner til nedbemanninger og tapskontrakter i 2003 sammen-
lignet med 111 millioner kroner i 2002. IT-drift viste fortsatt ekt l@nn-
somhet som falge av gkte driftsinntekter og kostnadseffektivitet.

| Telecom gkte EBITDA pa grunn av kostnadsreduksjoner og oppkjepet
av Incatel AS. EBITDA i Bank & Finans ble redusert pa grunn av reduserte
inntekter, som delvis ble oppveid av kostnadsreduksjoner. Kostnads-
reduserende tiltak som ble implementert i andre halvar 2003, inkludert
vesentlige reduksjoner av antall ansatte, ferte til en bedret EBITDA-
margin ved utgangen av 2003 sammenlignet med 2002. Konsulent-
omradet ble avviklet 1. juli 2003, og deler av omradets forretnings-
aktiviteter ble overfart til andre omrader i EDB Business Partner.

Driftsinntekter

Sum driftsinntekter i 2003 ble redusert med 1 % sammenlignet med
2002. Driftsinntektene ble redusert i alle omrader, unntatt IT-drift, der
volumveksten mer enn oppveide prisreduksjonene. | Telecom ble drifts-
inntektene redusert pa grunn av lavere priser og redusert ettersparsel
innen mediation-virksomhet, noe som ble delvis motvirket av driftsinn-
tekter fra Incatel, som ble kjgpt i 2003. | Bank & Finans ble salget av
programvare redusert. Mot slutten av 2003 gkte imidlertid driftsinntektene.
Awvikling av Kansulentomradet i 2003 bidro til reduserte driftsinntekter.

Driftskostnader
Belap i millioner kroner 2003 2002 2001

Vare- og trafikkostnader 370 393 283
Beholdningsendring egentilvirkede driftsmidler - - -

Lenn og personalkostnader 1.753 1.862 1.904
Andre driftskostnader 1.761 1.738 2.177
Tap ved avgang av varige driftsmidler 6 = =
Avskrivninger 375 393 393
Nedskrivninger 28 364 1.262
Sum driftskostnader 4.293 4.750 6.019

Driftskostnadene i 2003 ble redusert sammenlignet med 2002, som
folge av lavere nedskrivninger og avskrivning av goodwill, effekt av

kostnadsreduserende tiltak og avvikling av Konsulentomradet. Det

ble kostnadssfert 223 millioner kroner for nedbemanninger og
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tapskontrakter i 2003, sammenlignet med 111 millioner kroner i 2002.
Konsulenttjenester, drift, vedlikehold og leie av maskinvare og program-
vare og andre IT-tjenester som faktureres kundene, er inkludert i andre
driftskostnader og ikke som vare- og trafikkostnader.

Varekostnadene ble redusert i 2003 sammenlignet med 2002, pa grunn
av reduserte driftsinntekter.

Reduserte lann og personalkostnader i 2003 sammenlignet med 2002
skyldes nedgangen i antall ansatte etter implementering av restruktu-
reringstiltak og avvikling av Konsulentomradet.

Nedskrivning av goodwill utgjorde 16 millioner kroner i 2003, en
nedgang pa 340 millioner kroner sammenlignet med 2002.

Driftsmessige investeringer (capex)

Driftsmessige investeringer i 2002 og 2003 var hovedsakelig relatert
tilinvesteringer i maskinvare og programvare for stormaskinplattformen
i IT-drift. 1 2003 ble deler av de driftsmessige investeringene som var
relatert til erstatning av utstyr, brukt i IT-drift som var outsourcet fra
kundene.

ANNEN FORRETNINGSVIRKSOMHET

2003
3.539

2002 2001
4.255 4527

Belgp i millioner kroner
Eksterne driftsinntekter

Interne driftsinntekter 615 785 1.191
Gevinst ved avgang 51 = 1
Sum driftsinntekter 4.205 5.040 5.719
Eksterne vare- og trafikkostnader 1.527 2.017 2.484

Interne vare- og trafikkostnader 214 265 320

Sum vare- og trafikkostnader 1.741 2.282 2.804
Beholdningsendring egentilvirkede

anleggsmidler 1 (2) -
Lenn og personalkostnader 1.088 1.465 1.928
Andre eksterne driftskostnader 580 854 1.411
Andre interne driftskostnader 210 237 264
Tap ved avgang av varige driftsmidler

0g virksomhet 177 26 29
Avskrivninger " 491 582 754
Nedskrivninger " 37 332 1.172
Sum driftskostnader 4325 5.776 8.362
Driftsresultat (120) (736) (2.643)
Resultat tilknyttede selskaper (318) (132) (107)
Netto finansposter (314) (943) (551)

Resultat for skatt og minoritetsinteresser (752) (1.811) (3.301)
Y Hvorav av- og hedskrivninger av Telenors

mer-/mindreverdier * 40 99 983

Investeringer:

— Capex 233 301 635
— Investeringer i virksomheter 30 771 281
Arsverk (ved utlepet av perioden) 2.244 3541 3.740
— Herav i utlandet 1.076 2.075 1.985

* Mer-/mindreverdier pa oppkjepstidspunktet er forskjellen mellom Telenors
kostpris og andel av egenkapitalen av datterselskaper.
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Driftsinntekter

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001

Satellite Services 1.996 2.153 1.271

Satellite Networks 570 611 443

Teleservice 725 756 878
Nextra International 272 725 1.164

Software Services 121 185 365

Itworks - 188 1.124

Bvrig 516 438 488
Elimineringer 5 (16)  (14)
Sum driftsinntekter 4.205 5.040 5.719

EBITDA

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001

Satellite Services 427 303 152

Satellite Networks 127 109 36

Teleservice (7) (62) 111

Nextra International (195) (155) (930)
Programvaretjenester 33 62 239

Itworks (konkurs i april 2002) - (16)  (102)
Bvrig 23 (63) (224)
Sum EBITDA 408 178  (718)
Driftsresultat

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001

Satellite Services 200 100 27

Satellite Networks 34 39 (118)
Teleservice (43) (93) 71

Nextra International (220) (260) (2.042)
Programvaretjenester (86) (372) 83

Itworks (konkurs i april 2002) - (23)  (265)
Avrig (5) (127) (399)
Driftsresultat (120) (736) (2.643)
Oversikt

| 2002 og 2003 ble aktivitetene som er konsolidert i Annen forretnings-
virksomhet, endret i og med at enkelte virksomheter ble solgt og andre
omstrukturert. | 2003 ble integrasjonen av SAIT og COMSAT Mabile
Communication i Satellite Services fullfert.

SATELLITE SERVICES

Driftsinntekter — Satellite Services

Reduserte driftsinntekter i Satellite Services i 2003 sammenlignet med
2002 skyldes primeert at den norske kronen styrket seg i forhold til US
Dollar. Redusert salg av lavmarginprodukter ble motvirket av okt salg
av heyhastighetsdatatrafikk (GAN) primeert pa grunn av konflikten i
Irak. Dette produktet har hayere margin.

Driftsresultat — Satellite Services

(kt driftsresultatet i 2003 skyldes utnyttelse av synergier fra inte-
grasjon av SAIT og COMSAT Mabile Communication, ekt salg av
heymarginprodukter og oppheret av utbetalinger til tidligere partnere
i Eik-samarbeidet. Nedskrivninger av varige driftsmidler og kostnader
til nedbemanninger okte totalt med 20 millioner kroner i 2003
sammenlignet med 2002.
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Driftsmessige investeringer (capex) og investeringer

i virksomheter — Satellite Services

Driftsmessige investeringer i 2003 (135 millioner kroner) var primaert
relatert til Sealink-utstyr og til teknisk oppgradering av jordstasjonen
pa Eik og jordstasjonene i USA, seerlig i forbindelse med IT og program-
vareutvikling. | 2002 var driftsmessige investeringer for Satellite
Services (126 millioner kroner) primeert relatert til Sealink-utstyr.

| 2002 ble COMSAT Mobile Communication kjgpt for 743 millioner kroner
(US Dollar 81 millioner) og rapportert som investeringer i virksomhet.

SATELLITE NETWORKS

Driftsinntekter — Satellite Networks

Reduserte driftsinntekter i 2003 sammenlignet med 2002 hadde

i hovedsak sammenheng med reduserte driftsinntekter i Internett-
virksomheten Taide og i Polen ag sterkere kronekurs i forhold til US
Dollar. Driftsinntektene fra Taide ble redusert pa grunn av lavere priser
som falge av ekt konkurranse. Virksomhetene i Polen ble solgt pa
slutten av 2003 med en gevinst pa 20 millioner kroner.

Driftsresultat — Satellite Networks

Redusert driftsresultat i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes et
driftsresultat pa minus 6 millioner kroner i Polen i 2003. Det negative
driftsresultatet i Polen inkluderte en salgsgevinst pa 20 millioner kroner
0g nedskrivninger pa 14 millioner kroner. Utover dette ble reduserte
driftsinntekter motvirket av reduserte kostnader som felge av mer
kostnadseffektiv drift, inkludert bruk av satellittkapasitet, og lavere
kostnader etter at den norske kronen styrket seg i 2003 mot US Dollar.

Driftsmessige investeringer (capex) — Satellite Networks
Driftsmessige investeringer belap seg til 56 millioner kroner i 2003
0g 82 millioner kroner i 2002. Driftsmessige investeringer i Satellite
Networks er primeert relatert til satellittkommunikasjonsutstyr som
leases og brukes av Telenors kunder. Nedgangen i driftsmessige
investeringer i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes lavere behov
for driftsmessige investeringer til betjening av kontrakter i 2003
sammenlignet med 2002.

TELESERVICE

Driftsinntekter — Teleservice

Reduserte driftsinntekter i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes
lavere ettersparsel etter opplysningstjenester og redusert markedsandel
som folge av gkt konkurranse i markedet for disse tjenestene i 2002.
Denne reduksjonen i driftsinntektene ble delvis motvirket av driftsinn-
tekter fra en oppkjept callsenterenhet i Sverige.

Driftsresultat — Teleservice

Det negative driftsresultatet ble redusert i 2003 sammenlignet med
2002 pa grunn av reduserte kostnader til nedbemanning og pensjons-
ordninger, delvis motvirket av reduserte driftsinntekter. | 2003 ble det
gjennomfert ytterligere nedoemanninger, noe som ga nedbemannings-
kostnader pa 45 millioner kroner. Underskuddet i 2002 inkluderte
kostnader til nedbemanninger pa 75 millioner kroner i forbindelse med
nedlegging av divisjoner, samt 66 millioner kroner relatert til tidligere
avtalte pensjonsordninger i Teleservice.



NEXTRA INTERNATIONAL

Driftsinntekter — Nextra International

Reduserte driftsinntekter i 2003 sammenlignet med 2002 skyldes

den gradvise avviklingen av den internasjonale virksomheten i Nextra,
som ble fullfert med salget av Nextras virksomhet i England i 2003.

Driftsresultat — Nextra International

| 2002 og 2003 gikk Nextras virksomheter med underskudd, som gradvis
ble redusert etter som Nextra solgte disse virksomhetene. | 2003 ble
det regnskapsfert tap pa avgang av varige driftsmidler og virksomheter
pa 160 millioner kroner, som ble delvis motvirket av tilbakefaring av
avsetninger. |1 2001 og 2002 ble det foretatt avsetninger for mulige
negative resultater i forbindelse med sluttfering av salg eller likvidasjon
av Nextras virksomheter. | 2003 ble totalt 38 millioner kroner av disse
avsetningene tilbakefert pa grunn av sluttfering av salget av virksom-
hetene i Tyskland.

PROGRAMVARETIENESTER

Driftsinntekter — Programvaretjenester

Redusert omfang av konsulentvirksomhet i Software Services i 2003
forte til lavere driftsinntekter i 2003 sammenlignet med 2002.

Driftsresultat — Programvaretjenester

| 2002 ble verdien av programvarelisenser fra Computer Associates
nedskrevet med 295 millioner kroner. Eksklusive disse nedskrivhingene
gkte underskuddet i 2003 sammenlignet med 2002 pa grunn av lavere
driftsinntekter, noe som ble delvis oppveid av reduserte driftskostnader
som felge av redusert omfang av virksomheter sammenlignet med 2002.

BVRIG

@vrig omfatter i hovedsak Telenor Venture (som omfatter det tidligere
Telenor Innovation) og Telenor International Business. Driftsinntektene
gkte 1 2003 sammenlignet med 2002 i begge forretningsenheter.

Underskuddet ble redusert i 2003 sammenlignet med 2002 pa grunn
av okte driftsinntekter og kostnadsreduserende tiltak i Telenor Venture.
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KONSERNENHETER OG FELLESFUNKSJONER

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Eksterne driftsinntekter 229 247 280
Interne driftsinntekter 1.955 1.869 1.863
Gevinst ved avgang 133 143 5.116
Sum driftsinntekter 2.317 2.259 7.259
Eksterne vare- og trafikkostnader 38 43 91
Interne vare- og trafikkostnader 13 - 3
Sum vare- og trafikkostnader 51 43 94
Beholdningsendring egentilvirkede anleggsmidler (2) (7) (44)
Lenn og personalkostnader 781 875 856
Andre eksterne driftskostnader 1.193 1.608 1.495
Andre interne driftskostnader 263 226 354
Tap ved avgang av varige driftsmidler

og virksomhet 8 83 10
Avskrivninger 384 362 304
Nedskrivninger 3 = 12
Sum driftskostnader 2.681 3.190 3.081
Driftsresultat (364) (931) 4.178
Resultat tilknyttede selskaper (2) (1) (6)
Netto finansposter 2.846 1.929 691
Resultat for skatt og minoritetsinteresser  2.480 997 4.863
Investeringer:

— Capex 253 1.064 2.044
— Investeringer i virksomheter 93 56 334
Arsverk (ved utlgpet av perioden) 888 1.077 770
— Herav i utlandet 20 21 22
EBITDA 23 (569) 4.494
Avskrivninger 384 362 304
Nedskrivninger 3 = 12
Driftsresultat (364) (931) 4.178

Dette omradet inkluderer aktiviteter som Eiendom, Forskning og
Utvikling, strategiske konsernprosjekter, internt forsikringsselskap,
Konsernfinans, Internasjonale tjenester og sentrale staber og stotte-
funksjoner.

| 2003 ble kostnadene redusert gjennom kostnadsreduserende tiltak,
og driftsmessige investeringer ble vesentlig redusert etter ferdigstil-
lelsen av hovedkontoret pa Fornebu utenfor Oslo i 2002.

Driftsinntekter

Driftsinntektene eksklusive salgsgevinster holdt seg stabile i 2003
sammenlignet med 2002.
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Driftsresultat og EBITDA

EBITDA gkte med 592 millioner kroner i 2003 sammenlignet med 2002,
primaert pa grunn av reduserte kostnader. Kostnader til nedbemanninger
0g tapskontrakter ble redusert med 238 millioner kroner, og nettoge-
vinster pa salg av eiendom ekte med 65 millioner kroner. Driftsmessige
investeringer i egne eiendommer forte til reduserte leie- og vedlike-
holdskostnader i 2003 sammenlignet med 2002. | 2003 var det feerre
konsernprosjekter sammenlignet med 2002, noe som ga reduserte
kostnader. Lann og personalkostnadene ble redusert som felge av
feerre ansatte i 2003. Det ble kostnadsfert 272 millioner kroner til
nedbemanninger og tapskontrakter i 2002. Det ble regnskapsfert

83 millioner for tap pa avgang i 2002, i hovedsak relatert til kankursen
i det tidligere datterselskapet Itworks AS.

Avskrivninger gkte i 2003 sammenlignet med 2002, som falge av
avskrivninger pa egne bygg hvor avskrivningsperiodene i stor grad
startet i lopet av 2002. Driftsmessige investeringer i administrative
stottesystemer bidro ogsa til ekte avskrivninger pa grunn av relativ
kort avskrivningstid.

Driftsmessige investeringer (capex)

Driftsmessige investeringer ble vesentlig redusert i 2003 sammenlignet
med 2002, i hovedsak som felge av fullferingen av hovedkontoret pa
Fornebu utenfor Oslo i 2002.

ARBEIDSKAPITAL

Arbeidskapital (omlepsmidler fratrukket kortsiktig gjeld) var positiv med
0,3 milliard kroner pr. 31. desember 2003 mens den var negativ med 6,4
milliarder kroner pr. 31. desember 2002. Telenor mener a ha tilstrekkelig
likviditet og arbeidskapital til & oppfylle ndvaerende og fremtidige for-
pliktelser nar vi tar i betraktning etablerte trekkfasiliteter, kilder til likvi-
ditet (inkludert kommiterte trekkfasiliteter), kredittvurdering og tilgang
til kapitalmarkedene. Telenors kilder til likviditet er beskrevet nedenfor.

LIKVIDITET

Det vises til kontantstremoppstillingen i konsernregnskapet for detaljer
vedrgrende konsernets kantantstram. Telenor benytter bade den direkte
og indirekte metode for kontantstremoppstilling.

Sammenlignet med 2002 gkte netto kontantstrem fra operasjonelle
aktiviteter med 0,8 milliarder kroner til 13,7 milliarder kroner i 2003.
@kningen skyldes primeert ekte driftsinntekter og driftsmarginer.
Helarseffekten av konsolideringen av Kyivstar og Canal Digital bidro
0gsa positivt. Bkningen i kontantstremmen ble imidlertid delvis motvir-
ket av gkte utbetalinger av finansposter, inkludert rente, og betaling av
skatt. | 2002 var det 0gsa en positiv kontantstremseffekt fra endringer
i tidsavgrensningsposter, seerlig reduserte kundefordringer og forskudd.
[ 2003 var det en mindre positiv effekt fra endringer i tidsavgrensnings-
poster, og det ble gjort utbetalinger av avsetninger som ble foretatt i
2002 for nedbemanninger osv. | 2003 var betaling av skatt i hovedsak
relatert til selskaper utenfor Norge, hvorav 2,5 milliarder kroner var
betaling av skatt pa gevinsten ved salget av VIAG Interkom i 2001.
Virksomheten i Norge har ikke betalt skatt i 2003 og ventes ikke &
betale skatt i 2004, pa grunn av fremfarbare underskudd.

Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter var en netto utbetaling
pa om lag 3,5 milliarder kroner i 2003, sammenlignet med en netto
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utbetaling pa om lag 21,7 milliarder kroner i 2002. Driftsmessige inves-
teringer og investeringer i virksomheter ble redusert i 2003 sammen-
lignet med 2002 med henholdsvis om lag 2,6 milliarder kroner og 11,8
milliarder kroner. Det vises til "Investeringer” nedenfor for ytterligere
informasjon om Telenors investeringer. | 2003 mottok Telenor kontant-
betalinger pa 2,3 milliarder kroner fra salg av aksjer i tilknyttede selskaper,
hovedsakelig Cosmote. Det ble ogsa mottatt kontantbetalinger pa 1,1
milliarder kroner for salg av andre aksjeposter, der det starste var salget
av aksjer i Inmarsat for 0,8 milliarder kroner i kontanter og en eierandel
i Inmarsats nye eierselskap. Videre ble det mottatt 0,5 milliarder kroner
for salg av varige driftsmidler, inkludert en netto kontantstrem pa 0,2
milliarder kroner i en ny " Cross Border QTE lease" av fastnett. Det ble
0gsa foretatt utbetalinger pa 0,3 milliarder kroner i 2003 til andre
investeringer.

| 2003 ble det foretatt netto kontantbetalinger av rentebarende gjeld

pa 7,0 milliarder kroner som falge av netto innbetalinger fra operasjo-

nelle aktiviteter som oversteg netto utbetalinger fra investeringsaktivi-
teter. | tillegg gkte beholdningen av kontanter og kontantekvivalenter

med 2,4 milliarder kroner til 7,6 milliarder kroner i 2003. | 2003 ble det

utbetalt utbytte pa 0,8 milliarder kroner til aksjoneerene i Telenor ASA,

0g datterselskapene betalte ytterligere 0,1 milliarder kroner til minori-

tetsinteressene, hovedsakelig i GrameenPhone.

Pr. 12. februar 2004 ble det betalt 3,6 milliarder kroner for de resteren-
de 46,5 % av aksjene i Sonafon. Pr. 26. februar 2004 inngikk Telenor
avtale om salg av resterende aksjer i Cosmote mot et kontantvederlag
pa om lag 3,1 milliarder kraner.

INVESTERINGER

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Fastnett 2.099 3.001 4.456
Mobilnett 2.487 2.205 1.610
Eiendom 546 2.840 1.102
Stettesystemer (kontor- og datautstyr,

programvare, biler osv.) 1.991 3.042 2.891

Andre immaterielle eiendeler 81 455 316
Anlegg under utfarelse

(netto tilgang) og annet (750) (2.654) 1.259
Sum driftsmessige investeringer (capex) " 6.454 8.889 11.634
Investeringer i virksomheter ® 563 12.411 7.212

Sum investeringer 7.017 21.300 18.846

" Capex er investeringer i varige driftsmidler og immaterielle eiendeler

? Kjep av virksomheter er investeringer i aksjer og andeler inkludert kjgp av
datterselskaper og virksomheter som ikke er organisert i egne selskaper.

Driftsmessige investeringer ventes a eke i 2004 sammenlignet med
2003 pa grunn av kjep av egen satellittkapasitet, som felge av konsoli-
dering av Sonofon og investering i ny mobilteknologi i Norge. De faktiske
belapene og tidspunktene for investeringene kan avvike betydelig fra
estimatene.

Driftsmessige investeringer ble redusert med 2,4 milliarder kroner

i 2003 sammenlignet med 2002, i hovedsak pa grunn av reduserte
investeringer i fastnett, eiendommer og IT-stattesystemer i Norge.
Reduksjonen i fastnettet skyldes mer effektiv kapasitetsutnyttelse

av tidligere driftsmessige investeringer, lavere etterspersel etter fast-
nettjenester og lavere utstyrspriser. | 2002 ble det nye hovedkontoret
og det nye interne IT-systemet i Norge fullfert, og det var lavere



driftsmessige investeringer i strategiske konsernprosjekter i 2003, noe
som bidro til reduserte driftsmessige investeringer i 2003 sammenlignet
med 2002. Av de samlede driftsmessige investeringene i 2003 ble

2,8 milliarder kroner investert i Norge og 3,6 milliarder kroner utenfor
Norge, hovedsakelig i datterselskapene i Mobile. Av investeringene

i virksomheter i 2003 var 0,4 milliarder kroner utenfor Norge.

Tabellen nedenfor viser de viktigste investeringer i virksomheter med
kostpriser, inkludert kapitalinnskudd i tilknyttede selskaper, for hvert
av de tre siste arene.

Belap i millioner kroner 2003 2002 2001
Pannon GSM RT - 7.906 -
COMSAT Mobile Communications - 743 -
Utfors AB 13 153 -
Glocalnet AB - 102 -
DiGi.Com bhd = - 3.223
VimpelCom (inkl. VimpelCom-Region) = 432 255
Telenordia AB - - 191
ONE GmbH (Connect Austria) - 44 264
Canal Digital - 2.166 378
Kyivstar G.S.M. JSC 8 294 254
Wireless Matrix Corporation = = 317
Otrum Electronics ASA - - 273
Sweden On-Line AB - - 165
Marlink (SAIT Communications S.A) - - 189
OniWay - 217 324
Unigrid AB - - 122
DnB & Nordea IT-drift = 20 597
Bravida ASA 82 91 -
0JSC Comincom/Combellga 217 = 273
0JSC Golden Telecom 63 - -
GrameenPhone Ltd 86 - -
Andre 94 243 387
Sum investeringer i virksomheter 563 12.411 7.212

Felgende transaksjoner relatert til endringer i eierinteresser ble ikke
rapportert som investeringer i virksomheter i 2003 i tabellen ovenfor:
salg av aksjer i Comincom/Combellga i bytte for aksjer i Golden
Telecom (1,3 milliarder kroner regnskapsfart som tilknyttet selskap),
salg av aksjer i Inmarsat i bytte for 0,8 milliarder kroner i kontanter og
en eierandel i Inmarsats nye eierselskap (0,7 milliarder kroner regn-
skapsfart som kjep av aksjer), og salg av aksjer i A-pressen ASA i bytte
for aksjer i APR Media Holdning (0,4 milliarder kroner regnskapsfert som
kjep av tilknyttet selskap).

FINANSIELL ANALYSE

INFORMASJON OM KONTRAKTSFESTEDE BETALINGS-
FORPLIKTELSER OG OFF BALANCE SHEET POSTER

Tabellen nedenfor viser kontraktsfestede betalingsforpliktelser og
garantier pr. 31. desember 2003

Forfallstider
Innen

1ar 2-3 4-5 Over
Belap i millioner kroner Totalt  (2004) &r &r 5 ar
Kortsiktig
rentebaerende gjeld 386 386 = = =
Langsiktig
rentebaerende gjeld 23812 2251 8542 6.479 6.540

Finansielle leieavtaler 1.564 422 501 334 307
Kjopsforpliktelser "

Leie av lokaler 3.255 603 942 647 1.063
Leie av biler, kontorutstyr osv. 158 71 68 11 8
Leie av satellitt-

0g nettkapasitet 1.720 448 848 137 287

IT- relaterte avtaler 678 346 315 17 -
Andre kontraktsfestede

forpliktelser 807 552 209 46 -
Kommiterte investeringer "

Eiendommer og utstyr 500 381 65 54 =
Andre kontraktsfestede

investeringer 4366 4.358 8 - -
Sum kontraktsfestede

betalingsforpliktelser 37.246 9.818 11.498 7.725 8.205
Garantier (utleper) 2.557 790 917 1 849

! Tabellen inkluderer ikke avtaler som ikke medfarer et forpliktet minimums-
kjap eller fremtidige investeringer som felge av UMTS-konsesjonen i Norge.

Telenors off balance sheet poster bestar i hovedsak av garantier
knyttet til virksomheten.

For ytterligere informasjon, se note 20 og 21 for rentebaerende gjeld,
note 25 for kontraktsforpliktelser og note 23 for pantstillelser og
garantier

| tillegg har konsernet inngatt “Cross Border QTE lease” avtaler for

telefonsentraler, GSM mobiltelefonnett og fasttelefonnett. Se note
15,20, 21, 23 og 31 for mer informasjon om disse leasene.
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KAPITALRESSURSER

For & finansiere fremtidige investeringer vil Telenor benytte netto kontant-
strem fra driften, gjeld, egenkapital samt eventuelt salg av eiendeler.
Det vises til note 20 og 21 i konsernregnskapet for mer informasjon om
rentebeerende gjeld, note 23 for pantsettelser, note 28 og 29 for infor-
masjon om opsjonsordninger og aksjeprogram for ansatte og note 30
for egenkapitalfinansiering.

Telenor ASA benytter norske og internasjonale kapitalmarkeder for
utstedelse av gjeld i form av sertifikater og obligasjoner. Telenor ASA
har etablert et Euro Commercial Paper Program, U.S. Commercial Paper
Program, Euro Medium Term Note Program og tre norske apne obliga-
sjonslan med ulik forfallsdato. Telenor bar opprettholde en tilfredsstillende
kredittrating for & ha tilstrekkelig tilgang til disse finansieringskildene,
bade med hensyn til volum og pris. Telenors langsiktige og kortsiktige
rating er for tiden A2/P-1 fra Moody's og A-/A-2 fra Standard & Poor’s,
begge med "stable outlook”.

For a sikre konsernet tilstrekkelig finansiell fleksibilitet etablerte Telenor
i 2003 en kommitert syndikert kredittfasilitet pa EUR 1,5 milliarder med
endelig forfall i 2008. | henhold til konsernet finanspolicy skal alle
utestaende sertifikater til enhver tid kunne refinansieres med denne
kredittfasiliteten.

Pa Telenors generalforsamling 8. mai 2003 ble det besluttet a gi
styret fornyet fullmakt til a forheye selskapets aksjekapital med inntil
1.065.193.800 kroner gjennom utstedelse av inntil 177.532.300 aksjer,
hver palydende 6 kroner. Denne fullmakten gjelder til 1. juli 2004.

Pr. 31. desember 2003 hadde selskapet 28.103.172 egne aksjer av
totalt 30.000.000 aksjer som ble utstedt ved barsnoteringen i desember
2000 for & kunne gi bonusaksjer til privatinvestorer i Norge, se note

30. Generalforsamlingen i 2001 vedtok at de resterende aksjene kan
benyttes til andre formal etter styrets naermere beslutning. Skatte-
grunnlaget for disse egne aksjene er noe usikkert, og Telenors oppfat-
ning er at dette er null. Hvis aksjene selges for kontanter, vil det kunne
bli en skattbar gevinst avhengig av vederlaget. Hvis aksjene byttes mot
andre aksjer kan gevinsten utsettes ved seknad til Finansdepartementet.
Det burde ikke oppsta noen skattemessig gevinst hvis aksjene slettes.

FINANSIELL MARKEDSRISIKO

Det vises til note 20 og 21 for en beskrivelse av finansiering og styring
av finansiell risiko i Telenor.

Sensitivitetsanalyse
Telenor bruker sensitivitetsanalyse som tilnaerming til kvantifisering av
markedsrisiko.

Estimater pa virkelig verdi er beregnet i samsvar med prinsippene det
er redegjort for i note 21.

Renterisiko er kvantifisert ved endring i virkelig verdi som felge av et
10 % parallelt skift i markedsrentene. Valutarisiko er kvantifisert ved

endring i virkelig verdi som felge av en 10 % endring i spotkurser mot
norske kroner. Endring i markedsvolatiliteter vil pavirke virkelig verdi

av opsjonsinstrumenter. Volatilitetsrisiko er kvantifisert ved endring

i virkelig verdi ved en 10 % endring i implisitt volatiliteter.

Modellen som ligger til grunn for sensitivitetsanalysen omfatter derivater,
kortsiktige bankinnskudd, investeringer i rentebeerende instrumenter
med kort lgpetid, kortsiktige banklan, sertifikatlan og obligasjonslan.
Virkelig verdi av konsernets egenkapitalinvesteringer eller kontant-
stremmer fra disse er ikke hensyntatt. Analysen gir felgelig ikke et full-
stendig bilde av Telenors eksponering overfor finansiell markedsrisiko.

De forutsetningene som er tatt i modellen om partielle endringer

i risikofaktorer er ikke basert pa empiriske observasjoner. Korrelasjoner
mellom ulike valutakurser, mellom korte og lange renter eller mellom
renter i ulike valutaer er ikke hensyntatt. Den totale effekten av model-
lens svakheter kan derfor veere vesentlig. Felgelig er det ikke slik at de
hypotetiske tap og gevinster som er beregnet uttrykker vare forvent-
ninger om framtidige endringer i virkelig verdi.

Virkelig verdi pr Renter Valutakurser Volatilitet opsjoner
2003 31.12.03 -10% 10% -10% 10 % -10% 10%
Valutaderivater 1.515 62 (61) (576) 576 = =
Rentederivater (26) (8) 1 (32) 32 (10) 10
Netto rentebaerende gjeld (20.147) (287) 280 2.034 (2.034) - -
Sum (18.658) (233) 230 1.426 (1.426) (10) 10

Virkelig verdi pr Renter Valutakurser Volatilitet opsjoner
2002 31.12.02 -10% 10% -10% 10% -10% 10%
Valutaderivater 699 54 (53) (553) 558 - -
Rentederivater (12) 90 (86) (15) 15 (1) 1
Netto rentebaerende gjeld (27.880) (360) 352 2.205 (2.205) - -
Sum (27.193) (216) 213 1.637 (1.637) (1) 1
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Reduksjonen i virkelig verdi av netto rentebaerende gjeld pr. 31. desember
2003 sammenlignet med 31. desember 2002 hadde i hovedsak sammen-
heng med nedbetaling av gjeld og ekte plasseringer i lepet av 2003.

Rentesensitiviteten pr. 31. desember 2003 var om lag pa niva med

31. desember 2002. Den absolutte verdien av netto rentebaerende
gjeld ble redusert, som reduserte den beregnede rentesensitiviteten
nar vi holder gjennomsnittlig rentebinding konstant. Dette ble motvirket
av en gkt gjennomsnittlig rentebinding.

Den beregnede valutarisikoen ble redusert pr. 31. desember 2003
sammenlignet med 31. desember 2002 som felge av en reduksjon i
omfanget av sikring av nettoinvesteringer.

Risikoen relatert til markedsvolatiliteter var uvesentlig, som falge av

at opsjoner brukes i begrenset omfang. Nedskrivningene i 2003 var ikke
vesentlige. | lepet av 2003 opplevde Telenor en gkning i markedsverdi-
en pa sine eiendeler og investeringer.

SENTRALE REGNSKAPSESTIMATER

Enkelte belap som er inkludert i, eller som pavirker Telenors konsern-
regnskap ma estimeres, noe som krever at Telenor ma gjare forutset-
ninger med hensyn til verdier eller usikre forhold pa tidspunktet for
utarbeidelse av arsregnskapet. Sentrale regnskapsestimater er estimater
som viktig for presentasjonen av konsernets ekonomiske stilling og
resultater, og som krever ledelsens subjektive og kamplekse vurderinger,
som oftest som felge av behovet for a foreta estimater av forhold som
er beheftet med usikkerhet. Telenor vurderer slike estimater pa lepende
basis ut fra historiske resultater og erfaringer, konsultasjon med eksperter,
trender, prognoser og andre metoder som Telenor anser som rimelige

i de enkelte tilfeller.

Nedskrivninger

Telenor har foretatt betydelige investeringer i varige driftsmidler,

goodwill og andre immaterielle, tilknyttede selskaper og felleskon-

trollert virksomhet i tillegg til andre investeringer. Disse eiendelene

verdivurderes nar det foreligger indikasjoner pa verdifall. Faktorer

som utlaser en verdivurdering av eiendelene inkluderer:

- Vesentlig reduksjon av markedsverdier.

- Darlige resultater i forhold til historiske resultater eller i forhold
forventede resultater.

+ Vesentlige endringer i bruken av eiendelene eller endringer i strategi.

+ Envesentlig negativ industriell eller ekonomisk utvikling.

Prinsippene for nedskrivning er beskrevet under regnskapsprinsippene.
Nar det gjelder varige driftsmidler og immaterielle eiendeler, foretas
evalueringen pa grunnlag av gjenvinnbart belap, som er det hayeste av
forventede diskonterte kontantstremmer og salgssum minus salgskost-
nader. Dersom beregningen viser lavere verdi enn regnskapmessig verdi
nedskrives eiendelen til gjenvinnbart belap

Telenor benytter i utgangspunkt berskurs for vurdering av virkelig verdi
for de enheter som er barsnotert. Forventete diskonterte kontantstrem-
mer for vurdering av virkelig verdi benyttes for de enheter som ikke er
bersnotert eller dersom barskurs ikke kan anses som virkelig verdi pa
grunn av lav likviditet i den bersnoterte aksje. Beregning av virkelige
verdier av eiendeler og selskaper ma delvis baseres pa ledelsens
vurderinger, herunder beregning av fremtidige resultater, estimater

FINANSIELL ANALYSE

vedrgrende fremtidige markedsforhold og hvor godt man lykkes med
markedsfaringen av nye produkter og tjenester. Endringer i omstendig-
hetene og i ledelsens forutsetninger kan fare til nedskrivninger.

Goodwill er fordelt og verdivurderes pa rapporteringsenheter. Rapporte-
ringsenhetens virkelige verdi fastsettes basert pa barskurser (tillagt en
kontrollpremie for datterselskapene hvor Telenor har effektiv kontroll)
eller diskontert kontantstrem for de rapporteringsenheter som ikke er
barsnotert. Under US GAAP kreves det en to trinns prosess for verdivur-
dering av goodwill. | det farste trinnet identifiseres rapporteringsenheter
hvor goodwill méa verdivurderes ved & sammenligne netto eiendeler
med estimert virkelig verdi og i trinn to (hvis nedvendig) fastsettes
verdien pa goodwill og dermed nedskrivningen av goodwill.

I henhold til US GAAP, testes eiendeler for nedskrivning basert pa ikke-
neddiskontert kontantstrem, bortsett fra goodwill. Dette medferte ingen
vesentlige forskjeller fra resultatene fra verdivurderingen sammenlignet
med norske regnskapsprinsipper pr. 31. desember 2003 og 2002.

Nedskrivninger i 2003 var ikke vesentlige. | lapet av 2003 opplevde
Telenor en ekning i markedsverdien pa sine eiendeler og investeringer.

| 2001 og 2002 falt markedsprisene for teleselskaper og eiendeler
betraktelig. | 2001 og 2002 foretok Telenor store nedskrivninger av
varige driftsmidler, goodwill og andre immaterielle eiendeler, tilkknyttede
selskaper og felleskontrollert virksomhet samt andre investeringer.

Avskrivninger

Avskrivninger er basert pa ledelsens vurdering av ekonomisk levetid for
varige driftsmidler og immaterielle eiendeler. Vurderingene kan endres
med bakgrunn i teknologisk utvikling, konkurranse, endringer i markeds-
forholdene og andre forhold, Dette kan medfere endringer i den esti-
merte gkonomiske levetid og dermed avskrivningene. Telenor reduserte
avskrivningstiden for enkelte varige driftsmidler i mobilnettet i Malaysia
i 2002 og i det norske fast- og mobilnettet i 2001.

Teknologisk utvikling er vanskelig a forutse. Vare, og vare konkurrenters,
syn pa teknologiske trender kan endres over tid. Noen av vare eiendeler
og teknologier, som vi investerte i for mange ar siden, er enna i bruk og
danner basis for vare nye teknologier. For eksempel benyttes kobber
kabler og infrastruktur i vart fastnett som basis for utrullingen av var
ADSL-teknologi og linjer. Innenfor mobilomradet har utviklingen og
lansering av UMTS-teknologien og tjenester gatt saktere enn telekom
industrien antak for noen ar siden. | tillegg har vare norske operasjoner
redusert driftsmessige investeringer de siste drene, blant annet som
falge av at vi har kunnet utnytte vare tidligere driftsmessige investeringer
mer effektivt. Vi vurderer periodisk forventet brukstid pa varige drifts-
midler og immaterielle eiendeler hvor vi hensyntar faktorer som nevnt
ovenfar og andre relevante forhold. Hvis forventningene endres
vesentlig vil avskrivningstider justeres.

Oppkjop

Telenor ma fordele kjgpesummen far ervervede virksomheter pa varige
driftsmidler, immaterielle eiendelene og gjeld basert pa virkelig verdi pa
oppkjepstidspunktet. Telenor har engasjert uavhengige verdivurderings-
eksperter til & bista med a fastsette virkelig verdi av ervervede eiendeler
0g overtatt gjeld for de sterste oppkjopene. Verdivurderingene forutsetter
bruk av estimater og forutsetninger. Vesentlige oppkjepte immaterielle
eiendeler som Telenor har regnskapsfert omfatter kunder, merkenavn
og lisenser. Vesentlige varige driftsmidler omfatter i hovedsak nettverk.
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Forutsetninger som legges til grunn for verdifastsettelse av eiendeler
omfatter, men er ikke begrenset til: fremtidige beregnede kontantstremmer
fra kundekontrakter og lisenser, gjenskaffelseskost for varemerker og
for varige driftsmidler. Ledelsens beregninger av virkelig verdi er basert
pa forutsetninger som antas & veere rimelige, men som har en iboende
usikkerhet og som felge av dette kan de faktiske resultatene avvike fra
beregningene.

Skatter

Telenor nedvurderer utsatte skattefordeler til det belap som sannsynlig
kan realiseres. Telenors skattekostnad har gkt pa grunn av nedvurde-
ringene, i hovedsak relatert til vare utenlandske virksomheter. Telenor
oppfarer ikke utsatt skattefordel som kan bli realisert ved fremtidig
avgang av aksjer i datterselskaper eller tilknyttede selskaper far likvi-
dasjon eller salg er vedtatt. Slike utsatte skattefordeler som vi i tidligere
perioder har nedvurdert i henhold til Telenors regnskapsprinsipper har i
ettertid blitt realisert ved avgang av selskaper. Selv om Telenor har tatt
i betraktning fremtidig skattbar inntekt og sannsynlige skatteplanleg-
gingsstrategier for a fastsette belapet pa nedvurderingene, vil mulige
avvik i forhold til belepene Telenor far realisert bli resultatfert i perioden
belgpene endres.

Dersom Telenor ASA skulle selge aksjer i Telenor Eiendom Holding AS,
eller selge aksjer i enheter som er utfisjonert fra Telenor Eiendom
Holding AS, vil skatt beregnes pa forskjellen mellom mottatt vederlag
0g den haye skattemessige verdien, som ble fastsatt gjennom tingsinn-
skuddet nar Telenor ASA ble etablert. En naarmere beskrivelse av dette
er gitti “skatter” ovenfor.

Telenor har realisert betydelige tap pa aksjer, bade gjennom likvidasjon
0g gjennom salg av aksjer til tredjeparter eller til selskaper i konsernet.
Telenor har vurdert at disse tap har veert skattemessig fradragsberetti-
gede. Norske skattemyndighetene har delvis fraveket Telenors pastand
om skattemessige fradragsrett i 2002 i forbindelse med én av Telenors
transaksjoner. En narmere beskrivelse av dette er gittinote 13 og i
note 24 til konsernregnskapet.

| Stortingsmelding av 26. mars 2004 skisserte Finansepartementet
enkelte prinsipper for en fremtidig skattereform. Det vesentligste for-
slaget for selskaper er fritak for beskatning av utbytte og pa gevinster
ved avhendelse av aksjer. Tap pa avhendelse av aksjer vil tilsvarende
ikke veere skattemessig fradragsberettiget. Regjeringen kan fremme et
lovforslag til stortinget hasten 2004, og hvis dette blir vedtatt i
Stortinget kan det fa effekt for inntektsaret 2004.

Pensjonskostnader, pensjonsforpliktelser og pensjonsmidler
Beregning av pensjonskostnader og netto pensjonsforpliktelser

(forskjellen mellom pensjonsforpliktelser og pensjonsmidler) foretas

pa grunnlag av en rekke estimater og forutsetninger. Endringer i og
avvik fra estimater og forutsetninger pavirker virkelig verdi av netto
pensjonsforpliktelser. Akkumulert virkning av estimatendringer,
endringer i forutsetninger og avvik mot de aktuarmessige forutsetning-
ene (estimatavvik) resultatfares ikke for det akkumulerte estimatavvik
overstiger 10 % av det heyeste av pensjonsforpliktelsen og pensjons-
midlene ved begynnelsen av regnskapsaret. Nar den akkumulerte virk-
ningen er mellom 10 % til 15 % resultatferes overskytende over antatt
gjennomsnittlig gjenveerende opptjeningstid pa 12 ar. Estimatavvik
over 15 % resultatferes over 5 &r. Estimatavvikene har gkt fra

31. desember 1999 og ble estimert til om lag 1,0 milliarder kroner pr.
31. desember 2003. Estimatavvikene relateres til de norske ytelsesplanene,
0g utgjorde 21% av pensjonsfarpliktelsene pr. 31. desember 2003.

@kningen i estimatavviket skyldtes i hovedsak reduksjonen i diskonte-
ringssatsen pr. 31. desember 1999 og 2003, lavere faktisk avkastning
pa pensjonsmidlene enn estimert pa grunn av fall i aksjekursene i
perioden 1999 til 2002, delvis motvirket av hayere avkastning enn
forventet i 2003, og hayere lannsvekst og pensjonsreguleringer enn
forutsatt i perioden 1999 til 2002. De viktigste forutsetningene for de
narske pensjonsordningene, som utgjer stersteparten av vare pensjons-
farpliktelser, evalueres hvert ar. | 2003 ble langsiktige renter redusert
og medfarte at Telenors diskonteringsrente ble redusert fra 6,5 % til
5,7 % pr. 31. desember 2003. @vrige forutsetninger ble ogsa justert,
men redusert diskonteringssats hadde starst effekt pa virkelig verdi

av pensjonsfarpliktelsene, som gkte. Pr. 31. desember 2003 var vare
forutsetninger som falger: diskonteringsrente 5,7 %, forventet avkast-
ning pa pensjonsmidlene 6,1 %, forventet lannsvekst 3,4 %, forventet
gkning i folketrygdens grunnbelap 3,4 % (G-regulering), arlig justering
av pensjoner 3,4 % og 12 ars estimert gjennomsnittlig gjenveerende
opptjeningsperiode. Endringer i disse forutsetningene, sa vel som avvik
fra disse forutsetningene og aktuarmessige forutsetninger vil pavirke
den estimerte ndverdi av netto pensjonsforpliktelser og kan gi effekt
pa fremtidige pensjonskostnader.

Den nedenstaende tabellen viser estimater pa mulig effekt av ett pro-
sentpoeng endring i viktige forutsetninger for Telenors ytelsesplaner.
Pr. 31. desember 2003 estimerte vi pensjonskostnadene for ytelses-
planene & veere om lag 820 millioner kroner for 2004. Tilsvarende
kostnad var 698 millioner kroner av totale pensjonskostnader pa

760 millioner kroner i 2003.

Nedenstaende estimater og estimatene pa kostnadene for 2004
er basert pa fakta og forhold pr. 31. desember 2003, og de faktiske
resultater kan avvike fra estimatene.

Diskonterings- Forventet Pkning i Arlig justering
sats lennsvekst G-regulering av pensjoner
Belap i millioner kroner +1% -1% +1% -1% +1% -1% +1% -1%
Endringer i pensjonsforpliktelser (830) 890 660 (540) (220) 220 500 (410)
Ikke resultatferte estimatavvik (830) 890 660 (540) (220) 220 500 (410)
Amortisering av estimatavvik (110) 150 110 (90) (40) 40 90 (70)
Kostnader inkludert amortisering av
estimatavvik (som beregnet ovenfor) (280) 340 250 (210) (90) 90 190 (160)
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FINANSIELL ANALYSE

Tvister

Telenor er involvert i en rekke seksmal relatert til Telenors virksomhet,
0g utfallet av disse er usikkert. Telenor vurderer blant annet sannsynlig-
heten for et ugunstig utfall og muligheten til & foreta et rimelig sikkert
estimat av mulige tap. Uforutsette hendelser eller endringer i disse
faktorene kan medfare at Telenor ma oke belgpet som er avsatt for et
forventet utfall eller medfere at Telenor ma gjere avsetninger for saker
det ikke tidligere er avsatt for. Det vises til note 24 i konsernregnskapet
om tvister.

INFLASJON

Telenors resultater de siste arene er ikke blitt vesentlig pavirket av
inflasjon. Inflasjonen i Norge, som malt av kansumprisindeksen for arene
2001, 2002 og 2003 var henholdsvis 3,0 %, 1,3 % 0g 2,5 %.

NORSKE REGNSKAPSPRINSIPPER SAMMENLIGNET MED
AMERIKANSKE REGNSKAPSPRINSIPPER.

Telenors konsernregnskap er utarbeidet i henhold til norske regnskaps-
prinsipper som skiller seg fra amerikanske regnskapsprinsipper (US
GAAP) pa enkelte omrader. Det er utarbeidet en avstemming av resultat
etter minoritetsinteresser for regnskapsarene 2001, 2002 og 2003 og
av egenkapitalen pr. 31. desember 2002 og 2003.

Forskjellene mellom norske og amerikanske regnskapsprinsipper som
pavirker resultat etter minoritetsinteresser og egenkapital er beskrevet
i note 31 i konsernregnskapet.

I'henhold til US GAAP ville resultat etter minoritetsinteresser for regn-
skapsarene 2001, 2002 og 2003 veert henholdsvis, et overskudd pa
7.004 millioner kroner, et underskudd pa 3.658 millioner kroner og et
overskudd pa 5.036 millioner kroner, sammenlignet med henholdsvis

et overskudd pa 7.079 millioner kroner, et underskudd pa 4.298 millio-
ner kroner og et overskudd pa 4.560 millioner kroner i henhold til norske
regnskapsprinsipper.
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REGNSKAP TELENOR KONSERN

RESULTATREGNSKAP

Telenor konsern 1. januar—31. desember

Belop i millioner kroner Note 2003 2002 2001
Driftsinntekter 2 52.889 48.668 40.604
Gevinst ved avgang av varige driftsmidler og virksomhet 2 232 158 5.436
Sum driftsinntekter 53.121 48.826 46.040
Driftskostnader

Vare- og trafikkostnader 4 13.094 12.485 10.204
Beholdningsendring egentilvirkede anleggsmidler 5 (571) (567) (1.002)
Lenn og personalkostnader 6,7 9.561 10.104 10.128
Andre driftskostnader 8,9 12.506 13.188 12.397
Tap ved avgang av varige driftsmidler og virksomhet 229 147 63
Avskrivninger 14,15 10.597 10.236 7.251
Nedskrivninger 14,15 145 3.553 3.822
Sum driftskostnader 45.561 49.146 42.863
Driftsresultat 7.560 (320) 3.177
Tilknyttede selskaper 16 1.231 (2.450) 8.237
Finansinntekter og kostnader

Finansinntekter 586 567 897
Finanskostnader (2.023) (1.833) (1.396)
Netto valutagevinst (tap) (1) (311) (402)
Netto gevinst (tap) og nedskrivninger av finansielle eiendeler 73 (789) (258)
Sum finansposter 12 (1.365) (2.366) (1.159)
Resultat for skatt og minoritetsinteresser 7.426 (5.136) 10.255
Skatter 13 (2.376) 480 (3.897)
Arsresultat 5.050 (4.656) 6.358
Minoritetsinteresser (490) 358 721
Resultat etter minoritetsinteresser 4.560 (4.298) 7.079
Resultat pr. aksje i hele kroner (ordinaert) eksklusiv egne aksjer 2,57 (2,42) 3,99
Resultat pr. aksje i hele kroner (utvannet) eksklusiv egne aksjer 2,57 (2,42) 3,99
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BALANSE

Telenor konsern pr. 31. desember

REGNSKAP TELENOR KONSERN

Belep i millioner kroner Note 2003 2002
Eiendeler
Utsatt skattefordel 13 3.850 4.866
Goodwill 15 9.224 10.100
Andre immaterielle eiendeler 15 5.536 6.682
Varige driftsmidler 15 35.722 39.265
Finansielle anleggsmidler 16 14.014 13.249
Sum anleggsmidler 68.346 74.162
Varelager 504 632
Fordringer 17 9.232 8.868
Investeringer 18 384 532
Betalingsmidler 27 7.644 5.264
Sum omlepsmidler 17.764 15.296
Sum eiendeler 86.110 89.458
Egenkapital og gjeld
Egenkapital 37.237 33.685
Minoritetsinteresser 3.646 3.603
Sum egenkapital 40.883 37.288
Gjeld
Avsetning for forpliktelser 19 1.645 1.176
Langsiktig rentebaerende gjeld 20, 21 25.376 28.805
Langsiktig rentefri gjeld 22 754 473
Sum langsiktig gjeld 26.130 29.278
Kortsiktig rentebaerende gjeld 20 386 3.591
Kortsiktig rentefri gjeld 22 17.066 18.125
Sum kortsiktig gjeld 17.452 21.716
Sum egenkapital og gjeld 86.110 89.458
Pantstillelser 23 8.148 9.892
Garantiansvar 23 2.557 2.515
Betingende forpliktelser 24
Oslo, 25. mars 2004
Thorleif€nge Bjerg Ven Hanne de Mora
styreleder styrets nestleder styremedlem
Einar Ferde Jorgen Lindegaard Liselott Kilaas John'Giverholt
styremedlem styremedlem styremedlem styremedlem
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REGNSKAP TELENOR KONSERN

KONTANTSTROMOPPSTILLING

Telenor konsern 1. januar—31. desember

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Innbetalinger for salg av varer og tjenester 53.208 50.480 39.771
Utbetalinger til vare- og trafikkleveranderer og for andre driftsutgifter (25.714) (25.056) (22.234)
Utbetalinger til ansatte, pensjoner, arbeidsgiveravgift, skattetrekk (9.400) (9.643) (9.186)
Innbetalinger av renter med videre 1.318 796 739
Utbetalinger av renter med videre (2.494) (1.629) (1.405)
Andre inn- (utbetalinger) knyttet til operasjonelle aktiviteter (131) (142) 366
Utbetalinger av skatter og offentlige avgifter (3.111) (1.948) (1.058)
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter " 13.676 12.858 6.993
Innbetalinger ved avgang av varige driftsmidler og immaterielle eiendeler 523 210 1.413
Utbetalinger ved tilgang varige driftsmidler og immaterielle eiendeler (6.536) (9.098) (11.558)
Innbetalinger ved avgang av datterselskaper og tilknyttede selskaper (fratrukket kontanter solgt) 2.327 191 37.919
Utbetalinger ved tilgang av datterselskaper og tilknyttede selskaper (fratrukket kontanter kjapt) (506) (12.232) (6.125)
Innbetalinger ved avgang av andre investeringer 1.072 271 314
Utbetalinger ved tilgang av andre investeringer (334) (1.069) (1.072)
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter (3.454) (21.727) 20.891
Innbetalinger langsiktig gjeld 779 19.567 4.199
Innbetalinger kortsiktig gjeld 311 184 442
Utbetalinger langsiktig gjeld (4.990) (10.140) (28.103)
Utbetalinger kortsiktig gjeld (3.122) (549) (482)
Innbetaling av egenkapital fra minoritet i datterselskap 32 181 89
Innbetaling fra utstedelser av aksjer = 19 21
Kjop av egne aksjer fra, og utbytte til, minoritet i datterselskap (7) - -
Utbetaling av utbytte (890) (621) (532)
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter (7.887) 8.641 (24.366)
Effekt av valutakursendring pa betalingsmidler 45 (347) 15
Netto endring i betalingsmidler 2.380 (575) 3.533
Betalingsmidler pr. 01.01. 5.264 5.839 2.306
Betalingsmidler pr. 31.12. 7.644 5.264 5.839
Avstemming "

Resultat etter minoritetsinteresser 4.560 (4.298) 7.079
Minoritetsinteresser 490 (358) (721)
Skattekostnad 2.376 (480) 3.897
Resultat for skatt og minoritetsinteresser 7.426 (5.136) 10.255
Betalt skatt (3.283) (2.050) (1.173)
Netto (gevinst) tap inkludert nedskrivninger av finansielle eiendeler (76) 778 (5.115)
Av- og nedskrivninger 10.742 13.789 11.073
Resultat tilknyttede selskap (1.231) 2.450 (8.237)
Endring varelager 3 (39) 32
Endring kundefordringer og forskudd 1.017 1.593 (368)
Endring leverandergjeld og forskuddsbetalte kostnader 119 126 (436)
Forskjell resultatfert og betalt vedrarende pensjoner 134 359 (106)
Valuta(gevinst) -tap ikke relatert til operasjonelle aktiviteter (78) 391 367
Endring i andre tidsavgrensingsposter med videre (1.097) 597 701
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter 13.676 12.858 6.993
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REGNSKAP TELENOR KONSERN

KONSERNETS EGENKAPITAL

Telenor konsern

Akku-
Annen mulerte
Aksje- Overkurs- egen- omregnings-
Pa- kapital fond kapital  differanser Totalt
Antall lydende (mill. (mill. (mill. (mill. Egne (mill.
aksjer (kroner) kroner) kroner) kroner) kroner) aksjer kroner)
Egenkapital pr. 31. desember 2000 1.802.151.899 6 10.813 18.613 6.565 (337) (180) 35.474
Resultat 2001 - - - - 7.079 - - 7.079
Utbytte - - = - (621) - - (621)
Omregningsdifferanser = = = = = 192 = 192
Ansatteemisjon 578.753 6 3 17 = = = 20
Utdeling av bonusaksjer - 6 - (11) - - 11 -
Egenkapital pr. 31. desember 2001 1.802.730.652 6 10.816 18.619 13.023 (145) (169) 42.144
Resultat 2002 - - = - (4.298) - - (4.298)
Utbytte - - - - (799) = = (799)
Omregningsdifferanser - - - - - (2.723) - (2.723)
Ansatteemisjon 695.520 6 4 15 - - - 19
Konsolidering Canal Digital - - - - (658) - - (658)
Egenkapital pr. 31. desember 2002 1.803.426.172 6 10.820 18.634 7.268 (2.868) (169) 33.685
Resultat 2003 = = = = 4.560 = = 4.560
Utbytte = = = = (1.776) = = (1.776)
Omregningsdifferanser = = = = = 816 = 816
Ansatteemisjoner 595.109 6 4 22 - - - 26
Konsolidering Comincom/Combellga - - - - (35) - - (35)
Konsolidering GrameenPhone - - - - (39) - = (39)
Egenkapital pr. 31. desember 2003 1.804.021.281 6 10.824 18.656 9.978 (2.052) (169) 37.237
2003 2002 2001
Gjennomsnittlig antall aksjer ordinaert (eksklusiv egne aksjer) 1.775.340.935 1.774.637.008 1.772.330.267
Gjennomsnittlig antall aksjer utvannet (eksklusiv egne aksjer) 1.775.755.932  1.774.637.008 1.774.086.782
Utbytte pr. aksje i kroner 1,00 0,45 0,35

Se note 30 for ytterligere informasjon om antall aksjer mm.

| 2003 gkte Telenor eierandelene i de allerede konsoliderte datterselskapene Comincom/Combellga og GrameenPhone. @kning i merverdier utover
goodwill ble fart direkte mot egenkapitalen i 2003.

Egenkapitalen ble i 2002 belastet med 658 millioner kroner knyttet til konsolideringen av Canal Digital. Canal Digital ble konsolidert fra 30. juni
2002, som falge av at Telenor gjennomfarte kjgpet av de resterende 50 % av aksjene og fikk bestemmende innflytelse i selskapet. Fra avtaleinn-
gaelsen i juni 2001 hadde Telenor risiko for Canal Digitals resultater. Som falge av dette er 50 % av resultatet i selskapet, avskrivning av merverdier

og kalkulerte finansieringskostnader i perioden mellom avtaleinngaelse og konsolidering regnskapsfert direkte mot konsernets egenkapital.

Fri egenkapital i Telenor ASA pr. 31. desember 2003 var 11.611 millioner kroner.
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MINORITETSINTERESSER/REGNSKAPSPRINSIPPER TELENOR KONSERN

Minoritetsinteresser

Minoritetsandel

av resultat av resultat av resultat Regnskapsfort Regnskapsfort
Belop i millioner kroner i%31.12.03 2003 2002 2001 verdi 31.12.03 verdi 31.12.02
Telenor Venture AS " - (30) (6) (83) = 65
Telenor Venture Il ASA 49,9 (32) (67) (7) 136 143
Kyivstar G.S.M JSC 447 256 51 - 998 787
0JSC Comincom/Combellga " - 14 15 6 - 160
DiGi.Com bhd 39,0 68 47 44 1.131 1.113
GrameenPhone Ltd " 49,0 283 162 126 448 328
EDB Business Partner ASA 48,2 (26) (555) (764) 888 914
Bvrige = (43) (5) (43) 45 93
Sum - 490 (358) (721) 3.646 3.603

! Telenor gkte i 2003 eierandelen i GrameenPhone Ltd til 51,0 %, mens stemmeberettigede antall aksjer forble uendret pa 51,0 %. | august 2003 okte Telenor
sine eierandeler i Comincom/Combellga til 100 % og pr. 1. desember 2003 solgte Telenor sine eierandeler i bytte mot aksjer i det barsnoterte selskapet
Golden Telecom Inc. | desember 2003 solgte Telenor sine eierandeler i Telenor Venture AS.

REGNSKAPSPRINSIPPER

Telenor konsern

Generelt

Ved etableringen av Telenor AS som et aksje-
selskap 31. oktober 1994 ble eiendeler og
gjeld hovedsakelig viderefart til de regnskaps-
forte verdier fra den statlige forvaltningsbe-
driften Televerket, med unntak av tilpasninger
til god regnskapsskikk.

Telenor ASA ble stiftet av Den norske stat i juli
2000 som et holdingselskap for Telenor konser-
net. Staten foretok i oktober 2000 et tingsinn-
skudd hvor alle aksjene i Telenor AS, det tidligere
holdingselskapet i Telenor konsernet, som
umiddelbart skiftet navn til Telenor Communi-
cations AS, ble overfert til Telenor ASA i bytte
mot alle de utstedte aksjer i Telenor ASA.
Telenor ASA fikk gjennom denne transaksjonen
samme aksjekapital som Telenor AS, og sel-
skapet hadde i forkant av overdragelsen ingen
eiendeler, egenkapital og gjeld eller virksomhet
utover det som fulgte naturlig av dets stiftelse.

Konsernregnskapet for Telenor ASA med datter-
selskaper er utarbeidet i henhold til norske regn-
skapsprinsipper. Konsernets anvendte regn-
skapsprinsipper avviker pa enkelte omrader fra
amerikanske regnskapsprinsipper (US GAAP).
I note 31 er det redegjort for forskjellene
mellom konsernets regnskapsprinsipper og

US GAAP, samt beregnet effekt pa konsernets
resultat, egenkapital, driftsinntekter, totale
eiendeler og langsiktig rentebaerende gjeld.

Konsolideringsprinsipper
Konsernregnskapet omfatter Telenor ASA og
datterselskaper hvor Telenor ASA har bestem-
mende innflytelse. Datterselskaper konsalideres
fra det tidspunkt det oppnas bestemmende
innflytelse. Bestemmende innflytelse vil normalt
foreligge nar Telenor har en eierandel pa mer
enn 50 %.
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Ved trinnvis kjop av eierandeler betraktes
hvert kjgp for seg i de tilfeller hvor den sist
kjopte eierandelen er liten, det har veert stor
verdistigning i perioden fra tidligere kjgp eller
det har gatt lang tid fra farste kjap.

Alle vesentlige transaksjoner og mellomveerende
mellom selskapene i kansernet er eliminert.

Investeringer i felleskontrollert virksomhet og
i selskaper hvor konsernet har en eierandel pa
normalt mellom 20 % og 50 % og utever bety-
delig innflytelse regnskapsferes etter egenka-
pitalmetoden.

Investeringer som er vurdert & vaere midlerti-
dige regnskapsfares til anskaffelseskost.

@kning i minoritetsinteresser gjennom kapital-
innskudd i datterselskaper eller ved kjap av
eierandeler fra majoritet regnskapsferes til
virkelig verdi som minoritetsinteresse. Merverdi-
/mindreverdi tilordnes minoritet og av- og
nedskrives gjennom tilordning av resultatan-
del til minoritet.

Goodwill

Goodwill er anskaffelseskast ut over virkelig
verdi av identifiserbare eiendeler og gjeld
ervervet ved kjgp av virksomhet. Goodwill
avskrives linegert over antatt ekonomisk
levetid, basert pa en individuell vurdering.

Inntektsforingsprinsipper

Driftsinntekter bestar primaert av trafikkinn-
tekter, abonnements- og tilknytningsinntekter,
samtrafikkinntekter, inntekter fra leide samband
og leide nett, inntekter fra datanettjenester,
inntekter fra TV-distribusjon og satellitt, inn-
tekter fra IT-service og installasjon og salg av
kundeutstyr. Frem til 1. oktober 2001 var ogsa

annonseinntekter giennom det solgte datter-
selskapet Telenor Media inkludert.

Trafikkinntekter og samtrafikkinntekter fra
PSTN/ISDN, mabiltelefoni, leide linjer, TV-
distribusjon, satellittjenester og andre nett-
baserte tjenester inntektsferes i henhold til
faktisk trafikk. Abonnementsinntekter, inkludert
ADSL, inntektsfares over abonnementsperioden.
Salg av forskuddsbetalte telefonkort balanse-
fares og inntektsfares ved bruk av kortet.

Titknytningsinntekter som mottas ved salg

av nye abonnement inntektsferes ved salget,
dersom driftsinntektene ikke overstiger de
direkte utgiftene. Direkte utgifter i forbindelse
med tilknytning av mobilabonnenter bestar
primeert av provisjoner til distributerer, utgifter
til kredittkontroll, utgifter til SIM-kort og utgif-
ter til & trykke informasjonspakker til nye
kunder. Direkte utgifter for tilknytning av fast-
linjeabonnement bestar primaert av installa-
sjonsarbeider og utgifter til kundebehandling.
Frem tili dag har direkte utgifter relatert til
tilknytning oversteget driftsinntektene.

Driftsinntekter fra kundeutstyr og IT-service
og installasjon inntektsfares nar tjenester

er utfert eller produkter er levert til kunder.
Utstyr som leveres sammen med andre tje-
nester inntektsferes normalt pa tidspunktet
for levering av utstyret i den grad utstyrsleve-
ransen kan skilles fra leveransen av tjenester.
| de tilfeller utstyrsleveransen ikke kan skilles
fra leveransen av tjenesten, inntektsfares
utstyret ndr tjenesten inntektsfares. Drifts-
kontrakter inntektsferes i henhold til kundens
faktiske uttak for volumbaserte avtaler og
lineeert over avtaleperioden for periodebaserte
avtaler. Salg av programvare inntektsfares
ved levering. Programvare som utvikles for



kunder inntektsfares over utviklingsperioden
i samsvar med ferdigstillelsesgrad.

Annonseinntekter knyttet til utgivelse av kata-

loger ble inntektsfart nar katalogene ble utgitt.

Driftsinntekter rapporteres normalt brutto
med separat rapportering av kostnader til
leveranderer av produkter og tjenester. | de
tilfeller Telenor bare opptrer som agent eller
kommisjonaer pa vegne av leverandarene for
produkter eller tjenester, rapporteres drifts-
inntektene netto.

Pensjoner

Pensjonsordninger som er ytelsesplaner, vur-
deres til naverdien av de fremtidige pensjons-
ytelser som regnskapsmessig anses opptjent
pa balansedagen. Pensjonsmidler vurderes til
virkelig verdi. Endring i pensjonsfarpliktelser
som skyldes endringer i pensjonsordninger,
fordeles over antatt gjennomsnittlig gjen-
veerende opptjeningstid (12 ar). Akkumulert
virkning av estimatendringer, endring i forut-
setninger og avvik mot de aktuarmessige
forutsetningene (estimatavvik) under 10 %
av det sterste av pensjonsfarpliktelse og
pensjonsmidler ved begynnelsen av aret
resultatferes ikke. Nar den akkumulerte virk-
ningen er mellom 10 % til 15 % resultatferes
overskytende over antatt gjennomsnittlig
gjenveerende opptjeningstid. Estimatavvik
over 15 % resultatferes over 5 ar. Periodens
netto pensjonskostnad klassifiseres som lann
0g personalkostnader.

Utgifter til forskning og utvikling
Utgifter til forskning og utvikling resultatferes
lopende.

Utgifter til programvare

Direkte utgifter knyttet til utvikling av pro-
gramvare for internt bruk balansefares og
avskrives. Dette omfatter direkte utgifter til
materialer og tjenester og utgifter til egne
ansatte som er involvert i utviklingsarbeidet.

Utgifter som palaper i forprosjekter, vedlike-
holdsutgifter og oppleeringsutgifter resultat-
fores nar de paleper.

Leasing

Finansiell leasing, der det vesentligste av
rettigheter og forpliktelser er overfart til
konsernet, er balansefart som anleggsmidler.
Den tilherende gjeldsforpliktelsen er verdsatt
til naverdien av minimum leasingforpliktelser.

Transaksjoner i utenlandsk valuta
Transaksjoner i utenlandsk valuta omregnes
til norske kroner basert pa valutakursen pa
transaksjonstidspunktet. Finansielle instru-

menter i utenlandsk valuta omregnes til
balansedagens kurs. Valutagevinster og tap
resultatferes som finanspost, dersom ikke
sikringsfering benyttes.

Omregning av utenlandske enheter og
sikringsregnskapsfering av nettoinves-
teringer

Utenlandske enheter farer sitt regnskap i den
valuta enheten primeert har sin virksomhet.
Ved omregning av regnskap for utenlandske
enheter (datterselskaper, tilknyttede selskaper
og felleskontrollerte virksomheter) fra lokal
valuta til norske kroner blir eiendeler og gjeld
omregnet til balansedagens valutakurs og
resultatregnskapet omregnes basert pa
gjennomsnittskurs i perioden. Omregnings-
differanser og valutagevinst og -tap pa finan-
sielle instrumenter, som er utpekt og pavist
effektiv som sikring av nettoinvesteringen

i utenlandske enheter, er regnskapsfert som
en del av egenkapitalen.

For enheter lokalisert i land som er definert

& ha hay inflasjon og som rapporterer i lokal
valuta, omregnes varige driftsmidler og tilhe-
rende avskrivninger til funksjonell valuta til
valutakurs pa transaksjonstidspunktet. Andre
eiendeler og gjeld omregnes til valutakursen
pa balansedagen. @vrige resultatposter
omregnes til gjennomsnittskurs i perioden.
Valutagevinst og tap ved omregningen er
resultatfert.

Derivater og sikringsregnskapsfering av
rentebeaerende gjeld og kontraktsfestede
transaksjoner

Verdiendringer pa rentebaerende gjeld som
folge av renteendringer regnskapsfares ikke.

Telenor anvender ulike derivater til a styre sin
risikoeksponering knyttet til endringer i valuta
0g rente. Instrumenter som benyttes er rente-
0g valutabytteavtaler, terminer, fremtidige
renteavtaler og renteopsjoner.

For & kvalifisere som en sikring, ma instrumen-
tene mate definerte korrelasjonskriterier.
Dette innebeerer at forventninger om at en
sikring vil veere effektiv ma dokumenteres i
forkant av sikringstransaksjonen, i tillegg til
lepende dokumentasjon av sikringens faktiske
effektivitet. Det er et krav at sikringsinstru-
mentet skal gi regnskapsmessige effekter som
i hay grad oppveier de regnskapsmessige
effektene av den posisjon som sikres.

For rentederivater som kvalifiserer for sikrings-
regnskapsfering regnskapsferes ikke urealiserte
verdiendringer som falge av renteendringer.
Belgp som mottas eller betales i rentebytte-
avtaler og rente- og valutabytteavtaler, som
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er utpekt som sikring av en rentebaerende
eiendel eller gjeld, resultatfares som rente-
inntekt eller -kostnad. Rentesikring av rente-
beerende gjeld gjeres pa portefaljebasis.

Gevinst og tap pa valutaderivater som er
utpekt som sikring av rentebaerende eiendeler
0g gjeld i utenlandsk valuta, inkluderes i regn-
skapsfert verdi av sikringsobjektet. Termin-
kontrakter verdivurderes lapende til virkelig
verdi og verdiendringene resultatferes som
valutagevinst eller -tap.

Gevinster og tap pa valutakontrakter som er
utpekt som sikring av fremtidige kontraktsfe-
stede transaksjoner, blir resultatfart sammen
med transaksjonene i den grad sikringsobjektet
kan sikringsfares.

Gevinster og tap pa sikringsinstrumenter som
termineres far kontraktsutlap, resultatfares
nar ogsa sikringsobjektet termineres. Dersom
sikringsobjektet ikke termineres, blir gevinst
eller tap balansefert og resultatfares over
opprinnelig sikringsperiode.

Derivater som ikke mater sikringskriteriene
regnskapsferes til markedsverdi. Gevinst og
tap pa disse er inkluderes i finanspostene.

Skatt

Utsatt skatt/skattefordel er beregnet ved &
foreta full avsetning for alle midlertidige for-
skjeller mellom regnskapsmessige og skatte-
messige verdier av eiendeler og gjeld inklusive
underskudd til fremfering. Balansedagens
skattesatser og udiskonterte starrelser er
benyttet. Utsatt skattefordel er oppfart i
balansen i den grad det er sannsynlig at den
vil bli utnyttet. Utsatt skattefordel som vil bli
realisert ved salg eller likvidasjon av datter-
selskaper eller tilknyttede selskaper regn-
skapsfares ikke far realisasjon eller likvidasjon
er vedtatt. Det avsettes skatt pa tilbakeholdte
overskudd i utenlandske datterselskaper
basert pa farventet beskatning ved overfaring
av midler til morselskapet, basert pa skattere-
gler og skattesatser vedtatt pr. balansedagen.

Betalingsmidler

Betalingsmidler omfatter kasse, bank, fastren-
teobligasjoner og sertifikater som ved anskaf-
felse hadde mindre enn tre maneder til forfall.

Investeringer

Aksijer klassifisert som omlapsmidler og som
styres samlet, nedskrives dersom den samlede
portefaljen har lavere estimert virkelig verdi
enn anskaffelseskost. Bvrige aksjer klassifisert
som omlgpsmidler, verdsettes til laveste av
anskaffelseskost og estimert virkelig verdi.
Langsiktige aksjer og investeringer, med
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unntak av aksjer i tilknyttede selskaper og
felles kontrollert virksomhet, er verdsatt til
anskaffelseskost, eller estimert virkelig verdi
hvis verdifallet ikke er vurdert som midlertidig.

For investeringer i tilknyttede selskaper og
felleskontrollerte virksomheter foretas ned-
skrivninger i den grad verdifall anses som varig.

Nedskrivning av investeringer vurderes nar
det foreligger indikasjoner pa verdifall pa
investeringene. Dette kan utleses ved fall i
markedsverdier eller endrede anslag pa inn-
tjening for de enkelte selskapene. | vurderingen
av om det foreligger et verdifall og om verdifal-
let er varig, hensyntas en rekke faktorer, inklu-
dert diskonterte kontantstremmer, barskurser
(hvis tilgjengelig), markedsverdier av tilsva-
rende selskaper og vurderinger fra tredjepar-
ter hvor dette er aktuelt.

Varelager
Varelager er vurdert til den laveste av kostpris
og virkelig verdi etter FIFO-prinsippet.

Reklameutgifter, markedsstette og
salgsprovisjoner

Reklameutgifter, markedsstette og salgs-
pravisjoner resultatfares lgpende.

Varige driftsmidler, immaterielle
eiendeler og avskrivninger

Varige driftsmidler og immaterielle eiendeler
vurderes til anskaffelseskost etter fradrag for
akkumulerte av- og nedskrivninger. Renter
balansefares pa anlegg under utfarelse.

Nedskrivninger av varige driftsmidler og
immaterielle eiendeler vurderes nar det fore-
ligger indikasjoner pa verdifall for eiendelene.
Det foretas da en beregning av gjenvinnbart
belap som er det hayeste av diskonterte frem-
tidige kontantstremmer og estimert salgspris
fratrukket salgskostnader. Dersom beregningen
viser en lavere verdi enn regnskapsfert verdi
nedskrives eiendelen til gjenvinnbart belap.

Varige driftsmidler avskrives i hovedsak linegert
over antatt gkonomisk levetid etter falgende

satser:

Kontormaskiner og -utstyr,

programvare 20-33%
Satellitter, datautstyr, programvare

i sentraler og @vrig utstyr 10—-20%
Transmisjons- og sentralutstyr 10-33 %
Kabler og stremforsyningsanlegg 6-8%
Bygninger 3-4%

Immaterielle eiendeler avskrives over forventet
gkonomisk levetid, hovedsakelig lineeert.
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Fjerning av driftsmidler

Telenor har kontraktsmessige forpliktelser til

a fierne varige driftsmidler ved oppsigelse av
leiekontrakter eller nar det besluttes a ned-
legge en lokalisasjon knyttet til virksomhetene
innenfor fasttelefoni, mabiltelefoni og TV distri-
busjon. Det gkonomiske omfanget av fjernings-
forpliktelser er usikkert og avhenger av en
rekke faktorer som teknologisk utvikling,
gkonomiske og regulatoriske forhold, om
utleier vil kreve installasjonen fjernet og om
tredjepart vil overta forpliktelsene ved over-
dragelse av eiendeler. | de fleste tilfeller vil
flerningstidspunktet ligge langt inn i fremti-
den, og det er betydelig usikkerhet om og nar
en fierningsforpliktelse faktisk vil komme til
utbetaling. Fjerningsforpliktelser beregnes for
utgifter til starre kjente og planlagte fjerninger
som vil bli utlgst innen en rimelig tidshorisont.

Opsjoner og aksjeprogram for ansatte
For opsjoner sam har egenverdi pa tildelings-
tidspunktet resultatferes differansen mellom
utgvelsespris og aksjekurs pa tildelingstids-
punktet over forventet opsjonsperiode.
Opsjoner som ikke har egenverdi pa tilde-
lingstidspunktet resultatferes ikke. Arbeids-
giveravgift pa opsjoner resultatfares over
forventet opsjonsperiode. Rabatt i forbindelse
med aksjeprogram til ansatte kostnadsferes
som lenn og personalkostnader nar rabatten
gis eller ndr bonusaksjer utdeles. Betaling fra
ansatte for aksjer som utstedes av Telenor
ASA under opsjonsprogrammet eller aksje-
programmet regnskapsferes som gkning

i egenkapital. Betaling fra ansatte for aksjer
som utstedes under opsjonsprogrammer

i datterselskaper regnskapsfares som gkning
i minoritetsinteresser.

Bruk av estimater

Utarbeidelsen av arsregnskapet i henhold til god
regnskapsskikk forutsetter at ledelsen benytter
estimater og forutsetninger som pavirker
resultatregnskapet og verdsettelsen av eien-
deler og gjeld, samt opplysninger om usikre
eiendeler og forpliktelser pa balansedatoen.

Faktiske resultater kan avvike fra estimatene.

Endring i klassifisering

| 2003 ble det foretatt reklassifisering av soft-
ware i administrative stattesystemer fra varige
driftsmidler tilimmaterielle eiendeler. Reklas-
sifiseringen utgjorde 1.737 millioner kroner i
balansefart verdi pr. 31. desember 2002, 648
millioner kroner i avskrivninger og 101 millio-
ner kroner i nedskrivninger for aret 2002 og
403 millioner kroner i avskrivninger i 2001.
Endringen pavirket i hovedsak forretningsom-
radene Mobile og Fixed.

| 2001 ble det foretatt visse justeringer knyttet
til brutto/nettorapportering av driftsinntekter
og driftskostnader. Endringer hadde ikke vesent-
lig effekt pa regnskapet. Justeringene var i
hovedsak relatert til regnskapsfering av beta-
ling til forhandlere av RingKontant kort og visse
innholdstjenester. Betaling til forhandlere av
RingKontant kort regnskapsfares na som drifts-
kostnad i stedet for reduksjon av driftsinntekt.
Forhandlerprovisjoner resultatfares lgpende.
Driftsinntekter og tilherende driftskostnader
ble som felge av dette gkt med 204 millioner
kroner for 2001. | tillegg ble periodiserte kost-
nader pa 42 millioner kroner kostnadsfaort i
2001 knyttet til denne endringen. Endringen
pavirket forretningsomradet Mabile.

Driftsinntekter fra innholdstjenester solgt pa
vegne av eksterne leverandarer rapporteres
som inntektsreduksjon fra 2001. Tidligere ble
dette rapportert brutto som henholdsvis drifts-
inntekter og driftskostnader. Driftsinntekter og
tilherende vare- og trafikkostnader ble redusert
med 332 millioner kroner for 2001. Endringen
pavirket forretningsomradene Mobile og Fixed.

Implementering av International
Financial Reporting Standards (IFRS)

EU har vedtatt at bersnoterte foretak innen
EU-omradet ma ta i bruk "International
Financial Reporting Standards” (IFRS) i konsern-
regnskapet fra og med avleggelsen av ars-
regnskapet 2005. Som felge av EBS-avtalen
vil dette ogsa gjelde for norske barsnoterte
foretak. Det forventes at ferste regnskapsav-
leggelse etter IFRS for Telenor vil bli ferste
kvartal 2005 med sammenligningstall for 2004.

Telenor har gjort en forelapig vurdering av muli-
ge forskjeller mellom de regnskapsprinsipper
konsernet anvender i dag, og regnskapsprin-
sipper som skal anvendes i henhold til IFRS.
Endelige regnskapsprinsipper og overgangs-
regler etter IFRS er ikke klarlagt pa alle omrader
enna. Det vil dermed kunne oppsta andre forskjel-
ler av betydning enn det som nevnes nedenfor.

Implementering av IFRS kan pavirke flere

regnskapsposter i Telenor, inkludert regn-

skapsmessig behandling av:

- Goodwill ved oppkjap.

- Varige driftsmidler og immaterielle eiendeler,
herunder avskrivninger og fierningsutgifter.

- Finansielle investeringer, forpliktelser og
derivater, inkludert sikringsvurderinger.

 Pensjoner.

- Aksjebaserte kompensasjonsordninger.

- Tidspunkt for avsetning for utbytte.

- Omregningsdifferanser.

- Skatter.

| tillegg kan oppstillingsplaner og noteopplys-

ninger bli pavirket.
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1. TILGANG OG AVGANG AV VIRKSOMHETER

Felgende vesentlige tilganger og avganger av virksomheter har funnet sted de tre siste ar. Alle tilganger er regnskapsmessig behandlet etter
oppkjspsmetoden. Oversikten inkluderer ikke kapitalutvidelser eller annen finansiering fra Telenor.

Vesentlige tilganger i 2003

Belep i millioner kroner Endring i Mer-/ Avskrivnings-
Selskap Land eierandel % Virksomhet Kostpris mindreverdi periode
Golden Telecom Inc. * Russland 20,4  Telekommunikasjon 1.378 850 "? 5-20ar
APR Media Holding AS ® Norge 44,8  TV-distribusjon 402 7412 5-154ar
GrameenPhone Bangladesh 4,6 Mobil telekommunikasjon 86 39¥ 10 ar
0JSC Comincom/Combellga ¥ Russland 25,0  Telekommunikasjon 217 30? 18 ar

Y Merverdier er inkludert i regnskapsfart verdi for tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter.

® Forelapig allokering av mer-/mindreverdier og avskrivningsperiode.

* Deler er fort direkte mot egenkapitalen.

4 Comincom/Combellga ble i 2003 kjept opp til et 100 % eiet datterselskap og senere i 2003 solgt i bytte mot aksjer i Golden Telecom Inc.
 Aksjene i APR Media Holding AS ble ervervet ved innskudd av aksjene Telenor eide i A-Pressen ASA.

Erverv av Sonofon Holding A/S i 2004

Telenor ervervet ytterligere 46,5 % av aksjene i Sonofon Holding A/S 12. februar 2004. Etter ervervet eier Telenor 100 % av aksjene i Sonofon
Holding A/S og selskapet er konsolidert i konsernregnskapet til Telenor fra dette tidspunktet. Sonofon Holding A/S er et av de ledende
mobilkommunikasjonsselskaper i Danmark og tilbyr GSM tale- og datatjenester av hay kvalitet basert pa 900 og 1800 frekvensene i tillegg
av fastnettstelefoni og Internett til bedriftsmarkedet. Oppkjapet er ledd i Telenors strategi om a fa kontroll i selskaper for & utnytte synergier
fra koordinering av aktiviteter i en rekke markeder. Det totale vederlaget var om lag 3,6 milliarder kroner og ble betalt kontant. Vederlaget
ble fastsatt pa basis av forhandling mellom partene. Vederlaget er allokert til eiendeler og gjeld basert pa verdsettelse av eiendeler og gjeld
foretatt av uavhengige finansielle eksperter.

Den nedenforstédende tabell oppsummerer de estimerte virkelige verdier pa eiendeler og gjeld pa tidspunktet for konsolidering ":

Belgp i millioner kroner Sonofon 12. februar 2004
Utsatt skattefordel -
Goodwill 5.660
Andre immaterielle eiendeler 4.358
Varige driftsmidler og finansielle anleggsmidler 2.447
Omlgpsmidler 1.187
Sum eiendeler 13.652
Utsatt skatt 1.090
Langsiktig gjeld 3.072
Kortsiktig gjeld 1.831
Sum gjeld 5.993
Minoritetsinteresser =
Netto eiendeler pa konsolideringstidspunktet 7.660
Regnskapsfart verdi som tilknyttet selskap pa konsolideringstidspunktet (3.999)
Kostpris siste oppkjsp 3.661

" Tallene inkluderer bade vederlaget for det siste erverv og regnskapsfart verdi av tidligere investeringer, da selskapet var regnskapsfart som
tilknyttet selskap.

Andre immaterielle eiendeler i Sonofon Holding A/S var 4.358 millioner kroner pa tidspunktet for konsolidering. Av dette relaterer 1.398
millioner kroner seg til immaterielle eiendeler identifisert i Telenors siste oppkjep. Av dette belgpet er 706 millioner kroner allokert til kunder
(4 ars gkonomisk levetid) og 373 millioner kroner til merkenavn (15 ars skonomisk levetid), 22 millioner til lisenser (8 ars skonomisk levetid)
0g 297 millioner til administrative software systemer (5 ars skonomisk levetid).

Goodwill pa 5.660 millioner kroner relateres til forretningsomradet Mobile, hvorav 2.929 millioner kroner relaterer seg til Telenors siste
oppkjgp og har en estimert skonomisk levetid pa 20 ar. Goodwill pa tidligere oppkjap avskrives etter opprinnelig plan.
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Vesentlige avganger i 2003
Telenor solgte aksjene i Comincom/Combellga i bytte mot aksjer i den barsnoterte russiske fastnettsoperateren Golden Telecom Inc.
Det ble kostnadsfart et tap ved avgang pa 26 millioner kroner knyttet til denne transaksjonen.

Telenor solgte 9 % av aksjene i Cosmote og regnskapsfarte en gevinst fgr skatt pa 1.515 millioner kroner. Totalt kontantvederlag var
2,1 milliarder kroner.

Vesentlige tilganger i 2002

Belap i millioner kroner Endring i Mer-/ Avskrivhings-
Selskap Land eierandel % Virksomhet Kostpris mindreverdi periode
Pannon GSM RT. Ungarn 74,2 Mobil telekommunikasjon 7.906 7.741 5-20 ar
Canal Digital Norge 50,0 TV-distribusjon 2.166 2.244 5-15ar
Kyivstar G.S.M. JSC © Ukraina 8,8 Mobil telekommunikasjon 294 1.005" 5-20ar
COMSAT Mobile Comunications ? USA 100,0 Satellitt mobil telekommunikasjon 743 22 10 ar
Utfors AB " * Sverige 90,0  Telekommunikasjon 153 (351) 18 ar
Glocalnet AB * Sverige 37,2  Telekommunikasjon 102 50°% 10 ar
VimpelCom-Region Russland 17,5 Mobil telekommunikasjon 432 = =

" Telenor har konvertible lan som kan gke eierandelen til 96 %. Mindreverdi er oppfart som negativ goodwill.
2 Kjop av innmat.

* Merverdier er inkludert i regnskapsfart verdi for tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter.

“ Forelopig allokering av mer-/mindreverdier og avskrivningsperiode.

* Morselskapet er norsk. Canal Digital konsernet driver virksomhet i Norden via datterselskaper.

® Telenor har opsjon pa a ake eierandelen med 2,3 % av aksjekapitalen.

" Inklusiv minoritetsandel pa 533 millioner kroner.

Erverv av Pannon GSM, Canal Digital og Kyivstar i 2002

Telenor ervervet ytterligere 74,2 % av aksjene i Pannon GSM 4. februar 2002. Etter ervervet har Telenor 100 % av aksjene i Pannon GSM

og selskapet er konsolidert i konsernregnskapet til Telenor fra dette tidspunktet. Pannon GSM er ett av de ledende mobilkommunikasjons-
selskaper i Ungarn og tilbyr GSM tale- og datatjenester av hay kvalitet basert pa 900 og 1800 frekvensene. Oppkjgpet er ledd i Telenors
strategi om a fa kontroll i selskaper for & utnytte synergier fra koordinering av aktiviteter i en rekke markeder. Det totale vederlaget var
om lag 8 milliarder kroner og ble betalt kontant. Vederlaget ble fastsatt pa basis av forhandling mellom partene. Vederlaget er allokert til
eiendeler og gjeld basert pa verdsettelse av eiendeler og gjeld foretatt av uavhengige finansielle eksperter.

Telenor gjennomfarte kjep av ytterligere 50 % av de utestaende aksjene i Canal Digital 30. juni 2002. Etter ervervet har Telenor 100 % av de
stemmeberettigede aksjene i Canal Digital, og Canal Digital er konsolidert i konsernregnskapet for Telenor fra dette tidspunktet. Som falge
av at risiko for selskapets resultater ble overfart ved avtaleinngaelsen i juni 2001, er 50 % av resultatet i selskapet, avskrivning av merverdier
og kalkulerte finansieringskostnader i perioden mellom avtaleinngdelsen og konsolidering regnskapsfart direkte mot konsernets egenkapital
i 2002. Canal Digital distribuerer abonnementsbasert satellitt-kringkasting til husholdninger basert pa smartkort og til kabel-TV operaterer.
Videre selger selskapet distribusjonslgsninger og managementlasninger. Kjgpet er ledd i Telenors strategi om a fa kontroll i selskaper for a
utnytte synergier fra koordinering av aktiviteter i en rekke markeder. Den totale vederlaget var om lag 2,2 milliarder kroner, som ble betalt
kontant. Vederlaget ble fastsatt pa basis av fornandling mellom partene. Vederlaget er allokert til eiendeler og gjeld basert pa verdsettelse
av eiendeler og gjeld foretatt av uavhengige finansielle eksperter.

Telenor ervervet i 2002 ytterligere 8,8 % av aksjene i Kyivstar. Etter ervervet har Telenor 54,2 % av aksjene i Kyivstar og selskapet er konsoli-
dert i konsernregnskapet til Telenor fra 1. september 2002. Telenor har opsjon pa a gke eierandelen med 2,3 % av aksjekapitalen. Kyivstar er
det ledende mobilkommunikasjonsselskapet i Ukraina og tilbyr GSM tale- og datatjenester av hay kvalitet basert pa 900 og 1800 frekvensene.
Oppkjgpet er ledd i Telenors strategi om a fa kontroll i selskaper for a utnytte synergier fra koordinering av aktiviteter i en rekke markeder.
Det totale vederlaget var om lag 0,3 milliarder kroner og ble betalt kontant. Vederlaget ble fastsatt pa basis av forhandling mellom partene.
Vederlaget er allokert til eiendeler og gjeld basert pa verdsettelse av eiendeler og gjeld foretatt av uavhengige finansielle eksperter.
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Den nedenforstdende tabell oppsummerer de estimerte virkelige verdier pa eiendeler og gjeld pa tidspunktet for konsolidering :

Pannon GSM Canal Digital Kyivstar
Belop i millioner kroner 4. februar 2002 30. juni 2002 1. september 2002
Utsatt skattefordel - 128 31
Goodwill 5.613 1.988 371
Andre immaterielle eiendeler 2.626 298 956
Varige driftsmidler og finansielle anleggsmidler 2.517 636 1.644
Omlgpsmidler 1.102 520 271
Sum eiendeler 11.858 3.570 3.273
Utsatt skatt 308 63 153
Langsiktig gjeld 1.793 653 740
Kortsiktig gjeld 1.121 981 840
Sum gjeld 3.222 1.697 1.733
Minoritetsinteresser = = 671
Netto eiendeler pa konsolideringstidspunktet 8.636 1.873 869
Regnskapsfart verdi som tilknyttet selskap pa konsolideringstidspunktet (730) (365) (575)
Regnskapsfert direkte mot egenkapitalen 658
Kostpris siste oppkjep 7.906 2.166 294

" Tallene inkluderer bade vederlaget for de siste erverv og regnskapsfart verdi av tidligere investeringer, da selskapene var regnskapsfart
som tilknyttede selskaper.

Andre immaterielle eiendeler i Pannon GSM var 2.626 millioner kroner pa tidspunktet for konsolidering. Av dette relaterer 2.128 millioner
kroner seg til immaterielle eiendeler identifisert i Telenors siste oppkjap. Av dette belgpet er 1.727 millioner kroner allokert til kunder (5 ars
okonomisk levetid) og 275 millioner kroner til merkenavn (10 &rs gskonomisk levetid) og 126 millioner til lisenser (6—12 ars skonomisk levetid).

Goodwill pa 5.613 millioner kroner relateres til forretningsomradet Mobile med en estimert akonomisk levetid pa 20 ar. Goodwill pa tidligere
oppkjop avskrives etter opprinnelig plan.

Andre immaterielle eiendeler i Canal Digital var 298 millioner kroner pa tidspunktet for konsolidering. Av dette relaterer 227 millioner kroner
seg til immaterielle eiendeler identifisert i Telenors siste oppkjap, hvorav 111 millioner kroner er allokert til kunder (5 ars skonomisk levetid),
og 116 millioner kroner til merkenavn (15 ars gkonomisk levetid).

Goodwill pa 1.988 millioner kroner relateres til forretningsomradet Plus med en antatt skonomisk levetid pa 15 ar. Goodwill fra tidligere
oppkjop avskrives etter opprinnelig plan.

Andre immaterielle eiendeler i Kyivstar var 956 millioner kroner pa tidspunktet for konsolidering. Av dette relaterer 635 millioner kroner seg
til immaterielle eiendeler identifisert i Telenors siste oppkjgp, hvorav 522 millioner kroner er allokert til kunder (5 ars gkonomisk levetid),
48 millioner kroner til lisenser (9 ars skonomisk levetid) og 65 millioner kroner til merkenavn (10 ars skonomisk levetid).

Goodwill pa 371 millioner kroner relateres til forretningsomradet Mobile med en antatt skonomisk levetid pa 20 ar. Goodwill fra tidligere
oppkjep avskrives etter opprinnelig plan.

Pro forma informasjon (ikke revidert)
De folgende ureviderte pro forma regnskapstallene er utarbeidet som om Pannon GSM, Kyivstar, Canal Digital, COMSAT og Utfors ble kjopt
i begynnelsen av hver periode:

Belop i millioner kroner unntatt resultat pr. aksje 2002 2001
Pro forma driftsinntekter 52.023 53.999
Pro forma resultat for skatt og minoritetsinteresser (5.693) 8.322
Pro forma arsresultat etter minoritetsinteresser (4.854) 5.487
Pro forma resultat pr. aksje i kroner (2,74) 3,10

Pro forma resultat er justert med Telenors rentekostnader og avskrivninger av merverdi og resultat i selskapene i perioden forut for oppkjepene.
Disse pro forma regnskapstallene er bare utarbeidet for & kunne vise sammenlignbare tall og er ikke uttrykk for hva resultatet ville veert dersom
oppkjapet av selskapene hadde funnet sted pa ovennevnte tidspunkter og er heller ikke indikative for fremtidige resultater.

Vesentlige avganger i 2002
Det var ingen vesentlige avganger i 2002.
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Vesentlige tilganger i 2001

Belep i millioner kroner Endring i Mer-/ Avskrivnings-
Selskap Land eierandel % Virksomhet Kostpris mindreverdi periode
DiGi.Com bhd Malaysia 28,1 Mobil telekommunikasjon 3.223 3.003 3-20ar
VimpelCom Russland " Mobil telekommunikasjon 255 = =
Otrum Electronics ASA Norge 33,1 TV-distribusjon 266 912 10 ar
Sweden On-Line AB Sverige 100,0 TV-distribusjon 165 130 10 ar
Telenordia AB Sverige 50,0 Telekommunikasjon 130 115 0,5-1ar
SAIT Communications S.A Belgia 100,0 Satellitt mobil telekommunikasjon 189 180 10 ar
DnB IT-drift Norge 100,0 Driftstjenester 597 390 7 ar
Unigrid AB Sverige 100,0 Driftstjenester 122 97 10 &r
Accept Data AS Norge 100,0 Informasjonsteknologi 65 56 10 ar
Wireless Matrix Corporation Canada 30,8 Mobil telekommunikasjon 317 2257 3ar

" Telenor reduserte sin eierandel i VimpelCom gjennom en aksjeutvidelse, og kjapte opp aksjer for a opprettholde stemmeandelen pa 25 %.
2 Merverdier er inkludert i regnskapsfart verdi for tilknyttede selskaper og felleskontrollerte virksomheter.

Telenor ervervet ytterligere 28,1 % av de utestaende aksjene i DiGi.Com 1. september 2001. Etter ervervet har Telenor 61 % av de stemme-
berettigede aksjene i DiGi.Com, og DiGi.Com er konsolidert i konsernregnskapet for Telenor fra dette tidspunktet. Under naveerende Malaysisk
lov er Telenor palagt a redusere eierandelen i DiGi.Com til under 50 % innen 2006. DiGi.Com er et ledende mobilselskap i Malaysia med en full
bredde av telekommunikasjonstjenester. DiGi.Com er Malaysias markedsleder pa forskuddsbetalte tjenester. DiGi.Com er notert pa Kuala
Lumpur Stock Exchange. Oppkjgpet er ledd i Telenors strategi om a fa kontroll i selskaper for & utnytte synergier fra koordinering av aktiviteter
i en rekke markeder. Det totale vederlaget var 3,2 milliarder kroner, som ble betalt kontant. Vederlaget ble fastsatt pa bakgrunn av aksjekursen
gjennom et tilbud til aksjonzerene. Vederlaget er allokert til eiendeler og gjeld basert pa estimater av virkelig verdi.

Den nedenforstaende tabell oppsummerer den estimerte virkelig verdi pa eiendeler og gjeld pa tidspunktet for konsolidering ":

DiGi.Com
Belop i millioner kroner 1. september 2001
Goodwill 3.835
Andre immaterielle eiendeler 773
Varige driftsmidler og finansielle anleggsmidler 4.271
Omlgpsmidler 794
Sum eiendeler 9.673
Langsiktig gjeld 1.727
Kortsiktig gjeld 968
Sum gjeld 2.695
Minoritetsinteresser 1316
Netto eiendeler pa tidspunktet for konsolidering 5.662

" Tallene inkluderer bade vederlaget for det siste ervervet og regnskapsfart verdi for den tidligere investeringen, da selskapet var regnskaps-
fort som tilknyttet selskap.

Andre immaterielle eiendeler i DiGi.Com var 773 millioner kroner pa tidspunktet for konsolidering. Av dette relaterer 668 millioner kroner seg
til immaterielle eiendeler identifisert i Telenors siste oppkjgp, hvorav 302 millioner kroner er allokert til kunder (3—5 ars skonomisk levetid),
199 millioner kroner til lisenser (15 &rs skonomisk levetid) og 167 millioner kroner til merkenavn (10—20 ars skonomisk levetid).

Goodwill pa 3.835 millioner kroner relateres til forretningsomradet Mobile med en estimert skonomisk levetid pa 20 ar.

Pro forma informasjon (ikke revidert)
De folgende ureviderte pro forma regnskapstallene er utarbeidet som om DiGi.Com ble kjapt i begynnelsen av 2001:

Belop i millioner kroner unntatt resultat pr. aksje 2001
Pro forma driftsinntekter 47.678
Pro forma resultat for skatt og minoritetsinteresser 10.122
Pro forma resultat etter minoritetsinteresser 6.922
Pro forma resultat pr. aksje i kroner 3,905

Pro forma resultat er justert med Telenors rentekostnader og avskrivninger av merverdi og resultat i DiGi.Com i perioden forut for oppkjopet.
Disse pro forma regnskapstallene er bare utarbeidet for & kunne vise sammenlignbare tall og er ikke uttrykk for hva resultatet ville veert
dersom oppkjgpet av DiGi.Com hadde funnet sted pa ovennevnte tidspunkter.
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Vesentlige avganger i 2001
Telenor solgte i januar 2001 Norcom Networks i bytte mot aksjer i det barsnoterte selskapet Wireless Matrix Corporation. En gevinst pa
259 millioner kroner far skatt ble regnskapsfart.

| januar 2001 solgte Telenor sin eierandel pa 10 % i VIAG Interkom med en gevinst far skatt pa 10,7 milliarder kroner. Telenor mottok
kontantvederlag pa 20,7 milliarder kroner.

Telenor solgte i april 2001 sin 49,5 % eierandel i Esat Digifone med en gevinst fgr skatt pa 10,7 milliarder kroner. Telenor mottok kontant-
vederlag pa 11,4 milliarder kroner.

Telenor solgte forretningsomradet Telenor Media i oktober 2001, hvor samlet gevinst far skatt var 5,0 milliarder kroner. Telenor mottok
kontantvederlag pa 5,8 milliarder kroner. Avhendelsen var i trdd med selskapets strategi om @ avhende virksomheter som ikke er en del av

kjernevirksomheten.

Nedenfor falger en oversikt som viser splitt mellom den virksomhet som fortsetter og virksomheten i Telenor Media som er avhendet:

Belop i millioner kroner unntatt pr. aksje 2001
Resultat etter skatt for Telenor Media 187
Gevinst pa salg av Telenor Media 5.000
Skatt pa gevinst fra Telenor Media (72)
Netto effekt pa resultat etter skatt 5.115
Resultat etter skatt og minoritet Telenor konsern 7.079
Resultat etter skatt for virksomhet som fortsetter (eksklusiv Telenor Media) 1.964
Resultat pr. aksje i kroner for avhendet virksomhet (Telenor Media) 2,89
Resultat pr. aksje i kroner for virksomhet som fortsetter (eksklusiv Telenor Media) 1,11
DRIFTSINNTEKTER

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Analog (PSTN)/digital (ISDN og ADSL) 15.031 14.189 13.668
Mobiltelefoni 20.823 17.199 9.531
Leide samband 994 1.008 1.065
Satellitt og TV-distribusjon 6.758 5.903 3.879
@vrig nettbasert virksomhet 3.324 2.784 2.633
Kundeutstyr 1.146 1.528 2.165
IT-service og installasjon 3.527 4.626 5.009
Annonseinntekter med videre = = 1.266
Annet 1.286 1.431 1.388
Driftsinntekter 52.889 48.668 40.604
Gevinst ved avgang av varige driftsmidler og virksomheter 232 158 5.436
Sum driftsinntekter 53.121 48.826 46.040

Analog (PSTN)/digital (ISDN og ADSL) er trafikk-, abonnements-, etablerings- og tilknytningsinntekter for analog (PSTN) og digital (ISDN
og ADSL). Videre er det inkludert inntekter for inngaende trafikk fra andre teleoperatarer.

Mobiltelefoni er trafikk-, abonnements-, etablerings- og tilknytningsinntekter for mobiltelefoni. Videre er det inkludert inntekter for
inngdende trafikk fra andre teleoperatarer, tekstmeldinger og innholdstjenester.

Leide samband er etablerings- og abonnementsinntekter for tjenestene digitale og analoge samband.

Satellitt er inntekter fra satellittkringkasting, distribusjon av TV-kanaler til det nordiske markedet, satellittbaserte nett, samt inntekter
fra maritim satellittkommunikasjon. TV-distribusjon er etablerings-, abonnements- og programinntekter for distribusjon av TV-kanaler
over kabel og satellitt og salg av programkort.

PAvrig nettbasert virksomhet inkluderer inntekter fra leide nett, datanettjenester, Internettabonnements-inntekter med videre.

Kundeutstyr er inntekter fra salg av kundeutstyr (telefonapparater, mobiltelefoner, datamaskiner, hussentraler med videre).
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IT-service og installasjon er inntekter fra installasjon, salg og drift av IT-systemer samt konsulenttjenester, servicetjenester og
programvaresalg.

Annonseinntekter med videre er inntekter fra annonsesalg i tilknytning til katalogvirksomhet, katalogsalg med videre, i hovedsak i det
tidligere datterselskapet Telenor Media, som ble solgt pr. 1. oktober 2001.

Annet inkluderer entreprise-, husleieinntekter med videre.

HOVEDTALL FORRETNINGSOMRADER

88

Med virkning fra 1. januar 2003 ble forretningsomradestrukturen endret. Fixed bestar av det tidligere forretningsomradet Networks og deler
av virksomheten i det tidligere forretningsomradet Business Solutions og IT-drift fra konsernenheter og Internettdelen av det tidligere forret-
ningsomréadet Plus. Kringkastingsdelen i det tidligere forretningsomradet Plus rapporteres som Broadcast. Nextra International og program-
varevirksomheten i det tidligere forretningsomradet Business Solutions rapporteres under annen forretningsvirksomhet. Mobile er uforandret.
Sammenligningstallene er endret.

Mobile omfatter konsernets virksomhet innen mobilkommunikasjon med tale, data, Internett, innholdstjenester og elektronisk handel i Norge
og utvalgte land utenfor Norge. Fixed omfatter konsernets fastnett, og leverer tjenester som PSTN, ISDN, ADSL, Internett og leide samband
samt kommunikasjonslasninger og driftstjenester til bedriftsmarkedet i Norge og har aktivitet i utvalgte land utenfor Norge. Broadcast om-
fatter konsernets TV-baserte virksomhet i Norden. EDB Business Partner er et bgrsnotert IT-konsern som leverer l@sninger og driftstjenester.
Annen forretningsvirksomhet omfattet avrige selskaper som Satellite Services, Satellite Networks, Teleservice, Venture, Programvaretjenester
samt Nextra International hvor virksomheten ble avviklet i lapet av 2003. Konsernenheter og fellesfunksjoner omfatter aktiviteter som
Eiendom, Forskning og Utvikling, strategiske konsernprosjekter, Telenors finansavdeling, Internasjonale tjenester, internt forsikringsselskap og
sentrale staber og stattefunksjoner. Media ble solgt med effekt fra 1. oktober 2001.

Forretningsomradeinformasjonen for 2003, 2002 og 2001 var konsistent med rapporteringen til konsernledelsen i disse periodene, hensyntatt
endringer i forretningsomradestrukturen i 2003, og ble brukt av konsernledelsen for a vurdere utviklingen og allokere ressurser.

Konserninterne leveranser av nettbaserte regulerte tjenester er priset ut fra forhandlinger mellom enhetene med utgangspunkt i kostnads-
orienterte priser. For entreprisebaserte tjenester, produktutvikling og lignende er prisene forhandlet mellom partene med utgangspunkt i
markedsbaserte priser. Andre leveranser mellom forretningsomradene skal veere basert pa markedsbaserte priser.

Gevinst og tap fra konsernintern overfaring av virksomhet, konsernbidrag og utbytte er ikke inkludert i resultatene for forretningsomradene.
Elimineringer i resultatet vist i tabeller nedenfor bestar i hovedsak av internt kjap og salg. Elimineringer i balansen omfatter i hovedsak interne
fordringer og gjeld.

Resultat 2003 Resultat
for skatt

Av- og Til- Netto og mino-

Drifts- Herav nedskriv- Drifts-  knyttede finans- ritets-

Belop i millioner kroner inntekter " eksterne"” EBITDA? ninger resultat selskaper poster interesser
Mobile 23.810 22.483 9.567 4.343 5.224 1.639 (2.182) 4.681
Fixed 20.509 18.796 6.665 4.134 2.531 8 (736) 1.803
Broadcast 4.820 4.661 1.229 1.048 181 (84) (909) (812)
EDB Business Partner 4.289 3.229 399 403 (4) (13) (71) (88)
Annen forretningsvirksomhet 4.205 3.590 408 528 (120) (318) (314) (752)
Konsernenheter og fellesfunksjoner 2.317 362 23 387 (364) (2) 2.846 2.480
Eliminering (6.829) i 11 (101) 112 1 1 114
Sum 53.121 53.121 18.302 10.742 7.560 1.231 (1.365) 7.426

! Driftsinntekter inkluderer gevinst ved avgang av varige driftsmidler og virksomheter.
2 Se tabell nedenfor for definisjon og avstemming av EBITDA.

TELENOR ASA ARSRAPPORT 2003



NOTER TELENOR KONSERN

Definisjon og avstemming av EBITDA

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Resultat etter minoritetsinteresser 4.560 (4.298) 7.079
Minoritetsinteresser 490 (358) (721)
Skattekostnad 2.376 (480) 3.897
Resultat for skatt og minoritetsinteresser 7.426 (5.136) 10.255
Netto finansposter 1.365 2.366 1.159
Tilknyttede selskaper (1.231) 2.450 (8.237)
Driftsresultat 7.560 (320) 3.177
Avskrivninger 10.597 10.236 7.251
Nedskrivninger 145 3.553 3.822
EBITDA 18.302 13.469 14.250
Balanse og investeringer 2003 Langsiktig
gjeld
inklusive
Bvrige Til- avsetning
anleggs- knyttede Omlops- Sum for for- Kortsiktig Invester-
Belgp i millioner kroner midler selskaper midler eiendeler pliktelser gjeld inger
Mobile 37.883 8.064 12.151 58.098 38.542 12.828 3.762
Fixed 13.761 1.451 8.595 23.807 10.571 8.556 2.161
Broadcast 6.268 514 3.278 10.060 8.503 2.530 266
EDB Business Partner 2.326 - 995 3.321 790 926 305
Annen forretningsvirksomhet 2.644 18 2.528 5.190 2.891 1.479 263
Konsernenheter og fellesfunksjoner 64.081 = 12.170 76.251 19.782 27.944 346
Eliminering (68.783) 119 (21.953) (90.617) (53.304) (36.811) (86)
Sum 58.180 10.166 17.764 86.110 27.775 17.452 7.017
Resultat 2002 Resultat
for skatt
Av- og Til- Netto og mino-
Drifts- Herav nedskriv- Drifts- knyttede finans- ritets-
Belep i millioner kroner inntekter " eksterne” EBITDA? ninger resultat selskaper poster interesser
Mobile 20.346 19.079 7.482 6.068 1.414 (2.030) (2.050) (2.666)
Fixed 20.022 18.352 5.597 4.866 731 (5) (297) 429
Broadcast 3.605 3.364 499 974 (475) (264) (812) (1.551)
EDB Business Partner 4.341 3.386 348 757 (409) (5) (86) (500)
Annen forretningsvirksomhet 5.040 4.255 178 914 (736) (132) (943) (1.811)
Konsernenheter og fellesfunksjoner 2.259 390 (569) 362 (931) (1) 1.929 997
Eliminering (6.787) - (66) (152) 86 (13) (107) 34
Sum 48.826 48.826 13.469 13.789 (320) (2.450) (2.366) (5.136)

" Driftsinntekter inkluderer gevinst ved avgang av varige driftsmidler og virksomheter.
® Se tabell ovenfor for definisjon og avstemming av EBITDA.

Balanse og investeringer 2002 Langsiktig
gjeld
inklusive
Bvrige Til- avsetning
anleggs- knyttede Omlops- Sum for for- Kortsiktig Invester-
Belop i millioner kroner midler selskaper midler eiendeler pliktelser gjeld inger
Mobile 36.644 8.532 8.833 54.009 36.846 23.377 12.625
Fixed 16.647 112 8.277 25.036 12.789 10.790 3.530
Broadcast 7.447 608 3.321 11.377 11.379 2.203 2.769
EDB Business Partner 2.433 17 1.495 3.945 921 1.358 255
Annen forretningsvirksomhet 4.092 210 3.166 7.468 5.000 2.026 1.072
Konsernenheter og fellesfunksjoner 70.326 1 20.033 90.360 22.498 25.117 1.120
Eliminering (72.917) 9 (29.829)  (102.737) (58.979) (43.155) (71)
Sum 64.673 9.489 15.296 89.458 30.454 21.716 21.300
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Resultat 2001 Resultat
for skatt

Av- og Til- Netto og mino-

Drifts- Herav nedskriv- Drifts- knyttede finans- ritets-

Belep i millioner kroner inntekter " eksterne"” EBITDA? ninger resultat selskaper poster interesser
Mobile 12.558 11.260 4.067 1.572 2.495 9.677 (496) 11.676
Fixed 19.691 17.824 5.546 4511 1.035 (874) (319) (158)
Broadcast 2.626 2.420 344 1.070 (726) (546) (397) (1.669)
EDB Business Partner 4811 3.353 447 1.655 (1.208) 130 (94) (1.172)
Media 1.343 1.263 313 51 262 (12) 21 271
Annen forretningsvirksomhet 5.719 4.528 (718) 1.925 (2.643) (107) (551) (3.301)
Konsernenheter og fellesfunksjoner 7.259 5.396 4.494 316 4.178 (6) 691 4.863
Eliminering (7.967) (4) (243) (27) (216) (25) (14) (255)
Sum 46.040 46.040 14.250 11.073 3.177 8.237 (1.159) 10.255

" Driftsinntekter inkluderer gevinst ved avgang av varige driftsmidler og virksomheter.
® Se tabell ovenfor for definisjon og avstemming av EBITDA.

Geografisk fordeling av driftsinntektene, kundens lokalisering "

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Norge 31.206 31.044 36.555
@vrig Norden 4.699 3.298 2.235
Vest-Europa 1.343 1.588 2.061
Mellom-Europa 5.998 5.348 800
@st-Europa 3.551 1.619 828
Asia 4.906 4.409 2.346
Bvrige land 1.418 1.520 1.215
Sum driftsinntekter 53.121 48.826 46.040

Geografisk fordeling av driftsinntektene, selskapets lokalisering "

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Norge 33.589 33.224 39.453
@vrig Norden 4.032 2.492 878
Vest-Europa 923 1.580 2.144
Mellom-Europa 5.720 4.966 505
@st-Europa 3.378 1.427 705
Asia 4.706 4.295 2.088
Bvrige land 173 842 267
Sum driftsinntekter 53.121 48.826 46.040

" Driftsinntekter inkluderer gevinst ved avgang av varige driftsmidler og virksomheter. Gevinst ved avgang av utenlandske datterselskaper
er henfort til det land datterselskapet var lokalisert.

Eiendeler fordelt etter selskapets lokalisering

Varige driftsmidler Sum eiendeler
Belop i millioner kroner 2003 2002 2003 2002
Norge 23.167 26.365 31.849 33.290
Pvrig Norden 1.361 1.495 8.524 7.509
Vest-Europa 67 164 13.190 13.997
Mellom-Europa 2.817 2.881 12.635 13.827
Bst-Europa 2.137 2.363 7.668 6.646
Asia 5.828 5.584 11.342 13.184
@vrige land 345 413 902 1.005
Sum 35.722 39.265 86.110 89.458
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4. VARE- OG TRAFIKKOSTNADER

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Leie av nettkapasitet 7.183 6.463 4.853
Leie av satellittkapasitet 1.343 1.527 1.190
Varekostnader med videre 4.568 4.495 4.161
Sum vare- og trafikkostnader 13.094 12.485 10.204

5. BEHOLDNINGSENDRING EGENTILVIRKEDE ANLEGGSMIDLER

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Varekosthader med videre 25 29 220
Lonn og personalkostnader 301 303 396
Andre driftskostnader 245 235 386
Sum beholdningsendring egentilvirkede anleggsmidler 571 567 1.002

6. LONN OG PERSONALKOSTNADER

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Lenn og feriepenger 7.248 7.659 7.897
Arbeidsgiveravgift 1.151 1.168 1.132
Pensjonskostnader inkludert arbeidsgiveravgift 760 789 591
Andre personalkostnader 402 488 508
Sum lgnn og personalkostnader 9.561 10.104 10.128

Gjennomsnittlig antall ansatte var 21.750 i 2003, 23.000 i 2002 og 22.400 i 2001.

7. PENSJONSKOSTNADER, PENSJIONSFORPLIKTELSER OG MIDLER

Telenor har ytelsesplaner for stort sett alle ansatte i Norge. | tillegg betaler den norske staten pensjon til alle pensjonister i Norge. Slike
utbetalinger beregnes i henhold til et grunnbelap som arlig godkjennes av Stortinget. Pensjonsytelsen er bestemt ut fra antall opptjeningsar
og lennsniva for den enkelte ansatte. Pensjonskostnaden fordeles over de ansattes opptjeningstid.

12.904 ansatte i konsernet var dekket gjennom Telenor Pensjonskasse pr. 31. desember 2003. Utover dette har konsernet enkelte mindre
kollektive pensjonsordninger i frittstaende forsikringsselskaper og egen pensjonsordning for toppledere. Pensjonsmidlene i disse pensjons-
planene er i hovedsak investert i obligasjoner og aksjer. For ansatte utenfor Norge er det stort sett tilskuddsordninger.

Telenor har to ordninger for fgrtidspensjonering. Den avtalefestede AFP-ordningen ble etablert i 1997. Gjennom denne ordningen kan de
ansatte ga av med pensjon etter fylte 62 ar eller senere. | tillegg ble fartidspensjonering tilbudt de ansatte innenfor etablerte rammer frem
til slutten av 1996. Naverdien av estimert pensjonsforpliktelse knyttet til fartidspensjoner er inkludert i beregningen av pensjonsforpliktelsen.
Det er ingen pensjonsmidler knyttet til denne ordningen.

Estimatendringer skyldes i hovedsak endringer i forutsetninger i 2003 og i 1999, i stor grad effekt av lavere diskonteringsrente, lavere faktisk
avkastning pa pensjonsmidlene enn forventet som fglge av reduserte aksjekurser tidligere ar, delvis motvirket av hayere avkastning i 2003.

I 2003 ble den langsiktige renten i Norge redusert, som bidro til a redusere diskonteringssatsen fra 6,5 % pr. 31. desember 2002 til 5,7 % pr.
31. desember 2003.

Pensjonsmidlene er vurdert til virkelig verdi pr. 31. desember 2003. Pensjonsforpliktelsene er vurdert pr. 30. september 2003 justert for beste
estimat pa forutsetningene pr. 31. desember 2003.
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Belgp i millioner kroner 2003 2002

Endring pensjonsforpliktelse

Brutto pensjonsforpliktelser pr. 01.01. 3.929 3.335

Naverdi av arets opptjening 455 543

Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen 252 218

Forskjell mellom estimert og faktisk forpliktelse 463 40

Tilgang og avgang (21) 5

Utbetaling av pensjoner/fripoliser (343) (212)
Brutto pensjonsforpliktelser pr. 31.12. 4.735 3.929

Endring i pensjonsmidler

Virkelig verdi pa pensjonsmidler pr. 01.01. 2.759 2.400
Faktisk avkastning pa pensjonsmidlene 409 (38)
Tilgang og avgang (17) 8
Premieinnbetaling 454 531
Utbetaling av pensjoner/fripoliser (317) (142)
Virkelig verdi pensjonsmidler pr. 31.12. 3.288 2.759
Netto pensjonsforpliktelse 1.447 1.170
Ikke resultatfarte planendringer (137) (154)
Ikke resultatferte estimatendringer (1.016) (852)
Palgpt arbeidsgiveravgift 44 27
Netto balanseforte pensjonsforpliktelser pr. 31.12. 338 191
Netto balansefert pensjonsforpliktelse pr. 01.01. 191 64
Tilgang og avgang (2) 63
Netto pensjonskostnader inkl. arbeidsgiveravgift 698 737
Premieinnbetalinger inkl. arbeidsgiveravgift (454) (531)
Utbetaling av pensjoner (26) (70)
Arbeidsgiveravgift pa innbetalinger og utbetalinger (69) (74)
Netto balansefert pensjonsforpliktelse pr. 31.12. (note 19) 338 191

Minste pensjonsforpliktelse for alle ytelsesplaner var 3.731 millioner kroner i 2003 og 2.984 millioner kroner i 2002.

Informasjon om pensjonsplaner med minste pensjonsforpliktelse sterre enn pensjonsmidler

Belgp i millioner kroner 2003 2002
Brutto pensjonsforpliktelse 4.281 3.387
Minste pensjonsforpliktelse 3.367 2.585
Virkelig verdi pensjonsmidler 2.872 2.307

Forutsetninger brukt til & fastsette pensjonsforpliktelsen pr. 31.12.

2003 2002
Diskonteringsrente i % 57 6,5
Arlig lennsvekst i % 3,4 3,5
Bkning i grunnbelap (G) i % 34 3,0
Arlig regulering av pensjoner i % 34 3,0
Forutsetninger brukt til 3 fastsette netto pensjonskostnad for aret
2003 2002 2001
Diskonteringsrente i % 6,5 6,5 6,5
Avkastning pa pensjonsmidler i % 7,5 7,5 7,5
Arlig lennsvekst i % 35 35 35
@kning i grunnbelap (G) i % 3,0 3,0 3,0
Arlig regulering av pensjoner i % 3,0 3,0 3,0
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Pensjonskostnader
Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Naverdien av arets opptjening 455 543 435
Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen 252 218 186
Estimert avkastning pa pensjonsmidlene (204) (185) (164)
Resultatfarte planendringer 1 14 23
Resultatfarte estimatendringer og avkastningsavvik 100 57 16
Arbeidsgiveravgift 84 90 68
Netto pensjonskostnader inklusive arbeidsgiveravgift 698 737 564
Tilskuddsplaner 62 52 27
Totale pensjonskostnader belastet arets resultat 760 789 591
Prosentvis fordeling av pensjonsmidlene pa investeringskategorier pr. 31. desember 2003 og 2002 var:
Kategori

2003 2002
Obligasjoner 2% 9%
Aksjer 25 % 16 %
Annet 3% 5%
Sum 100 % 100 %

Pensjonsmidlene er investert i obligasjoner utstedt av staten, kommuner, finansinstitusjoner og foretak. Obligasjoner i utenlandsk valuta er
i hovedsak valutasikret. Investeringene i aksjer er begrenset til 35 % av totale pensjonsmidler. Det er investert i bade norske og utenlandske

aksjer. Valutasikring av utenlandske aksjer vurderes pr. investering.

Forventet langsiktig avkastning pa pensjonsmidler var 6,1 % pr. 31. desember 2003. Forventet langsiktig avkastning er basert pa en estimert
20 ars statsobligasjonsrente pr. 31. desember 2003, med kredittpaslag for haykvalitets obligasjoner utstedt av foretak og forventet avkastning
pa aksjer, basert pa en forventet langsiktig fordeling av pensjonsmidlene pa investeringskategorier. Meravkastning pa aksjer i forhold til stats-

obligasjoner er basert pa langsiktig historisk avkastning.

Telenor forventer & tilfare pensjonskassene om lag 570 millioner kroner i pensjonsmidler i 2004.

| 2003 gikk noen av Telenors svenske datterselskaper, i hovedsak Telenor AB (inkludert Utfors AB) over pa en sakalt "multiemployer plan”.

Denne planen er forelapig regnskapsfart som en tilskuddsplan.

ANDRE DRIFTSKOSTNADER

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Kostnader til lokaler, biler, kontorutstyr med videre 1.876 2.196 2.267
Drift og vedlikehold 3.477 3.418 2.673
Reise og diett 474 560 750
Porto, frakt, distribusjon og telekommunikasjon 281 327 343
Konsesjonsavgifter 505 425 130
Markedsfering og salgsprovisjoner 2.583 2.069 1.787
Reklame 1.187 916 598
Tap pa fordringer " 209 337 362
Konsulenthonorar og innleie av personell 1.298 1.394 2.246
Kostnader til nedbemanninger, tapskontrakter og avvikling av aktiviteter * 287 982 625
Bvrig 329 564 616
Sum andre driftskostnader 12.506 13.188 12.397

Y Se note 9.

2 Inkluderer honorarer til konsulenter og innleid arbeidskraft, som utfgrer tjenester som selges til eksterne kunder eller utfgrer arbeid pa

varige driftsmidler.
? Se note 11.
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9. TAP PA FORDRINGER

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Avsetninger pr. 01.01. 643 543 462
Avsetninger pr. 31.12. 592 643 543
Endring avsetning for tap pa fordringer (51) 100 81
Annen endring avsetning tap pa fordringer " 36 (119) 60
Arets konstaterte tap 309 418 264
Innkommet pa tidligere avskrevne fordringer (85) (62) (43)
Sum tap pa fordringer 209 337 362

" Posten inkluderer effekt av kjgp og salg av virksomhet og omregningsdifferanser.

10. UTGIFTER TIL FORSKNING OG UTVIKLING

Utgifter til forskning og utvikling belap seg til 461 millioner kroner i 2003, 531 millioner kroner i 2002, og 916 millioner kroner i 2001. Forskning
og utviklingsarbeid i konsernet relaterer seg til utvikling av nye teknologier, produktsikkerhet og ny anvendelse av eksisterende nett. Det

forventes at forsknings- og utviklingskostnader vil gi fremtidig leannsomhet.

11. NEDBEMANNING, TAPSKONTRAKTER OG AVVIKLING AV AKTIVITETER

12003, 2002 og 2001 ble det gjort avsetninger til nedbemanning, tapskontrakter og avvikling av aktiviteter. Tapskontrakter relaterer seg
hovedsakelig til kontraktsforpliktelser som ikke lenger er en del av den lapende virksomhet, tap pa l@pende driftskontrakter og tap pa

husleiekontrakter.

| tabellene nedenfor vises endringene i avsetningene fra 31. desember 2000:

2001 2001
2001 Tillegg fort Benyttet 2001

Balanse Tillegg direktei fort mot Opplest via Balanse
Belop i millioner kroner 31.12.2000 resultatfort balansen avsetning resultatet 31.12.2001
Nedbemanning
Mobile = 12 = = = 12
Fixed = 35 = = = 35
EDB = 38 = = = 38
Annen forretningsvirksomhet = 60 = 33 = 27
Sum nedbemanning - 145 - 33 - 112
Tapskontrakter og avvikling av aktiviteter
Mobile 47 = = 39 = 8
Fixed = 22 = = = 22
Boadcast = 49 = 22 = 27
EDB 6 132 42 55 = 125
Annen forretningsvirksomhet 5 203 - 83 - 125
Konsernenheter og fellesfunksjoner - 74 - 4 - 70
Sum tapskontrakter og avvikling av aktiviteter 58 480 42 176 - 377
Sum 58 625 42 236 = 489
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2002 2002
2002 Tillegg fort Benyttet 2002

Balanse Tillegg direkte i fort mot Opplest via Balanse
Belop i millioner kroner 31.12.2001 resultatfort balansen avsetning resultatet 31.12.2002
Nedbemanning
Mobile 12 120 - 21 - 1M1
Fixed 35 275 22 56 1 275
Broadcast = 46 = 2 = 44
EDB 38 105 = 80 = 63
Annen forretningsvirksomhet 27 88 = 27 = 88
Konsernenheter og fellesfunksjoner - 82 - - - 82
Sum nedbemanning 112 716 22 186 1 663
Tapskontrakter og avvikling av aktiviteter
Mobile 8 = = 8 = =
Fixed 22 37 39 36 = 62
Boadcast 27 19 = 12 = 34
EDB 125 6 - 94 - 37
Annen forretningsvirksomhet 125 7 - 40 39 53
Konsernenheter, fellesfunksjoner og elimineringer 70 237 - 57 - 250
Sum tapskontrakter og avvikling av aktiviteter 377 306 39 247 39 436
Sum 489 1.022 61 433 40 1.099

2003 2003
2003 Tillegg fort Benyttet 2003

Balanse Tillegg direkte i fort mot Opplest via Balanse
Belgp i millioner kroner 31.12.2002 resultatfert balansen avsetning resultatet 31.12.2003
Nedbemanning
Mobile 11 - - 80 21 10
Fixed 275 56 6 175 52 110
Broadcast 44 18 3 43 3 19
EDB 63 91 4 92 4 62
Annen forretningsvirksomhet 88 64 1 105 2 46
Konsernenheter og fellesfunksjoner 82 8 = 40 13 37
Sum nedbemanning 663 237 14 535 95 284
Tapskontrakter og avvikling av aktiviteter
Fixed 62 16 3 48 14 19
Boadcast 34 = = 13 8 13
EDB 37 138 = 32 2 141
Annen forretningsvirksomhet 53 9 6 35 33 =
Konsernenheter, fellesfunksjoner og elimineringer 250 39 7 115 - 181
Sum tapskontrakter og avvikling av aktiviteter 436 202 16 243 57 354
Sum 1.099 439 30 778 152 638
Avsetninger pr. 31. desember:
Belop i millioner kroner 2003 2002
Kortsiktig (note 22) 402 865
Langsiktig (note 19) 236 234
Sum 638 1.099

Tillegg fort direkte i balansen i 2003 er hovedsakelig omregningsdifferanser. For 2001 og 2002 referer belapene seg hovedsakelig til
avsetninger for forpliktelser som forela i selskaper ved oppkjap, som en konsekvens av hendelser og beslutninger i disse selskapene
for Telenor konsoliderte selskapene.

Avsetning for nedbemanning pr. 31. desember 2001 omfattet i overkant av 250 ansatte. Avsetningen pr. 31. desember 2002 omfattet
i underkant av 1.600 ansatte og pr. 31. desember 2003 i overkant av 800 ansatte.
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12. FINANSINNTEKTER OG KOSTNADER

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Avkastning fra satellittorganisasjoner = = 97
Renteinntekter 484 476 740
Andre finansinntekter 102 91 60
Sum finansinntekter 586 567 897
Rentekostnader (2.033) (1.901) (1.638)
Andre finanskostnader (45) (96) (53)
Balansefaring av renter 55 164 295
Sum finanskostnader (2.023) (1.833) (1.396)
Netto valutatap (1) (311) (402)
Gevinst ved avgang finansielle eiendeler 95 59 491
Tap ved avgang finansielle eiendeler (91) (31) (150)
Nedskrivninger og reversering av nedskrivninger av finansielle eiendeler 69 (817) (599)
Netto gevinst (tap) og nedskrivninger av finansielle eiendeler 73 (789) (258)
Sum finansposter (1.365) (2.366) (1.159)

| 2003 ble det foretatt reversering av nedskrivningene som ble foretatt i 2002 av aksjene i det barsnoterte selskapet New Skies Satellites og
egenkapitalinnskudd i Telenor pensjonskasse, som falge av gkning i markedsverdier. | lapet av 2002 og 2001 ble det foretatt nedskrivning av
aksjer og andre finansielle eiendeler for verdifall som ikke ble ansett a veere forbigaende. Nedskrivningene ble utlgst av fall i markedsverdier.
Barsnoterte aksjer ble nedskrevet til barskurs. For ikke barsnoterte aksjer ble det foretatt individuelle estimater pa virkelig verdi. | 2002 ble det
ogsa foretatt nedskrivning av egenkapitalinnskudd i Telenors pensjonskasse, til bokfert egenkapital i pensjonskassen pr. 31. desember 2002.

13. SKATTER
Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Resultat for skatt og minoritetsinteresser
Norge 3.634 (1.150) 2.683
Utenfor Norge " 3.792 (3.986) 7.572
Sum resultat for skatt og minoritetsinteresser 7.426 (5.136) 10.255
Betalbar skatt
Norge 1 2.769 1.826
Utenfor Norge 761 1.478 1.758
Sum betalbar skatt 772 4.247 3.584
Utsatt skatt
Norge 916 (4.005) (555)
Utenfor Norge 688 (722) 868
Sum utsatt skatt 1.604 (4.727) 313
Sum skattekostnad (inntekt) 2.376 (480) 3.897

" Inkluderer tilknyttede selskaper og datterselskaper utenfor Norge. Gevinst og tap ved avgang av selskaper er henfgrt til de land de solgte
selskapene var lokalisert i. Gevinstene og tapene er imidlertid i stor grad skattepliktig til Norge, unntatt salg av VIAG Interkom i 2001.
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Effektiv skattesats

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Forventet skattekostnad basert pa norsk skattesats (28 %) " 2.079 (1.438) 2.871
Netto underskudd tilknyttede selskaper og utenlandske datterselskaper ? 347 1.012 1.778
Netto ikke fradragsberettigede kostnader (ikke skattepliktige inntekter) 108 85 (1.404)
Av- og nedskrivning av goodwill 148 850 399
Tidligere ikke hensyntatte utsatte skattefordeler (747) (725) (205)
Ikke hensyntatte utsatte skattefordeler dette &r 52 73 470
Fravik av ligning for 2001 vedrgrende Sonofon = 2.409 =
Rettssak i Hellas (200) 414 -
Likvidasjon av Telenor Digifone Holding AS - (3.227) -
Avsetning skatt pa tilbakeholdte overskudd i utenlandske selskaper 655 - 76
Annet (66) 67 (88)
Skattekostnad 2.376 (480) ¥ 3.897
Effektiv skattesats i % 32,0 i/a? 38,0

" Nominell skattesats i Norge er 28 %.
® For tilknyttede selskaper er det inkludert av- og nedskrivning av Telenors merverdier.
 Resultat far skatt og minoritetsinteresser i 2002 var negativt og det ble regnskapsfert en skatteinntekt.

| 2003 avsatte Telenor utsatt skatt pa tilbakeholdte overskudd i enkelte selskaper utenfor Norge. | sammenheng med den gode finansielle
utviklingen i disse selskapene forventer Telenor na a ta ut utbytte fra selskapene. Den effektive skattesatsen for 2003 og tidligere ar ble ogsa
pavirket av underskudd i enkelte tilknyttede selskaper og datterselskaper utenfor Norge samt av- og nedskrivning av goodwill hvor det ikke
regnskapsfares utsatte skattefordeler. Dette ble delvis motvirket av skattemessige tap ved vedtak om likvidering og avhendelse av selskaper
inkludert i linjen "tidligere ikke hensyntatte utsatte skattefordeler”. Store deler av av- og nedskrivningene av goodwill i EDB Business Partner
har gitt skattereduserende effekt i 2003 og tidligere ar.

| 2003 realiserte Telenor Eiendom Holding AS et skattemessig tap pa om lag 2,8 milliarder kroner ved salg av aksjer i Telenor Business
Solutions AS til Telenor Business Solutions Holding AS, som et ledd i den overordende restruktureringen av konsernet. Telenor er av den
oppfatning at dette er et gyldig skattemessig tap og vil kreve skattemessig fradrag for tapet i selvangivelsen for 2003. Telenor har ikke oppfert
denne skattefordelen i regnskapet som falge av at skattemyndighetene i Norge fravek den ordinaere ligningen for 2001 knyttet til salget av
aksjer i Sonofon, som diskutert nedenfor. Skattefordelen vil bli oppfert ved en endelig rettsavgjerelse i Telenors faver vedrgrende Sonofon
tapet eller nar skattemyndighetene aksepterer det skattemessige tapet ved salg av aksjer i Telenor Business Solutions AS i den ordinzere
ligningen for 2003.

| 2002 realiserte Telenor skattemessige tap ved den simultane likvidasjon av Telenor Digifone Holding AS og Nye Telenor Communications | AS.
Telenor Digifone Holding AS var det selskapet som realiserte salget av aksjene i Esat Digifone i 2001. Det skattemessige tapet er knyttet til
skattemessig kostpris pa aksjene hos Telenor ASA. | 2002 ble det ogsa besluttet salg eller likvidering av enkelte selskaper hvor utsatte skatte-
fordeler i tidligere ar har veert nedvurdert eller ikke oppfart, som dermed ga en skattereduserende effekt i linjen for "tidligere ikke hensyntatte
utsatte skattefordeler”.

Skattemyndighetene i Norge fravek i 2002 den ordingere ligningen av Telenor Communications AS’ (na Telenor Eiendom Holding AS) selvangi-
velse for inntektsaret 2001. Dette innebaerer at Telenors betalbare skatt for 2001 (kostnadsfart i 2002) initielt skte med 2,4 milliarder kroner.
Fravikelsen knyttet seg til det skattemessige tapet som ble realisert ved salg av aksjene i Sonofon Holding A/S til Dansk Mobil Holding AS,

et sgsterselskap av Telenor Eiendom Holding AS. Salget fant sted som en del av den overordnede restruktureringen av Telenor konsernet.
Telenor tok i januar 2003 ut stevning mot skattemyndighetene i denne saken. Endringen av ligningen gkte RISK belapet (regulering av aksjens
inngangsverdi med endring i selskapets skattelagte kapital) pr. 1. januar 2002 for Telenor ASA med 3,44 kroner pr. aksje. Hvis ligningen senere
endres som falge av en endelig rettsavgjarelse i favar av Telenor, vil RISK-belapet reduseres med effekt pr. 1. januar i endringsaret.

| 2002 ble det kostnadsfart 0,4 milliarder kroner knyttet til en rettsavgjerelse i Hellas som var det beste estimat pa et negativt utfall i saken.
| 2003 inngikk Telenor forlik i saken, og 0,2 milliarder kroner av skatten ble inntektsfart i 2003.

Sonofon ble i 2001 realisert skattemessig. Dette medfarte reduksjon i betalbar skatt i Norge pa 2,4 milliarder kroner i 2001. Ligningen for 2001
ble fraveket av skattemyndighetene i 2002, som omtalt ovenfor. | 2001 ble det regnskapsfart betalbar skatt pa gevinstene ved salg av VIAG
Interkom og Esat Digifone pa 4,6 milliarder kroner. | tillegg kom en utsatt skatt pa disse salgene pa 1,5 milliarder kroner. Det var en lav skatte-
pliktig gevinst pa salget av Telenor Media som falge av hay skattemessig kostpris pa aksjene. Den haye skattemessige kostprisen var et
resultat av etableringen av Telenor ASA i 2000 hvor den skattmessige inngangsverdien ble satt til estimert markedsverdi pa det tidspunktet.
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Fremforbare underskudd
Fremfaringstiden for underskuddene fordelt pa enkelte land utlgper i henhold til nedenstaende tabell:

Belgp i millioner kroner Norge Sverige  @vrig Norden Malaysia Bvrig Sum
2004 6 3 = 27 36
2005 = 12 = 19 31
2006 = 26 = 38 64
2007 = 72 = 89 161
2008 = 46 = 100 146
Etter 2008 7.300 206 = 330 7.836
Ikke tidsbegrenset = 3.324 52 421 108 3.905
Sum fremferbare underskudd 7.306 3.324 417 421 711 12.179

| 2002 oppstod det et skattemessig fremfarbart underskudd i Norge, i hovedsak knyttet til likvidasjonen av Telenor Digifone Holding AS.
Skatteeffekten av de skattemessige underskuddene i Norge og Malaysia (DiGi.Com) er i hovedsak oppfart som utsatt skattefordel som
folge av sannsynliggjering av bruk av underskuddene i fremtiden. @vrige underskudd er i stor grad nedvurdert.

Skattemessige underskudd i selskaper som fremdeles er konsolidert pr. 31. desember 2003 som vil bli likvidert er i stor grad ikke inkludert
i tabellen ovenfor.

Utsatt skatt pr. 31. desember Fordel Forpliktelse Fordel Forpliktelse
Belep i millioner kroner 2003 2003 2002 2002
Varige driftsmidler og immaterielle eiendeler 2.658 (1.367) 2.669 (1.342)
Tilknyttede selskaper 5.122 (124) 5.777 (704)
Tilbakeholdte overskudd i utenlandske datterselskaper - (737) - (76)
Andre langsiktige poster 1.237 (542) 534 (868)
Sum anleggsmidler og langsiktig gjeld 9.017 (2.770) 8.980 (2.990)
Sum omlepsmidler og kortsiktig gjeld 417 (156) 703 (198)
Fremferbare underskudd 3.426 4.943

Utsatt skatt/utsatt skattefordel 12.860 (2.926) 14.626 (3.188)
Nedvurdering av utsatt skattefordel (6.900) (7.088)

Netto utsatt skatt/utsatt skattefordel 3.034 4.350

Hvorav utsatt skattefordel (note 14) 3.850 4.866

Hvorav utsatt skatt (note 19) (816) (516)

Det er ikke beregnet utsatt skatt av tilbakeholdt overskudd i selskaper hvor utbytte kan utdeles skattefritt. Det er avsatt utsatt skatt pa
tilbakeholdte overskudd i utenlandske datterselskaper basert pa forventet beskatning ved overfgring av midler til morselskapet, basert
pa skatteregler og skattesatser vedtatt pr. balansedagen.

Endring i nedvurdering av utsatt skattefordel

Belop i millioner kroner 2003 2002
Nedvurdering ved begynnelsen av dret (inngdende balanse) 7.088 5.597
Endring i inngaende balanse (554) (103)
Netto underskudd tilknyttede selskaper og utenlandske datterselskaper 347 1.012
Andre ikke oppfarte utsatte skattefordeler dette ar 52 73
Tilgang og avgang 3 171
Valutajustering (36) 338
Nedvurdering ved utgangen av aret 6.900 7.088

Nedvurdering av utsatt skattefordel pr. 31. desember 2003 knyttet seg i hovedsak til underskudd fra tilknyttede selskaper, inklusive av- og
nedskrivninger av merverdier, med om lag 5,1 milliarder kroner og fremfarbare underskudd, i hovedsak i utenlandske datterselskaper, med
om lag 1,3 milliarder kroner.

RISK (regulering av aksjens inngangsverdi med endring i selskapets skattlagte kapital) i Telenor ASA er anslatt til & veere negativ med 0,99
kroner pr. aksje for 2003.

TELENOR ASA ARSRAPPORT 2003



NOTER TELENOR KONSERN

14. AV- 0G NEDSKRIVNINGER

Spesifikasjon av av- og nedskrivninger

Varige driftsmidler Goodwill Andre immaterielle eiendeler

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001 2003 2002 2001 2003 2002 2001

Avskrivninger 7.986 7.624 5.863 686 1.002 668 1.925 1.610 720

Nedskrivninger 104 424 1.430 16 2.632 2.266 25 497 126

Sum 8.090 8.048 7.293 702 3.634 2.934 1.950 2.107 846
Spesifikasjon av nedskrivninger

2003 2002 2001

Varige Andre im- Varige Andre im- Varige Andre im-

drifts- materielle drifts- materielle drifts- materielle

Belop i millioner kroner midler Goodwill eiendeler midler Goodwill eiendeler midler Goodwill eiendeler

Mobile 33 = 2 33 2.138 118 22 = =

Fixed 19 = 5 340 160 = 649 187 6

Broadcast 15 - 3 47 - 83 494 - -

EDB Business Partner 12 16 - 8 356 - - 1.259 3

@vrige 25 = 15 (4) (22) 296 265 820 117

Sum 104 16 25 424 2.632 497 1.430 2.266 126

Nedskrivningene av varige driftsmidler var uvesentlige i 2003. Nedskrivningene av varige driftsmidler i 2002 i Fixed var i hovedsak relatert

til Fixed — Norge. | forbindelse med sammenslaing av driftsmiljget i Fixed — Norge og det interne IT-driftsmiljget ble det besluttet a redusere
antall driftsplattformer og nedskrivning ble foretatt pa utstyr og plattformer som ikke lenger var i bruk. Det ble ogsa foretatt nedskrivninger
av verdier av utstyr benyttet i driftskontrakter basert pa beregning av forventede kontantstremmer og eventuell restverdi ved kontrakts-
periodens slutt. Nedskrivningene av varige driftsmidler i Broadcast i 2002 var hovedsakelig pa utstyr for TV-distribusjon med bakgrunn i lav
ettersparsel i markedet for mindre lukkede kabel-TV nett i Danmark og Sverige. Nedskrivningene av varige driftsmidler i 2001 var i hovedsak
relatert til den transatlantiske sjgkabelen TAT 14 i Fixed med 533 millioner kroner og satellitt og satelittutstyr med 490 millioner kroner i
Broadcast. Nedskrivningene i @vrige i 2001 var i stor grad relatert til Nextra International-selskaper knyttet til vurdering av inntjeningspoten-
sialet og endring i strategi, TTYL som ble besluttet nedlagt i 2001 og Satellite Networks i forbindelse med vurdering av inntjeningspotensialet
i deler av virksomheten, blant annet i Polen.

Nedskrivninger av goodwill var uvesentlige i 2003. Nedskrivninger av goodwill i 2002: | Mobile ble DiGi.Com nedskrevet som falge av vedva-
rende lave barskurser. Nedskrivningen ble basert pa barsverdier ved utgangen av 2002, tillagt en kontrollpremie. Nedskrivningene i Fixed var
delvis relatert til Internettoperasjonene i Tsjekkia og Slovakia. | EDB Business Partner var nedskrivningen av goodwill basert pa neddiskonte-
ring av forventede kontantstremmer.

Nedskrivninger av goodwill i 2001. Nedskrivningene i Fixed ble foretatt innenfor driftstjenester basert pa vurderinger av inntjeningspotensialene
i ulike enheter. Pa grunn av det betydelige fallet i verdien av EDB Business Partners aksjer og i bransjen generelt, ble goodwill nedskrevet i
2001 innen omradene konsulent, IT Drift og Bank & Finans. | @vrige var nedskrivningene i hovedsak relatert til Nextra International og ltworks
som felge av en revurdering av inntjeningspotensialet og strategiene.

Nedskrivninger av andre immaterielle eiendeler var uvesentlig i 2003. Nedskrivninger av andre immaterielle eiendeler i 2002: | 2002 ble deler
av IT-systemportefaljen som ikke lenger var i bruk i Mobile nedskrevet. | Broadcast var nedskrivningene i hovedsak relatert til utsatt kommer-
sialisering av nye kringkastingsstandarder og reduserte forventninger til bruk av interaktivt TV som betalingssystem. | @vrige var nedskrivningen
knyttet til CA-programvare basert pa en vurdering av salgspotensialet. Nedskrivningene i @vrige i 2001 var i stor grad relatert til Nextra
International-selskaper og TTYL.
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15. VARIGE DRIFTSMIDLER OG IMMATERIELLE EIENDELER

100

| 2003 ble det foretatt reklassifisering av software i administrative stattesystemer fra varige driftsmidler til immaterielle eiendeler. Reklassifi-
seringen utgjorde 1.737 millioner kroner i balansefart verdi pr. 31. desember 2002, 648 millioner kroner i avskrivninger og 101 millioner kroner
i nedskrivninger for aret 2002 og 403 millioner kroner i avskrivninger i 2001. Endringen pavirket i hovedsak forretningsomradene Mobile og

Fixed.

Akkumulerte balanseferte renter var 1.169 millioner kroner pr. 31. desember 2003.

Varige driftsmidler

Anskaffelseskost
Valutakurs- Av-og  AKkk. av- Regn- Regn-
endring og nedskriv- og ned- skapsfert skapsfert
Tilgang reklassifi- Avgang ninger skrivninger verdi verdi
Belop i millioner kroner 01.01.03 2003 sering 2003 2003 2003 31.12.03 31.12.03 31.12.02
Lokal-, neer- og fjernnett 37.759 1.457 364 (591) (2.235) (28.821) 10.168 10.849
Mobiltelefonnett og sentraler 16.073 2.487 (259) (28) (2.050) (8.388) 9.885 9.625
Abonnentutstyr 323 80 20 (41) (59) (285) 97 82
Sentraler og utstyr 14.408 485 347 (1.187) (1.223) (11.614) 2.439 3.335
Radioinstallasjoner 1.675 15 (1) (33) (12) (638) 1.018 1.034
Kabel-TV-anlegg 1.741 69 (157) (30) (202) (832) 791 996
Grunnarealer 829 8 (99) (26) (2) (1) 711 822
Bygninger 10.267 537 90 (319) (403) (4.107) 6.468 6.417
Adm. fellesinvesteringer 8312 1.042 (40) (1.257) (1.788) (6.338) 1.719 2.908
Satellitter 2.185 = (395) = (116) (1.173) 617 789
Sum " 93.572 6.180 (130) (3.512) (8.090) (62.197) 33.913 36.857
Anlegg under utfarelse ? 2.408 (585) (14) - - - 1.809 2.408
Sum varige driftsmidler 95.980 5.595 (144) (3.512) (8.090)  (62.197) 35.722 39.265

" Inkluderer leasede driftsmidler med regnskapsfert verdi 2.533 millioner kroner pr. 31. desember 2003, hovedsakelig sentraler,

GSM mobiltelefonnett, fasttelefonnett og satellitter.

? Netto tilgang.

Konsernet har gjennomfart "Cross Border QTE Lease”-avtaler for telefonsentraler, GSM mobiltelefonnett og fasttelefonnett. Driftsmidler som
omfattes av avtalene, hadde en regnskapsfart verdi pa 1.530 millioner kroner pr. 31. desember 2003. Telenor har plassert naverdien av beta-
lingsforpliktelsene i hayt kredittverdige finansinstitusjoner og statsgaranterte verdipapirer (US Government related securities). De finansielle
institusjonene foretar betaling av leien over kontraktsperioden. Telenor har beholdt eiendomsretten til utstyret. Telenor har oppnadd samlede
gevinster pa 530 millioner kroner knyttet til at partene oppnar skattemessige avskrivninger for utstyret. Gevinstene resultatfares over forventet
leieperiode. Se note 31 for ytterligere informasjon.

Immaterielle eiendeler

Anskaffelseskost
Valutakurs- Av-og  Akk. av- Regn- Regn-
endring og nedskriv- og ned- skapsfert skapsfort
Tilgang reklassifi- Avgang ninger skrivninger verdi verdi
Belgp i millioner kroner 01.01.03 2003 sering 2003 2003 2003 31.12.03 31.12.03 31.12.02
Goodwill 16.942 3 70 (1.500) (702) (6.291) 9224 10.100

Andre immaterielle eiendeler

Kundebase 2.714 16 46 (61) (554) (983) 1.732 2.237
Lisenser 1.725 76 (4) (30) (199) (905) 862 1.030
Varemerke 574 - 3 - (55) (100) 477 530
Annet 4.568 967 42 (225) (1.142) (2.992) 2.360 2.555
Anlegg under utfarelse " 330 (225) - - - - 105 330
Sum andre immaterielle eiendeler 9.911 834 87 (316) (1.950) (4.980) 5.536 6.682
Sum 26.853 837 157 (1.816) (2.652) (11.271) 14.760 16.782

" Netto tilgang.
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Belgp i millioner kroner Mobile Fixed Broadcast Partner Avrige Sum
Balanse pr. 1. januar 2003 6.111 (33) 2.311 1.498 213 10.100
Tilgang 4 (77) = 79 (3) 3
Valutaendringer og reklassifiseringer 172 (77) (16) 19 29 127
Avskrivninger (400) 95 (197) (151) (33) (686)
Nedskrivninger - - - (16) - (16)
Avgang av virksomhet i aret = (251) (32) (7) (14) (304)
Balanse pr. 31. desember 2003 5.887 (343) 2.066 1.422 192 9.224
Goodwill relaterer seg til folgende datterselskaper og virksomheter:
Regnskapsfort Avskriv-

Belop i millioner kroner verdi 31.12.03  ningsperiode Kjopsar
Pannon GSM 5.027 10—20 ar 2002
Canal Digital konsern 1.732 10-15 ar 2002
Kyivstar 288 12—20 ar 2002
Utfors AB (343) 18 ar 2002
DiGi.Com bhd 567 15—20 ar 2001
Canal Digital Sverige AB " 147 10 ar 2001
Unigrid AB 107 10 &r 2001
Marlink 149 10 ar 2001
DnB IT-Drift 274 7ar 2001
Fellesdata AS 861 20 ér 2000
Telenor Avidi AS (alfaNett) 168 10 &r 2000
Andre 247 3-20éar 2000
Sum 9.224
" Sweden Online AB og Nét Holding AB.

16. FINANSIELLE ANLEGGSMIDLER
Belop i millioner kroner 2003 2002
Langsiktige fordringer * 1.629 1.299
Aksjer og andre investeringer ** 2.219 2.461
Tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet *** 10.166 9.489
Sum finansielle anleggsmidler 14.014 13.249
* | angsiktige fordringer
Belop i millioner kroner 2003 2002
Rentebaerende
Fordringer pa tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet " 1.456 1.169
Lan til ansatte 24 31
Andre langsiktige fordringer 27 63
Avsetning til tap pa fordringer (5) (4)
Ikke rentebaerende
Fordringer pa tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet 1 4
Andre langsiktige fordringer 126 36
Avsetning til tap pa fordringer - -
Sum langsiktige fordringer 1.629 1.299

"1 2002 og 2003 bestod rentebaerende fordringer pa tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet i hovedsak av lan til Bravida og
Sonofon. Pr. 31. desember 2003 utgjorde lanene til Bravida og Sonofon henholdsvis 551 millioner kroner og 823 millioner kroner, og pr. 31.
desember 2002 henholdsvis 430 millioner kroner og 685 millioner kroner.
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**) Aksjer og andre investeringer

Spesifikasjon av andre aksjer 2003: Antall aksjer Telenors Regnskapsfort
Belop i tusen kroner eid av Telenor eierandel i % verdi
Inmarsat Holdings Ltd. 79.539.869 15,0 669.925
COSMOTES.A" 29.705.225 9,0 472.543
Intelsat Ltd. 6.855.530 4,1 441.544
New Skies Satellites N.V. " 4.709.400 4,0 224.901
Eutelsat S.A. 4.127.130 0,4 35.458
Cosmoholding Albania S.A. 48.000 3,0 23.283
Inmarsat Group Holdings Ltd. 4.036.143 15,0 16.350
Carrot Communication ASA 1.662.791 59 10.500
Essnet AB 330.000 33 9.900
OnTarget AS 2.048 10,0 6.250
Energivekst AS 45.000 43 4.750
Serlandets Teknologisenter AS 1.300 11,5 1.300
Leiv Eiriksson AS 14.969 1,5 1.030
RKS AB " 194.401 1,2 766
Innskudd i Telenor Pensjonskasse - - 285.755
Bvrige ? - - 14.251
Sum andre aksjer og investeringer 2.218.506

" COSMOTE S.A., New Skies Satellites N.V., og RKS AB er barsnoterte selskaper og Telenors aksjer hadde en markedsverdi pa henholdsvis
2.692 millioner kroner, 228 millioner kroner og 1 million kroner pr. 31. desember 2003. Den 26. februar 2004 inngikk Telenor avtale om salg
av resterende andel av aksjene i Cosmote S.A. for 3,1 milliarder kroner.

2 @vrige inkluderer aksjer eid mer enn 10 % av Telenor, men som ikke er spesifisert som fglge av uvesentlig regnskapsfaert verdi.

*** Tjlknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Regnskapsfert verdi pr. 01.01. 9.439 14.186 39.088
Investering 1.914 883 2.319
Overfort til/fra andre investeringer og avgang (3.167) (1.420) (34.626)
Andel resultat etter skatt 329 341 (318)
Gevinst og tap ved avgang " 1.507 36 21.579
Avskrivning av Telenors mer-/mindreverdi (579) (862) (1.427)
Nedskrivning av Telenors mer-/mindreverdi (26) (1.965) (11.597)
Egenkapitaljustering/omregningsdifferanser 592 (1.760) (832)
Regnskapsfert verdi pr. 31.12. 10.009 9.439 14.186
Hvorav investeringer med en negativ verdi (avsetning for forpliktelser) (note 19) 157 50 60
Sum tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet 10.166 9.489 14.246

" Spesifikasjon av gevinst og tap ved avgang:

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
VIAG Interkom = = 10.705
Esat Digifone = = 10.740
Ephorma AS - - 100
European Medical Solutions Group AS - - 41
Extel - 40 -
COSMOTE S.A. 1.515 = =
StavTeleSot J.S.C 65 = =
A-pressen ASA (72) - -
Andre (1) (4) (7)
Sum 1.507 36 21.579

Tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet oppfares med negativ verdi nar Telenor har minst tilsvarende ansvar ut over innskutt kapital.

| 2003 ble det ikke foretatt vesentlig nedskrivninger av Telenors merverdier pa tilknyttede selskaper. | 2002 ble falgende vesentlige nedskriv-
ninger av Telenors merverdier foretatt: Sonofon 1.000 millioner kroner, DTAC 829 millioner kroner, UCOM 52 millioner kroner. Nedskrivningene
var utlest av det betydelige fallet i markedsverdier av telekommunikasjonsselskaper. For DTAC og UCOM ble det foretatt nedskrivning til
barskurser pr. 31. desember 2002. Virkelig verdi av Sonofon ble estimert pa basis av forventet fremtidig inntjening og verdi av sammenlignbare
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selskaper. Videre ble verdier i OniWay nedskrevet med 316 millioner kroner til null basert pa en vurdering av verdien av selskapet, som er

inkludert i andel resultat etter skatt.

Nedskrivninger av Telenors merverdier pa tilknyttede selskaper i 2001 var hovedsakelig relatert til Sonofon, DTAC/UCOM og Telenordia med

henholdsvis 7.500 millioner kroner, 3.400 millioner kroner og 665 millioner kroner.

Spesifikasjoner av investeringer i tilknyttede Av- og ned-

selskaper og felleskontrollert virksomhet skrivning av
Regn- Andel Telenors EK-just./ Regn- Mer-/
Belep i millioner kroner skapsfort Tilgang resultat mer-/ omreg. skapsfort mindre-
Eier- verdi (avgang) etter mindre- diffe- verdi verdi
Selskap andeli % 31.12.02 2003 skatt "? verdi ® ranser 31.12.03  31.12.03?
Sonofon Holding A/S ? 53,5 3.747 = 19 (444) 548 3.870 3.960
VimpelCom “™ 29,0 2.025 = 544 (37) (152) 2.380 166
COSMOTE S.A.? - 1.011 (2.649) 1.540 (2) 100 - -
DTAC®™ 299 554 - 71 (66) 27 586 2717
ucomem 24,9 219 - 35 (26) 11 239 257
European Telecom S.A (ProMonte) ” 441 172 - 35 - 2 209 -
StavTeleSot J.S.C® = 32 (104) 65 - 7 - -
ZebSign AS 50,0 20 = (14) (15) 6 (3) -
Teleringen AS 47,5 2 = 1 = = 3 =
ONE GmbH 17,5 745 = (94) = 110 761 -
Wireless Matrix Corporation © 22,7 21 - (33) 40 4 32 -
Nordialog Oslo AS 48,0 10 - 7 - - 17 -
Oslo Lufthavn Tele & Data AS 50,0 9 = 1 = (2) 8 =
Glocalnet AB ™ 37,0 104 - 19 (5) (16) 102 53
Golden Telecom Inc 204 - 1.379 12 (15) (26) 1.350 820
A-pressen ASA - 484 (414) (54) (16) = = =
APR Media Holding AS ' 448 - 402 2 (5) = 399 68
Otrum Electronics ASA " 33,0 96 - (5) - - 91 -
BitCom AB 49,0 8 = = = 1 9 3
TIBE Reklame Holding AS - 9 = 1 (9) (1 = -
World Wide Mobile Communications AS 40,0 43 - 16 - (9) 50 -
Bravida ASA 47,1 150 82 (314) = = (82) =
TeleVenture Management AS 23,9 12 - 1 - (3) 10 -
Doorstep AS 50,0 5 - 2 - - 7 -
Telenor Renhold & Kantine AS 50,0 3 = 3 = (2) 4 =
Extend AS 43,9 - 3 (1) - - 2 -
Polarsat Inc. 44,0 = 14 2 = 2 18 =
Bvrige = (42) 34 (25) (5) (15) (53) 3
Sum 9.439 (1.253) 1.836 (605) 592 10.009 5.607

" Inkluderer gevinster og tap ved avgang fer skatt og Telenors andel av selskapenes resultater etter skatt.

2 For enkelte av selskapene er resultatene basert pa forelapig rapporterte tall fra selskapene. De endelige resultatene kan avvike fra de forelapige.

* Felleskontrollert virksomhet ut fra aksjonaeravtale. Heleid datterselskap etter oppkjep av resterende aksjer 12. februar 2004.

4 Telenors andel av stemmer i VimpelCom utgjorde 25 % pluss 13 aksjer pr. 31. desember 2003. Pr. 31. desember 2003 hadde Telenor ogsa
en direkte eierandel pa 14,9 % i VimpelComs 55,3 % eide datterselskap VimpelCom-Region, som er inkludert i resultater og bokfart verdi
for VimpelCom i tabellen ovenfor. Ekstraordinaer generalforsamling i VimpelCom 24. oktober 2003 vedtok fusjon med VimpelCom-Region.
Gjennomfaringen er blant annet avhengig av regulatorisk godkjennelse. Etter gjennomfart fusjon vil Telenor ha en eierandel pa 26,6 % av

de stemmeberettigede aksjene og 29,9 % av de ordinzre aksjene i VimpelCom.
* Telenor hadde pr. 31. desember 2003 fremdeles en eierandel pa 9 % i COSMOTE S.A, inkludert under aksjer og andre investeringer.

® UCOM har en 41,7 % eierandel i DTAC.

" European Telecom S.A. har en eierandel pa 100 % i ProMonte GSM og Telenor eier 44,1 % av European Telecom.
9 StavTeleSot ble solgt i januar 2003 til VimpelCom-Region.
® Reklassifisering av merverdier farte til en reversering av tidligere avskrivninger av merverdier for Wireless Matrix Corporation i 2003.

191 2003 ble aksjene i A-pressen ASA overfert til APR Media Holding AS. APR Media Holding AS eide 98,9 % av aksjene i A-Pressen ASA pr.

31. desember 2003.

""Markedsverdier pr. 31. desember 2003 for barsnoterte tilknyttede selskaper: VimpelCom: 7.647 millioner kroner, DTAC: 1.716 millioner
kroner, UCOM: 546 millioner kroner, Glocalnet AB: 320 millioner kroner, Otrum Electronics ASA: 108 millioner kroner.
'“Mer-/mindreverdi ved kjgp er forskjellen mellom Telenors kostpris og Telenors andel av egenkapital i de tilknyttede selskapene.
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17. FORDRINGER
Belop i millioner kroner 2003 2002
Kundefordringer
Kundefordringer 6.241 6.481
Avsetning for tap pa kundefordringer (564) (585)
Sum kundefordringer 5.677 5.896
Andre kortsiktige fordringer
Rentebaerende
Fordringer pa tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet - 16
Fordringer pa ansatte - 3
Andre fordringer 29 17
Ikke rentebaerende
Fordringer pa tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet 322 182
Fordringer pa ansatte 26 27
Andre kortsiktige fordringer 421 330
Avsetning for tap pa fordringer (23) (54)
Sum andre kortsiktige fordringer 775 521
Forskuddsbetalte kostnader og opptjente driftsinntekter
Forskuddsbetalte kostnader 1.260 772
Opptjente inntekter 1.520 1.679
Sum forskuddsbetalte kostnader og opptjente inntekter 2.780 2.451
Sum fordringer 9.232 8.868
Konsernet har begrenset kredittrisiko knyttet til kundefordringer pa grunn av store volum og mange kunder.
18. KORTSIKTIGE INVESTERINGER

Belop i millioner kroner 2003 2002
Obligasjoner/sertifikater 301 260
Aksjer " 83 272
Sum kortsiktige investeringer 384 532
" Spesifikasjon av kortsiktige aksjer pr. 31. desember 2003.

Antall aksjer Eierandel Regnskaps-
Belop i tusen kroner eid av Telenor i% fort verdi
North Node AB 1.350.924 46,4 24.753
Virtual Garden AS 2.500.000 21,0 8.535
Viva Technologies AS 74.806.919 18,0 7.521
Voice Provider AB 45.217 259 5.972
Sonat AB 52.063 27,6 5.682
The Mobile Media Company AS 365.896.990 30,9 5.409
Trendelag Vekst AS 18.961 2,9 3.000
Diverse barsnoterte selskaper - - 21.367
Andre aksjer etc.” - - 844
Sum kortsiktige aksjer 83.083

104

" Inkludert i andre aksjer er selskaper eid mer enn 10 % av Telenor, men som ikke er spesifisert som falge av uvesentlig regnskapsfert verdi.

Markedsverdien av Telenors eierandeler i barsnoterte selskaper var 34,4 millioner kroner pr. 31. desember 2003.
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19. AVSETNING FOR FORPLIKTELSER

Belop i millioner kroner 2003 2002

Pensjonsforpliktelser 338 191

Utsatt skatt 816 516

Avsetninger for nedbemanninger, tapskontrakter og avvikling av aktiviteter " 236 234

Negativ verdi av tilknyttede selskap og felleskontrollert virksomhet 157 50

Andre avsetninger for forpliktelser 98 185

Sum avsetninger for forpliktelser 1.645 1.176

" Se note 11.

20. RENTEBZRENDE GJELD

Belop i millioner kroner Ramme 2003 2002
Euro Commercial paper program (ECP) USD 500 - -

U.S. Commercial paper program (USCP) USD 1.000 - -

Norske sertifikater = = 1.105

EMTN program USD 6.000 17.480 17.563

Obligasjonslan fra norske investorer = 3.076 3.142

Underkurs ved utstedelse av obligasjonslan - (31) (40)
Valutaderivater knyttet til langsiktig rentebaerende gjeld " - (990) (300)
Syndikert trekkfasilitet EUR EUR 1.500 - -

Sum langsiktig rentebzerende gjeld Telenor ASA 19.535 21.470
Langsiktig rentebaerende gjeld i datterselskaper ? 5.841 7.335
Sum langsiktig rentebaerende gjeld Telenor konsern 25.376 28.805
Kortsiktig rentebeerende gjeld Telenor konsern 386 3.591

Sum rentebaerende gjeld Telenor konsern 25.762 32.396

" Valutabytteavtaler brukt for & konvertere kontantstremmene i et utstedt lan fra den opprinnelige lanevalutaen til en annen valuta

(sikringsforretninger).
® Spesifisert nedenfor.

Langsiktig rentebaerende gjeld i Telenor ASA

Telenor ASA hadde to syndikerte trekkfasiliteter, EUR 1 milliard og USD 1 milliard, som begge ble terminert i november 2003. Det ble samtidig
etablert en ny kommitert syndikert trekkfasilitet pa EUR 1,5 milliarder, som leper til november 2008. | henhold til Telenor ASAs finanspolicy

skal utestaende sertifikater (ECP, USCP og norske) til enhver tid kunne refinansieres med den nevnte kommiterte kredittfasiliteten.
Sertifikatlanene klassifiseres saledes som langsiktige uavhengig av den faktiske forfallsdatoen.

Alle lan i Telenor ASA er usikret. Laneavtalene, unntatt sertifikater, inneholder bestemmelser som begrenser muligheten til a pantsette

eiendeler for a sikre framtidige lan uten a gi tilsvarende sikkerhet til eksisterende langivere (negativ pantsettelseserklaering) og inneholder

visse begrensinger knyttet til salg av vesentlige datterselskaper og eiendeler.

Tabellen nedenfor viser gjeldsinstrumenter utstedt av Telenor ASA. Sikringsforretninger relatert til disse lanene er ikke med i tabellen.
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Gjennomsnittlig Lanebelap Norske Norske
rente valuta kroner kroner

Belep i millioner 31.12.03 31.12.03 31.12.03 31.12.02
Norske sertifikater
NOK - 1.105
EMTN program
AUD 4,45 % 37 185 146
CHF 3,70 % 550 2.972 4.002
EUR 5,60 % 1.240 10.413 9.001
IPY 2,39% 22.500 1.404 1.818
SEK 3,42% 150 139 119
usb 5,50 % 350 2.336 2.437
Obligasjonslan fra norske investorer
NOK 513% 3.076 3.076 3.142
Sum Telenor ASA 20.525 21.770

| tabellen nedenfor er bade lan, valutabytteavtaler og rentebytteavtaler inkludert. Dette betyr at i den grad valutaeksponeringen eller
rentebindingen pa de utstedte sertifikatene / obligasjonene er endret ved bruk av derivater, er dette reflektert i tallene.

Gjennomsnittlig Lanebelap Norske Norske
rente valuta kroner kroner

Belep i millioner 31.12.03 31.12.03 31.12.03 31.12.02
Norske sertifikater
NOK - 1.105
EMTN program
CZK 3,38% 461 119 107
EUR 3,16 % 748 6.297 6.183
GBP 513% 13 155 146
NOK 5,52 % 5.949 5.949 6.498
SEK 4,75 % 653 606 944
usb 2,22% 491 3.279 3.422
Obligasjonslan fra norske investorer
EUR 2,87 % 47 396 981
GBP 4,93 % 20 238 224
NOK 537% 2.496 2.496 1.860
Sum Telenor ASA 19.535 21.470
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Langsiktig rentebaerende gjeld i datterselskaper

Belop i millioner kroner Gjennomsnittlig

Selskap Gjeldsinstrument Valuta rente 31.12.03 31.12.03 31.12.02
DiGi.Com Lan fra finansinstitusjoner usD 2,39% 130 226
DiGi.Com Lan fra finansinstitusjoner MYR 6,87 % 1.023 1.191
GrameenPhone Lan fra finansinstitusjoner usD 4,74 % 120 262
GrameenPhone Lan fra finansinstitusjoner NOK 3,70 % 25 25
GrameenPhone Lan fra NORAD NOK 3,40% 50 50
Kyivstar Leverandegrfinansiering usD = = 113
Kyivstar Obligasjonslan uSD 12,23 % 1.105 696
Pannon GSM Obligasjonslan HUF 13,78 % 1.076 1.040
EDB Business Partner Lan fra finansinstitusjoner NOK 7,50 % 450 450
EDB Business Partner Lan fra finansinstitusjoner NOK 4,12 % 50 50
EDB Business Partner Lan fra finansinstitusjoner SEK 4,00 % 56 147
EDB Business Partner Finansiell lease NOK 8,03 % 37 64
Business Solutions Leverandarfinansiering — SW lisenser NOK 8,00 % 175 656
Business Solutions Finansiell lease NOK 7,00 % 68 200
Satellite Services Finansiell lease " NOK 1,77 % 1.004 1.114
Canal Digital Finansiell lease ? - 455 550
Telenor Eiendom Holding Norske sertifikater NOK = = 435
Diverse 17 66
Total langsiktig rentebzerende gjeld i datterselskaper 5.841 7.335

! Satellitt-leaser (Thor Il og Thor Ill). Denne finansieringen er garantert av Telenor ASA.
2 Denne finansieringen er garantert av Telenor ASA. Palydende valuta DKK, EUR, NOK og SEK.

Rentebaerende gjeld i datterselskaper er normalt ikke garantert av Telenor ASA og inneholder standard finansielle covenants.

Telenor inngikk i 1998, 1999 og 2003 "Cross Border QTE Lease”-avtaler for telefonsentraler, GSM mobiltelefonnett og fasttelefonnett. Avtalene
innebar at Telenor har plassert naverdien av betalingsforpliktelsene i hayt kredittverdige finansinstitusjoner og statsgaranterte verdipapirer
(US Government related securities). Leasingforpliktelsene og plasseringene er fart netto i balansen og er ikke reflektert i tabellene. Se ogsa
notene 15, 21, 23 og 31.

Kortsiktig rentebaerende Telenor konsern Gjennom-

snittlig rente
Belgp i millioner kroner 31.12.03 31.12.03 31.12.02
Telenor Eiendom Holding Avsetning skattekrav = 2.409
Telenor Mobile Communication Avsetning rettstvist i Hellas = 530
DiGi.com Leveranderfinansiering og banklan 6,84 % 334 362
Kyivstar Obligasjonslan og leverandarfinansiering 13,00 % 37 144
Diverse 15 146
Sum kortsiktig rentebzerende gjeld 386 3.591

Mot slutten av 2003 reduserte Telenor kortsiktig rentebaerende gjeld med om lag 3 milliarder kroner ved & innbetale skattekravet i forbindelse
med salget av Sonofon Holding A/S og i forbindelse med forlik i rettstvisten i Hellas.

Forfallsprofil rentebaerende gjeld Etter
Belep i millioner kroner 31.12.03 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2011
EMTN program 16.405 1.054 1.526 3.311 3.079 1.159 2.403 = 377 3.496
Norske obligasjoner 3.130 = 1.059 = 1.872 = = = = 199
Sum Telenor ASA 19.535 1.054 2.585 3.311 4.951 1.159 2.403 - 377 3.695
Datterselskaper, kortsiktig 386 386 - - - - - - - -
Datterselskaper, langsiktig 5.841 1.619 2.426 721 432 271 244 128 = =
Sum datterselskaper 6.227 2.005 2.426 721 432 271 244 128 = =
Telenor Konsern 25.762 3.059 5.011 4.032 5.383 1.430 2.647 128 377 3.695
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21.

FINANSIELLE INSTRUMENTER OG RISIKOSTYRING

108

Telenor ASAs finansavdeling er ansvarlig for finansiering, likviditetsstyring og styring av finansiell risiko for morselskapet og for selskaper
som eies mer enn 90 %. Selskaper som eies mindre enn 90 % har vanligvis selvstendig finansiering.

Telenor har en begrenset aktivitet knyttet til trading i renter og valuta. Pr. 31. desember 2003 hadde Telenor ingen utestaende apne
tradingposisjoner.

Renterisiko

Telenor er eksponert for renterisiko som fglge av pengemarkedsaktiviteter relatert til finansiering av konsernets investeringer og styring
av konsernets likviditetsstrammer. Endring i markedsrentene pavirker virkelig verdi av eiendeler og gjeld. Regnskapsmessig renteinntekt
og -kostnad samt faktiske rentebetalinger pavirkes av renteendringer.

| forbindelse med styring av renterisiko er det en malsetting a balansere gnsket om lavest mulig rentekostnad opp mot usikkerheten i
fremtidige rentebetalinger. Dette hensynet ivaretas gjennom bruk av en simuleringsmodell som hensyntar portefgljens sammensetning.
Gjeldsportefaljens gjennomsnittlige rentebinding (durasjon) skal ligge innenfor et band pa 0,5 og 2,5 ar. Pr. 31. desember 2003 var gjennom-
snittlige rentebinding 2,05 ar.

Telenor anvender rentederivater for a styre portefgljens renterisiko. Dette omfatter typisk rentebytteavtaler, mens fremtidige renteavtaler
og renteopsjoner brukes i mindre omfang.

Nedenfor vises en sensitivitetsanalyse som viser endring i virkelig verdi som falge en rentegkning pa ett prosentpoeng. Matrisen deles inn
i tidsintervaller. Renterisiko allokeres til neste rentefastsettelse for instrumenter med flytende rente, og til forfallsdato for fastrenteinstru-
menter. En slik matrise viser falgelig fordelingen av renterisiko i en portefalje.

Rentebaerende forpliktelser, rentederivater og valutaderivater inngar i tabellen.

Tall i millioner NOK-ekvivalenter

pr. 31. desember 2003 Reduksjon i virkelig verdi som felge av renteskning pa 1 %

Valuta Hovedstol 0-1ar 1-2ar 3—4ar 4-5 ar 6—7 ar 7-8 ar 8—9ar Etter9ar
CzK 188 0,50 = = = = = = =
DKK 48 = = = 0,65 = = = =
EUR 6.751 5,51 31,47 = 25,98 24,37 6,76 6,27 139,93
GBP 300 1,22 - - - - - - -
HUF 802 7,23 - - - - - - -
MYR 1.333 711 - - - - - - -
NOK 8.820 21,12 53,89 - 63,14 8,64 - - 117,31
SEK 1.340 1,75 9,47 = 3,00 = = = =
UAH 73 0,35 = = = = = = =
usb 6.220 13,08 24,03 - 10,75 1,49 - - -
Rentebzerende gjeld " 25.875 57,87 118,86 - 103,52 34,50 6,76 6,27 257,24

" Tallet avviker fra note 20 som falge av at det i denne tabellen inkluderes derivater som ikke er knyttet til gjeld.

Valutarisiko
Telenor er eksponert for endringer i verdien pa norske kroner relativt til andre valutaer. Telenor har investert i selskaper som har annen
funksjonell valuta enn norske kroner. Selskaper som i utgangspunktet opererer i norske kroner vil ogsa gjare transaksjoner i utenlandsk valuta.

Den balansefarte verdien av Telenors nettoinvesteringer i utlandet vil variere med endringer i kronekursen. Konsernets regnskapsmessige
resultat vil pavirkes av endringer i valutakursen, etter som resultatene fra selskapene i utlandet regnes om til norske kroner til gjennomsnitts-
kurs i perioden. Hvis disse selskapene betaler utbytte, vil det typisk skje i selskapets lokale valuta. Det er ledelsens oppfatning at den beste
maten & handtere valutarisiko relatert til nettoinvesteringer, er a utstede finansielle instrumenter i de aktuelle valutaene. Typisk vil det
benyttes en kombinasjon av lan (sertifikater og obligasjoner) og valutaderivater (terminkontrakter og valutabytteavtaler) for dette formalet.

Norske selskaper vil ogsa padra seg valutarisiko i forbindelse med at selskaper har inntekter eller kostnader i utenlandsk valuta. Slik valuta-
eksponering sikres bare unntaksvis av Telenor.

Valutaeksponering oppstar ogsa nar et norsk selskap har andre transaksjoner med oppgjer i fremmed valuta, eller nér det er gjort avtaler
om kjep eller salg av eierandeler i selskaper utenfor Norge. Kommiterte kontantstreammer starre enn 50 millioner kroner sikres gkonomisk,
ved hjelp av opsjoner eller terminkontrakter. Ofte vil sikringsregnskapsfaring ikke veere tillatt for denne type transaksjoner, hvilket medfarer
at tap/gevinst pa sikringsinstrumentene resultatfgres lgpende.
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Valutarisiko relatert til gjeldsinstrumenter i utenlandske enheter er ogsa en del av konsernets risikoeksponering.
Sikring som beskrevet ovenfor gjares bare i valutaer i velfungerende kapitalmarkeder.

| tabellen under fremgar valutaeksponeringen pa konsernets eksterne rentebaerende eiendeler og forpliktelser og derivater i annen valuta enn
norske kroner pr. 31. desember 2003.

Hovedstol i millioner,

lokal valuta AUD CHF CZK DKK EUR GBP HUF JPY MYR SEK UAH UsD
Rentebaerende

eiendeler - - - 68 7 - 17.745 - 339 178 - 448
Rentebeerende

forpliktelser (37) (550) = (42)  (1.368) = - (22.500) (758) (461) (58) (560)
Valutabytteavtaler 37 550 (461) = 556 (33) (33.363) 22.500 - (503) - (141)
Valutaterminkontrakter - - (270) - - 8 10.700 - - (480) - (230)
Sum = = (731) 26 (805) (25) (4.918) = (419) (1.266) (58) (483)

Kredittrisiko
Kredittrisiko er det tap som pafares konsernet dersom en motpart ikke oppfyller sine finansielle forpliktelser.

Som folge av det store antallet kunder er det begrenset kredittrisiko relatert til konsernets kundefordringer.

Telenor har inngatt "Cross Border QTE Lease”-avtaler for telefonsentraler, GSM mobiltelefonnett og fasttelefonnett. Telenor har plassert
naverdien av betalingsforpliktelsene under leasavtalene i hayt kredittverdige finansinstitusjoner og statsgaranterte verdipapirer (US
Government related securities). Forpliktelsene er ikke oppfert i balansen, men nettofert sammen med plasseringene, se notene 15, 20, 23
og 31. Verdien av plasseringene var 6,6 milliarder kroner pr. 31. desember 2003.

Telenor investerer overskuddslikviditet i kortsiktige rentebaerende eiendeler. Slike instrumenter inneholder kredittrisiko. Finansielle derivater
med positiv verdi for Telenor, hensyntatt legale motregningsrettigheter, skaper ogsa kredittrisiko.

Kredittrisiko reduseres gjennom diversifisering, ved at det er etablert strenge krav til motpartens rating og ved at det er satt begrensninger
pa aggregert kreditteksponering mot hver enkelt motpart. Telenor ASA har avtaler som regulerer legale motregningsrettigheter i en konkurs-
situasjon (ISDA avtaler) med 16 banker som pr. 31. desember 2003 er motparter i derivattransaksjoner. Telenor ASA har ogsa avtaler med tre
banker om a stille sikkerhet nar kreditteksponeringen kommer opp pa et visst niva (Collateral agreements). Bade avtaler om a stille sikkerhet
og ISDA avtaler er virkemidler for a redusere kredittrisiko.

Virkelig verdi pa derivater med positiv verdi for Telenor, hensyntatt legale motregningsrettigheter, var 1.757 millioner kroner pr. 31. desember
2003. Kreditteksponering for Telenor ASA falges opp pa daglig basis.

Likviditetsrisiko
Likviditetsrisiko er risikoen for at selskaper i konsernet ikke har likviditet tilgjengelig til & betale sine forpliktelser i tide.

Konsernet har etablert konsernkontosystemer i Norge, Sverige, Danmark, Ungarn og England for a styre likviditetsstremmene i konsernet sa
effektivt som mulig. Dette innebaerer ogsa bruk av valutabytteavtaler.

Overskuddslikviditet investeres i rentebaerende instrumenter med kort lapetid og lav misligholdsrisiko. Telenor ASA har ogsa etablert en
kommitert trekkfasilitet for & minimere likviditetsrisikoen for konsernet, se note 20.

Ledelsen legger vekt pa finansiell fleksibilitet. En sentral del av dette er & minimere likviditetsrisikoen gjennom & ha tilgang til et diversifisert
sett av finansieringskilder.

Bvrig markedsrisiko
Telenor er ogsa utsatt for markedsrisiko for egenkapitalinstrumenter gjennom sine investeringer i aksjer og andeler.

Virkelig verdi av finansielle instrumenter

Estimerte virkelige verdier av konsernets finansielle instrumenter er basert pa markedspriser og verdsettelsesmetoder som beskrevet
nedenfor. Imidlertid tilrades forsiktighet ved tolkning av markedsdata til estimert markedsverdi. Estimatene som er presentert her vil ikke
nedvendigyvis tilsvare de belap konsernet kunne oppna ved realisasjon i framtiden.

Virkelig verdi av sertifikater og obligasjoner utstedt av Telenor ASA er beregnet ved bruk av en rentekurve som inneholder estimater pa

Telenor ASAs kredittmargin pr. 31. desember 2003. Denne kredittkurven er estimert ut fra observert omsetning i annenhandsmarkedet av
papirer med ulike lgpetider utstedt av Telenor ASA.
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For gjeldsinstrumenter i datterselskaper er virkelig verdi beregnet ved hjelp av omsetningskurser hvor slike er tilgjengelig. Virkelig verdi av

andre gjeldsinstrumenter med flytende rente i datterselskaper er antatt a veere lik regnskapsfert verdi.

Virkelig verdi av alle andre rentebarende forpliktelser er estimert ved bruk av Telenor ASAs kredittkurve, som beskrevet ovenfor.

Virkelige verdier av valutabytteavtaler, terminkontrakter i valuta og rentebytteavtaler er estimert ved naverdien av framtidige kontant-
stremmer, beregnet ved bruk av noterte swaprenter og valutakurser pr. 31. desember 2003. Opsjoner er verdsatt ved bruk av relevante

opsjonsprisingsmodeller.

Virkelige verdier for barsnoterte aksjer er basert pa noterte kurser ved slutten av de relevante arene. Barsnoterte selskaper som konsolideres

eller som regnskapsfares etter egenkapitalmetoden er ikke inkludert i tabellen nedenfor.

Nedenfor falger oversikt over regnskapsfart verdi og markedsverdi av ulike finansielle instrumenter pr. 31. desember 2003 og 2002:

2003 2002

Regnskaps- Virkelig Regnskaps- Virkelig
Belop i millioner kroner fort verdi verdi fort verdi verdi
Finansielle eiendeler
Barsnoterte aksjer 720 2.955 296 275
Kontanter og investeringer i kortsiktige pengemarkedsinstrumenter 7.952 7.952 5.524 5.524
Finansielle forpliktelser
Langsiktig rentebaerende forpliktelser " (26.366) (27.713) (29.105) (29.813)
Kortsiktig rentebaerende forpliktelser (386) (386) (3.591) (3.591)
Instrumenter for styring av rente- og valutarisiko
Merverdi rentebytteavtaler = 285 = 205
Mindreverdi rentebytteavtaler - (377) - (214)
Gevinst renteopsjoner 49 90 2 1
Tap renteopsjoner - (24) - (4)
Gevinst rente- og valutabytteavtaler " 1.944 2.235 1.153 1.528
Tap rente- og valutabytteavtaler " (954) (670) (853) (697)
Gevinst valutaterminkontrakter 12 12 34 34
Tap valutaterminkontrakter (62) (62) (167) (167)
" Disse postene rapporteres netto som langsiktig rentebaerende gjeld i balansen, se ogsa note 20.

22. RENTEFRI GJELD

Belgp i millioner kroner 2003 2002
Leverandergjeld 3.750 3.072
Skyldige offentlige avgifter, skattetrekk og lignende 2.135 2.199
Avsatt utbytte 1.776 799
Betalbar skatt 641 2.717
Palgpte kostnader 4.484 5.315
Forskuddsbetalt inntekt 3.163 2.647
Avsetninger til nedbemanninger, tapskontrakter og avvikling av aktiviteter ” 402 865
Annen kortsiktig gjeld 715 511
Sum kortsiktig rentefri gjeld 17.066 18.125
Langsiktig rentefri gjeld 754 473
Sum rentefri gjeld 17.820 18.598
" Se note 11.
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PANTSTILLELSER OG GARANTIANSVAR

24.

Belop i millioner kroner 2003 2002
Gjeld som er sikret ved pantstillelser 2.692 3.278
Regnskapsfart verdi av eiendeler stillet som sikkerhet for denne gjeld 8.148 9.892

Gjeld og pantstillelser av eiendeler pr. 31. desember 2003 knyttet seg til DiGi.Com, GrameenPhone og satellitt-leasene (Thor Il og Thor Il1).

Belep i millioner kroner 2003 2002
Garantiansvar 2.557 2.515

Tabellen inkluderer ikke kjopte bankgarantier eller garantier hvor tilhgrende forpliktelse er oppfert i balansen. Garantiansvar pr. 31. desember
2003 er beskrevet nedenfor.

Garantier avgitt i forbindelse med "Cross Border QTE Lease”-avtalene, se note 15, 20, 21 og 31, er ikke inkludert i tabellen ovenfor. Dette er
garantier for fremtidige leasingbetalinger. Pr. 31. desember 2003 og 2002 belap garantiene seg til henholdsvis 7.165 millioner kroner (USD
1.073 millioner) og 4.293 millioner kroner (USD 616 millioner).

Tabellen ovenfor inkluderer garantiforpliktelser pa om lag 854 millioner kroner, hovedsakelig knyttet til en entreprenarkontrakt i Bravida, se note 26.

1 2001 ble det gitt en garanti overfor Intelsat pa 781 millioner kroner (USD 117 millioner) for rettmessig oppfyllelse av kjgp av andel i satellitt
i 2004. Tilherende kommiterte investering er inkludert i note 25 med 626 millioner kroner.

Telenors avga i 2002 en garanti begrenset oppad til 570 millioner kroner (EUR 68 millioner) overfor det tilknyttede selskapet ONE GmbHs
(tidligere Connect Austria) ldnegivere. Garantien kan bli effektiv dersom laneavtalens finansielle covenants brytes av ONE GmbH.

Telenor har avgitt garanti for termineringsavgift pa 271 millioner kroner pa satellittleasene Thor Il og Thor Ill. Leasingavtalene oppharer
i 2009 og 2010.

Videre er det stillet mindre garantier for rettmessige oppfyllelse av leveranser og betalinger overfor eksterne parter pa om lag 81 millioner kroner.

TVISTER

Telenor er involvert i en rekke seksmal relatert til Telenors virksomheter, inkludert vesentlige krav beskrevet nedenfor. Det er foretatt avset-
ninger for domsutfall i Telenors disfaver eller fravikelse av ligning, selv om Telenor er uenig i domsutfallet eller fravikelsen. Avsetningene i
disse sakene er foretatt med det belgp som er nevnt i domsutfallet eller fravikelsen av ligningen. Utover dette er det foretatt avsetninger for
a dekke det forventede utfallet av andre sgksmal mot Telenor i den grad negative utfall er sannsynlig og palitelige estimater kan beregnes.
De fleste seksmalene mot Telenor er av en slik art at avsetninger ikke gjares. Telenor erkjenner usikkerheten ved seksmalene, men er av den
oppfatning at disse sakene vil bli avgjort uten at de svekker konsernets finansielle stilling i vesentlig grad.

Telenor tok i januar 2003 ut stevning ved Oslo Tingrett mot Staten ved Sentralskattekontoret for storbedrifter, angaende fravik fra ligningen
for 2001 knyttet til salg av aksjer i Sonofon Holding A/S fra Telenor Eiendom Holding AS til Dansk Mobil Holding AS. Omtvistet belap er om lag
8,6 milliarder kroner, hvilket gir en betalbar skatteeffekt pa om lag 2,4 milliarder kroner. Saken ble behandlet av Tingretten i januar 2003. Dom
er ikke falt.

Sense Communication AS tok i november 2003 ut sgksmal mot Telenor for Oslo Tingrett med krav om tilbakebetaling av pastatt overpris under
tjenesteleverandgravtalen med Telenor for perioden 2000 til 2003. Kravet fra Sense er pa 170 millioner kroner eksklusiv renter, og det er av
Sense tatt forbehold om & fremsette krav ogsa relatert til 2003 samt forbehold om & reberegne kravet for alle ar. Tingretten har enna ikke
fastsatt dato for rettssaken.

Enitels konkursbo tok i desember 2003 ut seksmal mot Telenor ved Asker og Baerum Tingrett. Boets krav er 121 millioner kroner med tillegg
av renter. Kravet er knyttet til pastatt overpris pa leide samband samt trafikk terminert i fastnettet og mobilnettet for perioden 1997 til 2001.

Saker omtalt i note 24 i Telenors arsrapport for 2002 hvor dom er falt.
NSB tok i 2001 ut seksmal mot Telenor. Telenor ble frifunnet ved Oslo Tingretts dom av mars 2003. Dommen er rettskraftig.

Rettssakene mellom Telenor og S&A Telecom Cypros Ltd/WR Com Enterprises Ltd ble avsluttet i 2003 ved at partene inngikk forlik.

TDC Tele Danmark AS, Telia Mobile AB, Sonera AB og Iceland Telecom Ltd. innledet i 2002 voldgiftssak mot Telenor. Telenor vant saken
i sin helhet i desember 2003. Dommen er endelig.
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25.

Tele2 hadde tatt ut flere ssksmal mot Telenor. Sakene ble forlikt i januar 2004.

Teletopias sgksmal mot Telenor farte ikke frem i lagmannsretten, og i februar 2004 avsa retten frifinnende dom i Telenors faver mot at Telenor
betaler 0,6 millioner kroner til Teletopia. Teletopia har anket dommen.

KONTRAKTSFORPLIKTELSER

26.

Telenor har inngatt avtaler med faste betalingsforpliktelser pa falgende omrader pr. 31. desember 2003.

Belgp i millioner kroner 2004 2005 2006 2007 2008 Etter 2008
Husleie 603 524 418 327 320 1.063
Leie av biler, kontormaskiner mv. Al 48 20 7 4 8
Leie av satellitt og nettkapasitet 448 176 672 Al 66 287
IT-relaterte avtaler 346 203 112 17 = =
Andre kontraktsforpliktelser 552 163 46 39 7 -
Kommiterte investeringer

Eiendom, anlegg og utstyr 381 34 31 29 25 -
Andre kontraktsfestede investeringer 4.358 4 4 = = =
Sum kontraktsforpliktelser 6.759 1.152 1.303 490 422 1.358

Tabellen inkluderer ikke avtaler som ikke medfarer et forpliktede minimumskjap eller fremtidige investeringer som falge av UMTS konsesjon
i Norge.

Inkludert i leie av satellitt og nettkapasitet for 2006 inngar betaling i forbindelse med en MVNO-avtale (Mobile Virtual Network Operator) med
558 millioner kroner.

Andre kontraktsfestede investeringer for 2004 inkluderer USD 88 millioner (626 millioner kroner omregnet med valutakurs i inngatt sikrings-

forretning) vedrarende kjgp av satellitt. Videre er betaling for resterende 46,5 % eierandel i Sonofon pr.
12 februar 2004 inkludert med 3.661 millioner kroner.

N/ARSTAENDE PARTER

112

Telenor ASA var eiet 62,6 % (inklusiv egne aksjer) av Den norske stat ved Neerings- og Handelsdepartementet pr. 31. desember 2003.

Det norske telekommunikasjonsmarkedet er underlagt lov om elektronisk kommunikasjon av 25. juni 2003 og forskrifter som er utstedt i medhold
av denne lov. | tillegg har deler av virksomheten veert underlagt konsesjonsbestemmelser i 2003. Telenor er i henhold til konsesjonsvilkarene
pa fastnett palagt landsdekkende leveringsplikt (USO, Universal Service Obligation). USO-forpliktelsen omfatter leveranse av PSTN-telefoni
til alle husholdninger og bedrifter, opprettholde betalingstelefoner, gjare tilpasninger for funksjonshemmede og opprettholde varslingstjenes-
ter. | tillegg var Telenor i 2003 palagt spesielle samfunnspalagte tjenester (SSO, Special Service Obligation) til forsvaret, kystradioen, tjenester
til Svalbard og nednummer for politi, brann og ambulanse. Telenor mottar ingen kompensasjon for USO-forpliktelsene, mens for de sam-
funnspalagte tjenester mottok Telenor en kompensasjon pa 106 millioner i 2003, 82 millioner i 2002 og 80 millioner kroner i 2001.

Som falge av bestemmelser i lov om elektronisk kommunikasjon, vil ikke lenger Telenors fastnettsvirksomhet veere underlagt konsesjonsplikt,
men kravene til USO/SSO tjenester viderefares i generelle bestemmelser. Telenor forventer at vare plikter blir viderefart.

Telenor-konsernet leverer telefoni og mobiltelefoni, leide samband, utstyr, Internett-tjenester, TV-distribusjon, installasjon og andre tjenester
til den offentlige forvaltning og selskaper kontrollert av staten basert pa vanlige forretningsmessige vilkar.

GrameenPhone har et lan pa 50 millioner kroner fra NORAD. NORAD er underlagt det norske utenriksdepartement. Lanet har en fast rente
rente pa 3,4 % og er avdragsfritt til 30. juni 2004. Lanet skal deretter nedbetales frem til 31. desember 2010.

Telenor betaler et arlig gebyr til Post- og teletilsynet for & kunne levere konsesjonaere tjenester. Gebyret var pa 87 millioner kroner i 2003,
81 millioner kroner i 2002 og 81 millioner kroner i 2001.

Canal Digital var eiet 50 % av Telenor frem til 30. juni 2002 da de resterende aksjene ble ervervet av Telenor. Canal Digital er etter dette
konsolidert som datterselskap. Det var etablert avtaler om salg av satellittkringkastning, salg av kort for TV-dekodere med videre med avrige
Telenor-selskaper. Det ble totalt fakturert 223 millioner kroner i 2002 (et halvt ar) og 475 millioner kroner i 2001. Transaksjoner mellom
partene var basert pa forretningsmessige vilkar.
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Telenor leier ut personell til en rekke av de tilknyttede selskapene i utlandet. Totalt er det inntektsfert 24 millioner kroner for disse tjenestene
2003, 21 millioner kroner i 2002 og 29 millioner kroner i 2001.

Bravida er et tilknyttet selskap fra 1. november 2000 da Bravida ble slatt sammen med BPA AB. Telenors eierandel var 47,05 % pr. 31 desember
2003. | henhold til aksjonaeravtale som ble inngatt ved sammenslaingen skal Telenor redusere sin eierandel hvis Bravida barsnoteres. | 2003
ble det kjapt varer og tjenester for 1.305 millioner kroner fra Bravida, 1.868 millioner kroner i 2002 og 2.142 millioner kroner i 2001 hovedsakelig
for installasjon og evrige tjenester. Samtidig fakturerte Telenorselskaper henholdsvis 92 millioner kroner i 2003, 85 millioner kroner i 2002 og
450 millioner kroner i 2001 for salg til Bravida, hovedsakelig relatert til salg av kundeutstyr og administrative tjenester. Bravida har ogsa avtaler
som sikrer selskapet en viss andel av de kjgp som forretningsomradet Fixed vil gjgre til og med 2005 for installasjon og avrige tjenester.
Handel mellom partene er basert pa forretningsmessige vilkar. Telenor hadde pr. 31. desember 2003 gitt garantier med en ramme estimert

til om lag 920 millioner svenske kroner (854 millioner kroner) ovenfor Bravida. Dette gjelder i hovedsak oppfyllelsesgaranti som Telenor ga

i 2000, mens Bravida var et datterselskap, i forbindelse med Bravidas inngaelse av entreprengrkontrakt i prosjektet Sodra Lanken i Sverige.
Totalsum for kontrakten var estimert til 914 millioner svenske kroner (848 millioner kroner) pr. 31. desember 2003, hvorav arbeide for i
overkant av 700 millioner svenske kroner var utfert pr. 31. desember 2003. Prosjektet forventes ferdigstilt i 2004/2005. Telenor hadde pr. 31.
desember 2003 totale utestaende fordringer pa Bravida pa om lag 553 millioner kroner, hvorav om lag 551 millioner kroner er langsiktige lan
(442 millioner kroner i utestaende fordringer hvorav 430 millioner kroner i langsiktige lan pr. 31 desember 2002). Leverandegrgjeld til Bravida
var 86 millioner kroner pr. 31. desember 2003 (30 millioner kroner pr. 31. desember 2002). | februar 2003 ble det ytet et kortsiktig konvertibelt
lan til Bravida pa 150 millioner kroner. Dette lanet ble redusert til 73 millioner kroner i lgpet av 2003 ved at andre aksjonaerer overtok en andel
og lanet ble konvertert til aksjer i lapet av 2003. Et nytt konvertibelt lan pa 150 millioner kroner ble etablert i september 2003, hvorav Telenor
deltar med 73 millioner kroner tilsvarende pro rata eierandel. Lanet har forfall 29. januar 2007, og kan konverteres til egenkapital i perioden
mai 2006 til april 2007. | februar 2003 ble det ogsa avgitt en finansiell garanti overfor Svensk Eksportkreditt pa 331 millioner svenske kroner
pluss renter knyttet til engasjementet i Bravida, hvor eksterne parter hadde stilt sidesikkerheter i form av pant i aksjer. Denne garantien ble
innlest ved forfall i 2003.

Det tilknyttede selskap TeleVenture Management AS utferer disponenttjenester for Telenor Venture, Telenor Venture Il og Telenor Venture ll1.
Det ble totalt fakturert 18 millioner kroner for disse tjenestene i 2003, 21 millioner kroner i 2002 og 23 millioner kroner i 2001.

Zebsign ble etablert i 2001 med 50 % eierskap av Telenor. Zebsign leverer tjenester for elektronisk identifikasjon og signatur. | 2003
inntektsfarte Zebsign totalt 1 million kroner, 41 millioner kroner i 2002 og 43 millioner kroner i 2001 for salg til Telenorselskaper.

Telenor ervervet det tilknyttede selskap Glocalnet pr. 31. desember 2002. | 2003 fakturerte Telenor 361 millioner kroner til Glocalnet for
telefoni og oppringte Internett-tjenester. Fordringer pa Glocalnet var 124 millioner kroner pr. 31. desember 2003.

TILLEGGSINFORMASJON OM KONTANTSTRAMOPPSTILLING

Med unntak av enkelte selskaper har konsernet kjgpt bankgaranti for betaling av de ansattes skattetrekk. Telenorkonsernet har etablert et
konsernkontosystem med to bankforbindelser. Telenor ASA er i henhold til avtalene konsernkontoinnehaver, mens @vrige konsernselskaper
er underkonto-innehavere eller deltakere. Bankene kan avregne trekk og innestdende mot hverandre slik at nettoposisjonen representerer
mellomveerende mellom banken og konsernkontoinnehaver.

Bundne bankinnskudd

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Skattetrekksmidler 22 88 114
Andre 32 45 179
Sum 54 133 293

Vesentlige ikke-kontanttransaksjoner

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Investering i virksomheter 2.403 105 678
Finansiell leasing 27 346 -
Sum 2.430 451 678

Investering i virksomheter i 2003 besto i hovedsak av fglgende transaksjoner knyttet til endring av eierandeler: salg av aksjer i
Comincom/Combellga i bytte mot aksjer i Golden Telecom Inc. (bokfart som tilknyttede selskaper med 1,3 milliarder kroner), overfaring av
aksjer i Inmarsat i bytte mot eierandeler i nytt holdingselskap til Inmarsat (bokfart som langsiktige aksjer med 0,7 milliarder kroner) og over-
foring av aksjer i A-Pressen ASA i bytte mot eierandeler i APR Media Holding AS (bokfart som tilknyttede selskaper med 0,4 milliarder kroner).
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Konsernledelsen bestar av Jon Fredrik Baksaas, Arve Johansen, Torstein Moland, Berit Svendsen, Jan Edvard Thygesen, Stig Eide Sivertsen,
Morten Karlsen Serby og Asmund Laset (fra 2. februar 2004).

Godtgjerelse betalt til styret og bedriftsforsamlingen utgjorde i 2003 henholdsvis 1.630.834 kroner og 551.996 kroner. Styrets medlemmer har
ingen avtaler om seerskilt vederlag ved oppher eller endring av vervet, avtaler om bonuser, overskuddsdelinger, opsjoner eller lignende.

Konsernsjef Jon Fredrik Baksaas’ arslann i 2003 var 3.200.000 kroner, samt at det ble betalt pensjonspremie pa 1.677.463 kroner og ytet annen
godtgjerelse pa 118.478 kroner. Jon Fredrik Baksaas hadde ingen arsbonusavtale i 2003, men ble tildelt 250.000 opsjoner 21. februar 2003 i
opsjonsprogrammet for 2003 med en lapetid pa 7 ar. Det ble i tillegg tildelt 100.000 opsjoner 21. februar 2002 i opsjonsprogrammet for 2002
og tildelt 150.000 opsjoner 21. juni 2002 ved tiltreden som konsernsjef. Videre har konsernsjefen en pensjonsavtale som gar ut pa at han kan
fratre ved fylte 60 ar med 66 % pensjon av pensjonsgrunnlaget. Pensjonsgrunnlaget er begrenset til 3.000.000 kroner, regulert arlig med kon-
sumprisindeksen, farste gang regulert 1. januar 2003. Hvis konsernsjefen anmodes om & fratre sin stilling, gjelder en etterlannsavtale pa 24
maneders lann fra fratreden. Dersom konsernsjefen tar arbeid eller engasjerer seg i yrkesrelatert virksomhet i denne perioden, skal det gjares
fradrag i etterlennen pa 75 % av godtgjerelsen i ny virksomhet. Det betales ikke feriepenger av etterlennen. Gjensidig oppsigelsesfrist er 6
maneder.

Nedenfor vises opplysninger knyttet til det enkelte medlem av konsernledelsen, med unntak av Jon Fredrik Baksaas som er omtalt ovenfor.

Opsjoner Opsjoner

Tittel/Navn Oppsigelsestid Etterlenn Pensjonsvilkar " 2003 2 2002?
Visekonsernsjef 6 mnd 6 mnd 66 % av pensjonsgrunnlaget ved 100.000 100.000
Arve Johansen * fratreden ved fylte 60 ar
Visekonsernsjef gkonomi / 6 mnd 6 mnd 66 % av pensjonsgrunnlaget ved 100.000 100.000
finans (CFO) Torstein Moland ¥ fratreden ved fylte 60 ar
Konserndirekter teknologi (CTO) 6 mnd 6 mnd 66 % av pensjonsgrunnlaget ved 75.000 100.000
Berit Svendsen fratreden ved fylte 62 ar
Konserndirektar 6 mnd 6 mnd 66 % av pensjonsgrunnlaget ved 75.000 75.000
Jan Edvard Thygesen fratreden ved fylte 62 ar
Konserndirektar 6 mnd 6 mnd 66 % av pensjonsgrunnlaget ved fratreden 30.000 -
Asmund Laset ved fylte 62 r
Konserndirekter 6 mnd 6 mnd 66 % av pensjonsgrunnlaget ved fratreden 75.000 70.000
Morten Karlsen Serby ved fylte 62 ar. Pensjons-grunnlaget er

lenn pr. 31.desember 2002, regulert arlig

med konsumpris-indeksen
Konserndirektar 6 mnd Nei 66 % av pensjonsgrunnlaget ved 75.000 75.000

Stig Eide Sivertsen fratreden ved fylte 62 ar

Bonusrammen for medlemmene av konsernledelsen var 4 maneder av fastlann i 2003. | tillegg kan en justering pa +/-20 % gjeres i henhold til
vurdering av ikke-finansielle kriterier. Ved oppnaelse av budsjettmal utbetales 50 % av bonusrammen. Utbetaling av 100 % bonus kan kun skje
dersom det oppnas sveert gode gkonomiske resultater utover budsjett.

" Pensjonsgrunnlaget kan veere lavere enn fast lenn ved pensjonsalder. En gkning i fastlennen for konsernledelsen betinger et tak i pensjons-
grunnlaget pa samme mate som i Morten Karlsen Serbys pensjonsavtale.

® Opsjonsprogrammene for 2002 og 2003 er beskrevet i note 29.

? Arve Johansen og Torstein Moland har avtaler som regulerer eventuell overgang til annet arbeid knyttet til konsernet med rett til kompensa-
sjon tilsvarende halv lann for en neermere angitt periode frem til pensjonsalder. Disse har i slike tilfeller rettigheter til opptjening av pensjon
pa basis av lann ved tidspunktet for endring av ansettelsesforholdet frem til oppnadd pensjonsalder.

Samlede lan til ansatte var 41 millioner kroner pr. 31. desember 2003. Dette relaterer seg i hovedsak til bilfinansiering som alternativ til firma-
bil og lan til kjop av aksjer. Lan til aksjekjgp oppstod i forbindelse med aksjeordningsprogrammet for ansatte i desember 2003 og var totalt pa

16 millioner kroner. Tilbudet var pa 5.970 kroner pr. ansatt, etter rabatt. Lan til aksjekjap er rentefrie og tilbakebetales over 11 maneder.

Ingen i styret eller konsernledelsen har lan i selskapet.
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Nedenfor vises aksjeinnehav til medlemmene av styret og bedriftsforsamlingen samt konsernledelsen pr. 31. desember 2003. Aksjeinnehav for
styremedlemmene og konsernledelsen inkluderer deres personlige naerstaende.

Styret Antall aksjer pr. 31.12.2003
Thorleif Enger 2.000
Bjorg Ven 10.000
Harald Stavn 3.503
Per Gunnar Salomonsen 1.671
Irma Tystad 813
Bedriftsforsamlingen Antall aksjer pr. 31.12.2003
Mona Rakke 200
Berit Kopren 275
Stein Erik Olsen 989
Jan Riddervold 1.914
Arne Jenssen 407
Konsernledelsen Antall aksjer pr. 31.12.2003
Jon Fredrik Baksaas 20.511
Arve Johansen 24.791
Torstein Moland 16.699
Berit Svendsen 4.767
Jan Edvard Thygesen 55.937
Asmund Laset 3.118
Morten Karlsen Serby 3.453
Stig Eide Sivertsen 28.424

Godtgjerelse til revisor
Tabellen nedenfor oppsummerer foreslatt revisjonshonorar for 2003 og 2002 og palgpte honorarer i 2003 og 2002 for revisjonsrelaterte,
skatterelaterte og andre tjenester. Honorarene inkluderer bade norske og utenlandske datterselskaper.

Revisjonsrelaterte Skatterelaterte Andre
Revisjon tjenester tjenester tjenester

Belop i millioner kroner 2003 2002 2003 2002 2003 2002 2003 2002
Telenor ASA

Konsernrevisor 2,6 2,5 49 54 1,1 1,5 - 0,9
Andre revisorer - - 1,1 - - - 0,4 -
PAvrige konsernselskaper

Konsernrevisor 21,9 16,1 12,2 6,7 5,2 3,0 1,0 0,7
Andre revisorer 3,1 8,1 25 2,4 1,3 1,8 1,1 7.1

Honorar for revisjon omfatter honorar for den lovbestemte revisjon og begrenset giennomgang av kvartalsrapporten. Honorar for revisjonsre-
laterte tjenester omfatter "due diligence” ved kjap og salg av virksomheter, revisjon av informasjonssystemer, revisjon av regulatorisk rappor-
tering m.m. Honorar for skatterelaterte tjenester omfatter skatterddgivning hovedsakelig utenfor Norge.

OPSJONER

| Telenorkonsernet er det opsjonsprogrammer i Telenor ASA, i det barsnoterte datterselskapet EDB Business Partner ASA og i det barsnoterte
datterselskapet Utfors AB. Programmet for Utfors ble avviklet i februar 2004 uten noen tegninger i 2003 eller 2004, og er derfor ikke omtalt.

Opsjoner for aksjer i Telenor ASA
1 2002 ble det tildelt opsjoner til 85 ledere og nakkelpersoner, mens det i 2003 ble tildelt opsjoner til 110 ledere og nekkelpersoner.

For opsjoner tildelt i 2002: Opsjonene kan tidligst utgves med en tredjedel hvert av de kommende tre ar etter tildelingen. Seneste utavelses-
tidspunkt er sju ar etter tildeling. Utavelseskursen er gjennomsnittlig sluttkurs ved Oslo Bars siste fem handledager for tildelingstidspunktet,
tillagt en rente pr. pabegynt maned som tilsvarer 1/12 av 12 maneders NIBOR. Opsjonene kan bare utgves fire ganger hvert ar, i en tidagers
periode etter offentliggjeringen av selskapets kvartalsresultater. Siste mulige utevelseskurs er henholdsvis 50,96 kroner for opsjoner tildelt
21. februar 2002 og 42,12 kroner for opsjoner tildelt til Jon Fredrik Baksaas 21. juni 2002.
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For opsjoner tildelt i 2003: Opsjonene kan tidligst utaves med en tredel hvert av de kommende tre ar etter tildelingen og kan kun utaves
dersom aksjekursen pa utevelsestidspunktet er hayere enn gjennomsnittlig sluttkurs pa Oslo Bars siste 5 handledager fer tildelingspunktet
tillagt en rente pa 5,38 % pr. ar. Seneste utavelsestidspunkt er 7 ar etter tildeling. Utavelseskursen er gjennomsnittlig sluttkurs ved Oslo Bars
siste 5 handledager fer tildelingstidspunktet som var 26,44 kroner. Opsjonene kan bare utaves fire ganger hvert ar i en tidagers periode etter
offentliggjeringen av selskapets kvartalsresultater.
Utevelsespris ved
slutten av opsjonens

Aksjeopsjoner Telenor ASA Antall opsjoner lopetid (i kroner)
Opsjoner tildelt i 2002 (21. februar) 2.520.000 50,96
Opsjoner tildelt i 2002 (21. juni) 150.000 42,12
Opsjoner kansellert i 2002 55.000 50,96
Balanse pr. 31. desember 2002 2.615.000 50,45
Opsjoner tildelt 2003 2.850.000 26,44
Opsjoner kansellert i 2003 290.000 32,36
Opsjoner utevet i 2003 71.667 50,96
Balanse pr. 31 desember 2003 5.103.333 38,06

Tabellen nedenfor viser detaljer for Telenor ASA utestaende opsjoner pr. 31. desember 2003. Utgvelsesprisen er basert pa siste mulige
utevelsestidspunkt. Mange av opsjonene kan utgves for utlapet av planen.

Veiet gjennomsnittlig

gjenvaerende lopetid Opsjoner som kan
Veiet gjennomshnittlig utevelsespris (i kroner) Utestdende opsjoner (ar) pr. 31.12.2003 uteves pr. 31.12.2003 "
50,96 ? 2.323.333 5ar 726.666
42,12° 150.000 5ar 50.000
26,44 2.630.000 6 ar =

" Utavelsesprisen for opsjonsprogrammet for 2002 er basert pa siste mulige utavelsestidspunkt, og pa 12 maneders NIBOR implisitte
terminrenter regnet ut pa basis av rentekurven pr. henholdsvis 20. februar og 20. juni hvert ar. Utavelsesprisen for opsjonsprogrammet for
2003 ligger fast gjennom hele opsjonens levetid og er 26,44 kroner. Opsjonene kan bare utaves i utevelsesvindu rett etter offentliggjering
av Telenors kvartalsresultater.

® Farste mulige utevelsestidspunkt var i februar 2003 for 1/3 av opsjonene.

* Ferste mulige utevelsestidspunkt var i juli 2003 for 1/3 av opsjonene.

9 Fgrste mulige utevelsestidspunkt var i februar 2004 for 1/3 av opsjonene.

Ved opsjonsutgvelse har Telenor rett til & innlase opsjoner ved a utbetale et kontantbelgp som tilsvarer differansen mellom utavelseskursen
0g aksjenes sluttkurs den dag melding om utavelse kom fram til selskapet. Opsjonene kan utgves far utlgpet av planene, som beskrevet ovenfor.

Opsjoner for aksjer i EDB Business Partner ASA

EDB Business Partner ASA har en aksjebasert avlanningsordning for sine ansatte i form av en aksjeopsjonsordning. Utavelsesprisen for
aksjeopsjonene er basert pa markedsprisen pa den datoen aksjeopsjoner ble tildelt med tillegg av 1 % pr. maned frem til utgvelsestidspunktet.
Ubenyttede aksjeopsjoner kan i de fleste tilfeller fares videre til det pafelgende ar. Tildelte opsjoner har lapetid pa mellom ett til fire ar, hvorav
en tredjedel av de opptjente opsjonene kan utgves hvert ar. Opsjonene opptjenes over en periode pa ett til tre ar under forutsetning av fortsatt
ansettelse. Opptjente, men ikke utevde opsjoner kan fares videre frem til mai 2004.

Det ble i 2003 tildelt 600.000 opsjoner til ny konsernsjef i EDB Business Partner ASA ved ansettelse med tildelingskurs 15,94 kroner. Opsjonene
frigis med en tredel hvert av de kommende tre ar etter tildeling, og kan uteves dersom markedskursen pa utgvelsestidspunktet er hayere enn
tildelingskursen tillagt en arlig rente pa 5,38 %. Opsjonene kan utgves kvartalsvis innenfor en 10-dagers periode etter offentliggjering av
selskapets kvartalsresultater. Seneste utgvelsestidspunkt er 7 ar etter tildeling.
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Veiet gjennomsnitt

Antall utoevelsespris ved slutten av
opsjoner opsjonenes lgpetid (i kroner)

Balanse pr. 31 desember 2000 12.324.478 121,6
Opsjoner tildelt i 2001 699.070 106,3
Opsjoner utavet i 2001 1.400.594 62,9
Opsjoner kansellert i 2001 1.667.104 134,0
Balanse pr. 31 desember 2001 9.955.850 126,7
Opsjoner tildelt i 2002 269.445 67,0
Opsjoner utevet i 2002 = =
Opsjoner kansellert i 2002 528.620 129,6
Balanse pr. 31 desember 2002 9.696.675 124,9
Opsjoner tildelt i 2003 600.000 15,9
Opsjoner utevet i 2003 = =
Opsjoner kansellert i 2003 411.678 137,9
Balanse pr. 31 desember 2003 9.884.997 117,7

Tabellen nedenfor viser detaljer for EDB Business Partners utestdende opsjoner. Utavelsesprisen er basert pa siste mulige utgvelsestidspunkt.
Mange av opsjonene kan utgves far utlgp av planen.

Veiet gjennomsnittlig Utestaende Veiet gjennomsnittlig Opsjoner som kan
utevelsespris (i kroner) opsjoner gjenveerende lopetid (ar) uteves pr. 31.12.2003
16 600.000 6,5 -
62 3.774.335 0,3 3.774.335
67 219.515 0.3 219.515
106 590.995 0.3 590.995
137 372.246 0,3 372.246
183 4.327.906 0,3 4.327.906

ANTALL AKSIJER, AKSJEEIERE M.M.

Telenor ASA hadde pr. 31. desember 2003 en aksjekapital pa 10.824.127.686 kroner fordelt pa 1.804.021.281 ordinzere aksjer palydende kroner
6. Alle aksjer har lik stemmerett og rett til utbytte. Pr. 31. desember 2003 hadde selskapet 28.103.172 egne aksjer igjen av totalt 30.000.000
aksjer som ble utstedt ved fondsemisjon til Staten far barsnoteringen. Aksjene ble overfart til selskapet vederlagsfritt for @ dekke bonusaksjer
i forbindelse med emisjonen i desember 2000. Den 4. desember 2001 ble det overfart 1.896.828 aksjer som bonusaksjer til berettigede.
Generalforsamlingen 2001 vedtok at de resterende aksjene kan benyttes til andre formal etter styrets naermere beslutning.

Generalforsamlingen ga den 8. mai 2003 styret fullmakt til a forhaye selskapets aksjekapital med inntil 1.065.193.800 kroner ved utstedelse
av inntil 177.532.300 aksjer, hver palydende kroner 6. Fullmakten gjelder til 1. juli 2004. Styret kan beslutte at aksjonaerenes fortrinnsrett til
tegning av aksjene skal fravikes. Fullmakten omfatter ogsa kapitalforhgyelse mot innskudd i andre eiendeler enn penger og ved fusjon.
Formalet med fullmakten er & gjere selskapet rustet til ytterligere ekspansjon. Videre kan slik kapitalforhayelse ogsa anvendes til aksjeop-
sjonsprogram for ledende ansatte og generelt aksjeprogram for ansatte. | 2001, 2002 og 2003 ble slike aksjeprogram gjennomfart, hvorav det
i desember 2003 var en kapitalforhgyelse pa 595.109 aksjer palydende 6 kroner. Telenor ASA etablerte 21. februar 2002 et opsjonsprogram for
ledende ansatte, og et tilsvarende i februar 2003, se note 29. Generalforsamlingen 8. mai 2003 besluttet a gi styret fullmakt til a erverve inntil
90.171.308 egne aksjer med en palydende verdi pa til sammen inntil 541.027.848 kroner. Belapet som kan betales pr. aksje skal vaere minst 6

kroner og maksimalt 200 kroner. Denne fullmakten gjelder til 1. juli 2004.

Felgende aksjonzerer hadde 1 % eller mer av selskapets totalt 1.775.918.109 utestaende (eksklusiv 28.103.172 egne aksjer) eksternt eide aksjer

pr. 31. desember 2003:

Navn pa aksjonaer Antall aksjer %
Neerings- og Handelsdepartementet 1.129.842.400 63,62
State Street Bank (nominee) 70.761.238 3,98
Folketrygdfondet 49.754.000 2,80
Morgan Stanley (nominee) 24.020.822 1,35

| juli 2003 reduserte Staten ved Neerings- og Handelsdepartementet sin andel av aksjer (eksklusiv 28.103.172 egne aksjer) i Telenor ASA fra

78,9 % til 63,6 % gjennom salg til institusjonelle og private investorer.
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Telenor inngikk i januar 2004 en avtale med Neerings- og Handelsdepartementet, som den starste aksjonaeren i Telenor, vedrarende tilbake-
kjgp av egne aksjer i henhold til fullmakt fra Telenors generalforsamling 8. mai 2003. Neerings- og Handelsdepartementet forpliktet seg til &
kansellere en proporsjonal del av sine aksjer mot vederlag fra Telenor pa den ordinzere generalforsamlingen i 2004 slik at statens eierandel

forblir uendret.

US GAAP

118

Konsernets arsregnskap er avlagt i henhold til norske regnskapsprinsipper (N GAAP). De anvendte regnskapsprinsipper avviker pa visse

omrader fra de amerikanske regnskapsprinsippene (US GAAP).

Nedenfor vises forskjellene mellom konsernets regnskapsprinsipper i henhold til N GAAP og US GAAP:

Avstemming av resultat fra norske regnskapsprinsipper til US GAAP

Belep i millioner kroner Note 2003 2002 2001

Resultat etter minoritetsinteresser i henhold til norske regnskapsprinsipper 4.560 (4.298) 7.079

Korreksjoner i henhold til US GAAP

Avskrivning pa balansefarte renter tilknyttede selskap 1 (8) (3) (38)
Pensjoner 2 (25) (24) (25)
Avskrivninger av balanseferte lisenskostnader og goodwill 3 (8) (2) (27)
Midlertidige investeringer 4 67 12 43

Aksjebasert avlanning 7 (42) - 52

Salg og tilbakeleie av eiendommer 8 (3) 49 36

Finansielle derivater 9 (173) 47 171

Avskrivning av goodwill 10 1.038 1.631 39

Nedskrivning av goodwill 10 - (390) -

Allokeringstidspunkt 11 (3) 12 -

Salg av programvare 12 78 (345) -

Reversering av nedskrivninger 13 (160) - -

Forskuddsbetalinger pa like vilkar 19 12 - -

Fijerningsforpliktelser 14 (38) = =

Akkumulert effekt av endring av regnskapsprinsipp 14 (258) = =

Andre forskjeller 14 28 - -

Skatteeffekt pa US GAAP korreksjoner 16 90 (68) (56)
Minoritetsinteresser 5 (119) (279) (270)
Resultat etter minoritetsinteresser i henhold til US GAAP 5.036 (3.658) 7.004

Resultat for virksomhet som fortsetter (eksklusiv avhendet virksomhet Telenor Media) = = 1.889

Driftsinntekter i henhold til US GAAP 52.826 47.879 40.581

Resultat pr. aksje i kroner i henhold til US GAAP

— For virksomhet som fortsetter (eksklusiv avhendet virksomhet Telenor Media) - - 1,07

— Implementeringseffekt av endring i regnskapsprinsipper (0,10) = 0,03

— I henhold til US GAAP i hele kroner (ordinaert) 2,84 (2,06) 3,95

— I henhold til US GAAP i hele kroner (utvannet) 2,84 (2,06) 3,95
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Belop i millioner kroner Note 2003 2002

Egenkapital i henhold til norske regnskapsprinsipper 37.237 33.685

Korreksjoner i henhold til US GAAP

Utbytte 17 1.776 799

Balansefarte renter tilknyttede selskaper 1 17 25

Pensjoner 2 91 116

Avskrivninger av balansefarte lisenskostnader og goodwill 3 12 20

Midlertidige investeringer 4 (31) (98)
Gevinst ved utvanning og avgang av aksjer i datterselskaper 5 700 700

Urealisert gevinst pa barsnoterte aksjer, etter skatt 6 1.676 (17)
Aksjebasert avlanning 7 (214) (172)
Salg og tilbakeleie av eiendommer 8 (71) (68)
Finansielle derivater 9 (251) (114)
Avskrivning av goodwill 10 2.708 1.670

Nedskrivning av goodwill 10 (390) (390)
Allokeringstidspunkt 1 680 683

Salg av programvare 12 (267) (345)
Tilleggsforpliktelse pensjon 2 (113) (34)
Reversering av nedskrivning 13 (160) =

Fjerningsforpliktelse 14 (296) -

Merverdier i etterfalgende kjop 15 74 -

Forskuddsbetalinger pa like vilkar 19 12 -

Andre forskjeller 14 28 -

Skatteeffekt pa US GAAP korreksjoner 16 (122) (223)
Minoritetsinteresser B (561) (438)
Egenkapital i henhold til US GAAP 42.535 35.799

Sum eiendeler i henhold til US GAAP 101.088 97.511

Langsiktig rentebaerende gjeld i henhold til US GAAP 34.782 33.957

Tabellen nedenfor viser endringene i egenkapitalen uten resultateffekt under US GAAP
SFAS No. 130 "Reporting Comprehensive Income" har etablert en standard for rapportering av endringer i egenkapitalen uten resultateffekt.
Tabellen nedenfor viser en oversikt over alle endringer i egenkapital som ikke er et resultat av transaksjoner med aksjonarene. Dette omfatter
omregningsdifferanser, urealiserte gevinster pa barsnoterte aksjer, tilleggsforpliktelse pensjon og urealisert gevinst/tap pa sikring av netto-

investering.
2003 2002 2001

For For Etter For Etter
Belep i millioner kroner skatt Skatt skatt skatt Skatt skatt skatt Skatt skatt
Urealisert gevinst/tap
pa barsnoterte aksjer 2.343 (656) (58) 16 (42) 138 (39) 99
Sikring av nettoinvestering 445 (150) 1.139 (269) 870 14 35 49
Minimum pensjonsforpliktelse (79) 22 (34) 10 (24) - - -
Omregningsdifferanser 586 (38) (3.722) 34 (3.688) (86) 84 (2)
Sum endring i egenkapitalen
uten resultateffekt 3.295 (822) 2.473 (2.675) (209) (2.884) 66 80 146
Avstemming
Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Resultat etter minoritetsinteresser i henhold til US GAAP 5.036 (3.658) 7.004
Endringer i egenkapitalen uten resultateffekt 2.473 (2.884) 146
Sum endring i egenkapitalen 7.509 (6.542) 7.150
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Egenkapital i henhold til US GAAP:
31.desember 31.desember 31.desember

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001

Aksjekapital 10.824 10.820 10.816

Overkursfond 18.656 18.634 18.619

Annen egenkapital 13.685 9.423 13.796

Egne aksjer (169) (169) (169)
Akkumulerte andre endringer i egenkapitalen

— urealiserte gevinste/(tap) pa verdipapirer etter skatt 1.676 (24) 37

— sikring av nettoinvestering 1.841 1.432 164

— omregningsdifferanser (3.445) (4.029) (309)
— minimum pensjonsforpliktelse (113) (34) -

— utsatt skatt (420) (254) (10)
Sum 42.535 35.799 42.944

(1) Balanseforte renter
Konsernet resultatfgrer renter knyttet til finansiering av tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet nar de palaper.

I henhold til US GAAP balansefares renter knyttet til egenkapitalinnskudd og annen finansiering av tilknyttet selskap og felleskontrollert
virksomhet, i en oppstartingsperiode. Dette vil si perioden far selskapet har startet sin kommersielle drift og gjennomfarer aktiviteter,
herunder anskaffer driftsmidler, som er nadvendig for a starte kommersiell drift.

(2) Pensjoner

Fra 1995 har konsernet regnskapsfart pensjoner i henhold til norsk regnskapsstandard om pensjonskostnader. Den norske regnskapsstandarden
er i hovedsak i overensstemmelse med US GAAP. Effekten av endringen i regnskapsprinsippet ble regnskapsfaert direkte mot egenkapitalen.

I henhold til US GAAP skal effekten av endring i regnskapsprinsippet etter SFAS 87 fordeles over gjennomsnittlig gjenveerende opptjeningstid.

| henhold til US GAAP er det regnskapsfart en forpliktelse direkte mot konsernets egenkapital i de pensjonsordninger hvor minste pensjons-
forpliktelse (ABO) er starre enn markedsverdien pa pensjonsmidlene. Dette er ikke i samsvar med norske regnskapsprinsipper.

Nedenfor en en oversikt over netto balansefgrte pensjonsforpliktelser i henhold til US GAAP

Belop i millioner kroner 31. desember 2003 31. desember 2002
Pensjonsforpliktelse 911 559
Pensjonsmidler (78) (90)
Immaterielle eiendeler (382) (244)
Endring i egenkapitalen uten resultateffekt (113) (34)
Sum netto balanseforte pensjonsforpliktelser 338 191

(3) Avskrivninger av balanseforte lisenskostnader og goodwill

Frem til slutten av 1997 avskrev konsernet lisenskostnader og goodwill relatert til ervervede lisenser over lisensens lapetid, men begrenset
til 10 ar. Med effekt fra 1998 har avskrivningsperioden blitt endret til lisensens lgpetid. | henhold til norske regnskapsprinsipper ble denne
endringen regnskapsfart som endring av estimat, uten tilbakevirkende effekt for tidligere perioder.

Etter US GAAP ble denne endringen i avskrivningsperioder regnskapsfert med tilbakevirkende effekt.
(4) Midlertidige investeringer i enheter
Investeringer i enheter hvor konsernets eierskap er vurdert a veere midlertidig, er regnskapsfart til anskaffelseskost med fradrag for eventuelle

nedskrivninger. Konsernet investerer lapende i denne type selskaper for a oppna avkastning.

Etter US GAAP ma alle investeringer der konsernet eier tilsvarende eller mer enn 20 % regnskapsfares etter egenkapitalmetoden eller
konsolideres. Effekten i regnskapet ved konsolidering av midlertidige investeringer i henhold til US GAAP er uvesentlig.

| henhold til US GAAP var eiendeler pa 9.627 millioner pr. 31. desember 2002 og 10.065 millioner pr. 31. desember 2003, regnskapsfart etter
egenkapitalmetoden.

I henhold til US GAAP var eiendeler 64 millioner pr. 31. desember 2002 og 3 millioner pr. 31. desember 2003, regnskapsfert etter kostmetoden.

120 TELENOR ASA ARSRAPPORT 2003



NOTER TELENOR KONSERN

(5) Gevinst ved utvanning og avgang av aksjer i datterselskaper og minoritetsinteresser
Etter den forelapige norske regnskapsstandarden om konsernregnskap blir ingen gevinster fra utvanning av eierandel gjennom kapitalinn-
skudd eller avgang av aksjer i datterselskaper regnskapsfort.

Under US GAAP resultatfares gevinster ved utvanning av eierandel, kapitalinnskudd fra minoritet (SAB 51 transaksjoner) og avgang av
eierandeler i datterselskaper.

Etter norske regnskapsprinsipper males minoritetsinteresser til virkelig verdi av vederlag mottatt fra minoritet. Forskjellen mellom minoritets-
interesser regnskapsfert til virkelig verdi og den regnskapsferte egenkapitalen i datterselskapet ma av- eller nedskrives gjennom tilordning av
resultater til minoritet.

Denne tilordningen er ikke i samsvar med US GAAP.

(6) Investeringer i barsnoterte aksjer

I henhold til norske regnskapsprinsipper verdsettes selskapets aksjer klassifisert som omlgpsmidler og som styres samlet, til det laveste av
opprinnelig anskaffelseskost og estimert virkelig verdi for portefgljen som en helhet. @vrige aksjer verdsettes til det laveste av anskaffelses-
kost og estimert virkelig verdi. Langsiktige aksjer er verdsatt til anskaffelseskost, eller estimert virkelig verdi hvis ikke fall i virkelig verdi er
vurdert som midlertidig.

| henhold til US GAAP skal barsnoterte aksjer verdsettes til markedsverdi. For barsnoterte aksjer klassifisert som tilgjengelig for salg, skal
urealiserte gevinster og tap etter skatt regnskapsfares direkte mot egenkapitalen. Alle barsnoterte aksjer skal klassifiseres som tilgjengelige
for salg i henhold til SFAS 115.

Regnskapsfaert verdi pr. 31. desember 2002 og 2003 for aksjer tilgjengelige for salg, var henholdsvis 280 millioner kroner og 626 millioner
kroner, med urealisert tap far skatt pa 21 millioner kroner pr. 31. desember 2002, og urealisert gevinst far skatt pa 2.328 millioner kroner
pr. 31. desember 2003. For regnskapsarene 2002 og 2003 var provenyene ved salg av disse aksjene henholdsvis 19 millioner kroner og
108 millioner kroner, og et realisert tap 5 millioner kroner i 2002 og 53 millioner kroner i 2003.

(7) Aksjebasert avlenning
| 2002 innfarte Telenor en aksjebasert avlgnning i form av en aksjeopsjonsordning for ledere og ngkkelpersonell. Opsjoner pa inntil 2.670.000
av Telenors aksjer ble tildelt i 2002 og opsjoner pa inntil 2.850.000 aksjer ble tildelt i 2003.

Vart datterselskap EDB Business Partner ASA har ogsa en aksjebasert avlanningsordning for sine ansatte i form av en aksjeopsjonsordning.
En egen ordning ble innfert for den nye konsernsjef i 2003.

I henhold til norske regnskapsprinsipper har ikke konsernet regnskapsfart en kostnad for aksjeopsjoner tildelt de ansatte, som ikke har en
egenverdi pa tildelingstidspunktet.

Etter US GAAP er malingstidspunktet for a fastsette en kompensasjonskostnad for aksjeopsjoner den fagrste dato hvor bade antall aksjer som
den ansatte har rett til 8 motta, og utgvelsesprisen blir kjent.

Pa grunn av egenskapene til opsjonsplanene i Telenor og EDB Business Partner er opsjonsordningene a anse som variable planer etter US
GAAP. Egenverdien til opsjonen ma derfor beregnes pa hvert regnskapsavslutningstidspunkt, basert pa differansen mellom den antatte
utevelsespris og markedspris pa aksjene. Differansen ma regnskapsfares som en lannskompensasjon over opptjeningsperioden.

Opsjonene for EDB Business Partner ASA opptjenes over en periode pa ett til tre ar under forutsetning av fortsatt ansettelse. Opptjente, men
ikke utavde opsjoner kan fares videre frem til mai 2004. Opsjoner til konsernsjef kan viderefares til 2010. Av de totalt utestaende opsjoner ved
arsslutt, var aksjeopsjoner med rett til 4 tegne 9,3 millioner aksjer regnskapsfart som en fast plan. Faste planer males pa tildelingsdatoen da
bade antall aksjer som den ansatte har rett til a kjgpe, og utavelsesprisen er kjent. Opsjonene med rett til a tegne de resterende 0,6 millioner
aksjer er vurdert a veere en variabel plan, fordi den prisen opsjonene kan utaves til ikke er endelig fastsatt.
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Telenor har valgt a falge Accounting principles Board Opinion No. 25 "Accounting for Stock Issued to Employees” (APB 25), med tilharende
fortolkninger for regnskapsfaring av sine aksjeopsjonsordninger. Det er i tillegg gitt pro forma informasjon for resultat etter skatt og minoritets-
interesser og resultat pr. aksje som kreves av FASB Statement No. 148 "Accounting for Stock-Based Compensation”. Telenor har beregnet
verdien pa opsjonene etter virkelig verdi metoden, som det kreves av denne regnskapsstandarden. Virkelig verdi er estimert pa tildelings-
datoen basert pa Black-Scholes opsjonsprisingsmodell. Vektede gjennomsnittlige forutsetninger for 2003 vises i nedenstaende tabell:

Risikofri Fremtidig Volatilitets- Gjennomshnittlig

rente utbytte faktor lopetid opsjonene

Telenor 2002 program 6,40 % 2,0% 31,3% 4,5 ar
Telenor 2003 program 4,80 % 2,0% 32,3% 4,5 ar
EDB Business Partner 1999—2002 program 5,85 % 0,0 % 30,0 % 0,3 ar
EDB Business Partner 2003 program 5,05 % 0,0% 66,9 % 4,5 ar

Black-Scholes opsjonsprisingsmodell ble utviklet for & estimere virkelig verdi pa omsatte opsjoner som ikke har begrensninger knyttet til
opptjeningsperiode og som er fullt omsetningsbare. | tillegg krever opsjonsprismodellen at det gjares subjektive forutsetninger som omfatter
forventet volatilitet for aksjekursen. Fordi aksjeopsjonsordningene har karakteristika som er vesentlig forskjellig fra opsjoner som omsettes,
og fordi endringer i de subjektive forutsetninger i vesentlig grad kan pavirke estimert virkelig verdi, vurderer ledelsen at modellen ikke
neadvendigvis gir et troverdig estimat for virkelig verdi. Dersom kompensasjonskostnaden hadde blitt vurdert konsistent med SFAS 123,

ville Telenor konsernets resultat etter skatt og minoritetsinteresser i henhold til US GAAP blitt felgende belap:

Belop i millioner kroner unntatt resultat pr. aksje 2003 2002 2001

Resultat etter minoritetsinteresser i henhold til US GAAP 5.036 (3.658) 7.004
Fratrukket kostnader til ansattes aksjebasert avlanning inkludert

i resultat etter minoritet i henhold til US GAAP 39 - (52)
Tillagt kostnad til ansattes aksjebaserte avlgnning beregnet

i henhold virkelig verdi metoden etter minoritet i henhold til US GAAP (25) (34) (94)
Pro forma resultat etter minoritet i henhold til US GAAP 5.050 (3.692) 6.858
Resultat pr. aksje

Rapportert resultat pr. aksje i henhold til US GAAP (ordinaert) 2,84 (2,06) 3,95
Pro forma resultat pr. aksje i henhold til US GAAP (ordineert) 2,84 (2,08) 3,87
Rapportert resultat pr. aksje i henhold til US GAAP (utvannet) 2,84 (2,06) 3,95
Pro forma resultat pr. aksje i henhold til US GAAP (utvannet) 2,84 (2,08) 3,87

Utoevelse av opsjonene vil kunne ha en utvanningseffekt.
En oversikt over Telenors og EDB Business Partners aksjeopsjonsprogram og relevant informasjon er beskrevet i note 29.

(8) Salg og tilbakeleie av eiendommer
Etter norske regnskapsprinsipper kan gevinster ved salg av eiendommer med tilbakeleieavtale resultatfares nar tilbakeleieavtalen er en
operasjonell leieavtale.

| henhold til US GAAP kan kun den delen av gevinsten som overstiger tilbakeleiebelgpet inntektsfares pa salgstidspunktet, mens den
resterende del ma periodiseres over leieperioden.

(9) Finansielle derivater

1. januar 2001 ble Statement of Financial Accounting Standards (SFAS) No. 133, "Accounting for Derivative Instruments and Hedging
Activities," med tilherende endringer i SFAS No. 138 gjort effektiv under US GAAP. Denne regnskapsstandarden krever at alle derivater
regnskapsfares til virkelig verdi i balansen, og setter kriterier for dokumentasjon av sikringsforhold og sikringseffektivitet som ma tilfreds-
stilles for at sikringsfaring skal kunne anvendes.

Rentederivater som ikke inngar i en handelsportefalje regnskapsfares til historisk kost under norske regnskapsprinsipper. Under US GAAP blir
alle derivater markedsverdivurdert og regnskapsferes i balansen til virkelig verdi.

Under norsk god regnskapsskikk er det tillatt 8 kombinere flere instrumenter under ett ved sikring av nettoinvesteringer. Under US GAAP er
kravene strengere i forhold til hvilke transaksjoner som kan utpekes som sikringsinstrumenter. Valutaeffekter regnskapsfares derfor i starre
grad over resultatet under US GAAP enn under god norsk regnskapsskikk. Telenors tilnaerming er a bruke instrumenter som kan sikringsregn-

skapsfares under bade N GAAP og US GAAP, sa lenge dette er kostnadseffektivt.

Folgende informasjon er knyttet til finansielle instrumenter under SFAS 133.
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Derivater utpekt som sikringsinstrumenter for verdisikring

En vesentlig andel av den gjelden som utstedes av Telenor ASA er obligasjoner med fast rente (87 % av utestaende obligasjoner pr. 31.
desember 2003). Denne type instrumenter vil ofte medfare starre renterisiko, i betydningen risiko for endringer i virkelig verdi som falge av
renteendringer, enn ledelsen gnsker a ta. Renteeksponeringen pa disse instrumentene endres derfor ofte ved bruk av derivater der Telenor
mottar fast og betaler flytende rente. | forbindelse med denne type sikringer har Telenor utpekt en rekke verdisikringsforhold.

En vanlig strategi for Telenor er a utstede en fastrenteobligasjon i den valuta det skal skaffes finansiering, for sa a verdisikre denne obligasjo-
nen med en rentebytteavtale hvor Telenor mottar fast og betaler flytende rente. Denne type verdisikringsforhold vil typisk kvalifisere for
"short cut treatment”, fordi de kravene som er stilt i paragraf 68 av SFAS 133 " er oppfylt.

En annen sikringsstrategi er a sikre en fastrenteobligasjon som er utstedt i en annen valuta enn norske kroner med en rente- og valutabytte-
avtale der Telenor mottar fast og betaler flytende rente ?. | disse sikringene vil de sikrede risikoene veere "benchmark-renter” og valutakurs
mot norske kroner. Rente- og valutabytteavtalen utpekes som sikringsinstrumentet og obligasjonen som sikringsobjektet i verdisikringen.

| visse tilfeller kan ogsa kombinasjoner av derivater utpekes som sikringsinstrumenter. "Short cut treatment” vil ikke veere aktuelt i forbindelse
med slike sikringer. Sikringseffektiviteten i denne type sikringer har likevel vist seg a veere naer 100 %, noe som ledelsen ogsa forventer gitt
kontantstremmene i de involverte transaksjonene.

Derivater utpekt som sikringsinstrumenter for kontantstremssikring

Dette er derivater som sikrer fremtidige betalinger. Transaksjoner i utenlandsk valuta medfarer en valutarisiko som ledelsen ofte @nsker a
eliminere. | disse situasjonene kan Telenor redusere valutarisikoen og sikre kontantstremmen til det element i utenlandsk valuta som gnskes
sikret gjennom bruk av derivater. Gevinster og tap fra sikringsinstrumentene regnskapsfares som egenkapitalendringer inntil den sikrede
transaksjon gjennomfares. Realiserte gevinster og tap pa den underliggende transaksjon resultatferes i den samme regnskapsperiode som
derivatet. Inneffektivitet i sikringen resultatfares. Telenor hadde pr. 31. desember 2003 ett kontantstremssikringsinstrument.

Derivater (og andre finansielle instrumenter) utpekt som sikringsinstrumenter for sikring av nettoinvesteringer i utenlandsk valuta
Som beskrevet i note 21 i arsregnskapet sikrer Telenor investeringer i utenlandske enheter ved a utstede gjeld i de aktuelle valutaene, eller
ved bruk av derivater. Starre sikringsposisjoner har blitt utpekt som sikring av nettoinvesteringer. | 2003 har sikringsinstrumentene vaert
obligasjonslan og terminkontrakter. | den grad tilstrekkelig effektivitet har blitt pavist i disse sikringsforholdene, har valutaeffekter pa
sikringsinstrumentene blitt rapportert som en del av egenkapitalen.

Derivater som ikke er utpekt i sikringsforhold

Telenor har et durasjonsbasert mal for styring av renterisiko. Rentebytteavtaler brukes med jevne mellomrom for a rebalansere portefaljen
i henhold til durasjonsmalet. Disse derivatene kvalifiserer ikke som sikringsinstrumenter og regnskapsfares til virkelig verdi over resultat-
regnskapet.

Valutabytteavtaler brukes ofte i forbindelse med likviditetsstyring. Det er ikke utpekt noen sikringsforhold i forbindelse med disse derivatene
og endringer i virkelig verdi regnskapsfares i resultatregnskapet.

Kvantitativ informasjon

Verdisikringer Belop i millioner kroner
Netto tap kostnadsfart i resultatregnskapet i 2003 pa sikringsobjekter: (692)
Netto gevinst inntektsfert i resultatregnskapet i 2003 pa sikringsinstrumenter : 688
Sikringsineffektivitet: (4)

Ingen elementer av gevinst eller tap har blitt ekskludert i vurderingen av sikringseffektivitet.

Sikring av nettoinvesteringer i utenlandske enheter
Netto tap pa sikringsinstrumenter inkludert i egenkapitalen i 2003 er 539 millioner kroner under US GAAP.

For terminkontrakter i valuta har terminpunktene blitt ekskludert i vurderingen av sikringseffektivitet. Sikringsineffektiviteten som er
resultatfert i forbindelse med dette er uvesentlig.

Kontantstremssikringer
Netto tap pa sikringsinstrumenter inkludert i endringer i egenkapitalen uten resultateffekt var 38 millioner kroner i 2003.

" Et antall krav beskrives i denne bestemmelsen. Blant annet ma palydende belap i rentebytteavtalen sammenfalle med obligasjonens paly-
dende, virkelig verdi av rentebytteavtalen ma vaere lik null idet transaksjonen gjares og metoden for beregning av betalinger i rentebytteav-
talen ma vaere den samme under transaksjonens levetid

2 | dette tilfellet vil swaprentene representere ‘benchmark-rentene’ som ligger til grunn for beregning av endring i virkelig verdi.
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(10) Goodwillavskrivninger og -nedskrivninger

Med effekt fra 1. juli 2001 implementerte Telenor “Statement of Financial Accounting Standard” nr 141 "Business Combinations” (SFAS 141) og
fra 1. januar 2002 implementerte Telenor fullt ut SFAS 141 og SFAS 142 “Goodwill and Other Intangible Assets”. SFAS 141 krever at oppkjaps-
metoden anvendes for alle oppkjapstransaksjoner initiert etter 30. juni 2001 og setter retningslinjer for anvendelse av oppkjgpsmetoden for a
identifisere og verdsette immaterielle eiendeler herunder goodwill ved et oppkjap, samt utvider tilleggsopplysninger for oppkjep foretatt etter
30. juni 2001.

Etter SFAS 142 avskrives ikke lenger goodwill. Goodwill skal verdivurderes en gang i aret eller nar det foreligger indikasjoner pa verdifall pa
goodwill. Det kreves en to trinns prosess for verdivurdering av goodwill. | det farste trinnet identifiseres rapporteringsenheter hvor goodwill
ma verdivurderes ved @ sammenligne netto eiendeler med estimert virkelig verdi for hver rapporteringsenhet og i trinn to (hvis nadvendig)
fastsettes verdien pa goodwill og dermed nedskrivningen av goodwill. Dette gjares gjennom a estimere virkelig verdi pa eiendeler og gjeld.
Differansen mellom virkelig verdi pa rapporteringsenheten og den estimerte virkelig verdi pa eiendeler og gjeld gir estimert virkelig verdi pa
goodwill. Goodwill nedskrives til denne verdien. Telenor gjennomfarte trinn en i slutten av 2003 og identifiserte ingen rapporteringsenheter
hvor regnskapsmessig verdi oversteg virkelig verdi. Det var derfor ikke nadvendig a gjennomfare trinn to i slutten av 2003.

Etter APB No 20 "Accounting changes” er disse regnskapstandardene innfgrt uten tilbakevirkende kraft. Under falger sammenlignbare resul-
tater i henhold til US GAAP som om regnskapsstandardene hadde blitt implementert med tilbakevirkende kraft.

Belgp i hele millioner med unntak for resultat pr. aksje 2001
Rapportert resultat etter minoritetsinteresser 7.004
Avskrivninger av goodwill etter skatt og minoritetsinteresser 1.840
Justert resultat etter minoritetsinteresser 8.844
Resultat pr. aksje

Rapportert resultat pr. aksje 3,95
Avskrivninger av goodwill etter skatt og minoritet 1,04
Justert resultat pr. aksje 4,99

I henhold til norske regnskapsprinsipper avskrives goodwill. Goodwill verdivurderes en gang i aret som etter US GAAP. Trinn to beskrevet
ovenfor er ikke i trad med norske regnskapsprinsipper. Etter norske regnskapsprinsipper nedskrives goodwill basert pa differansen mellom
regnskapsmessig verdi og virkelig verdi.

(11) Allokeringstidspunkt
Etter US GAAP er allokeringstidspunktet det tidspunktet nar eiendeler mottas, gjeld overtas eller aksjer utstedes. Denne dato er identisk med
dato for konsolidering.

Allokeringstidspunktet etter norske regnskapsprinsipper er den dato risiko for det oppkjapte selskapets resultater overtas. Fra dette tidspunktet
og frem til tidspunkt for konsolidering ble selskapets resultater, avskrivninger av merverdier og kalkulatoriske finansieringskostnader fart
direkte mot egenkapitalen. Tidspunkt for konsolidering er det samme etter norske regnskapsprinsipper og US GAAP. Dette har medfart en
regnskapsfering direkte mot egenkapitalen etter norske regnskapsprinsipper som ikke er i overensstemmelse med US GAAP. Forskjellig alloke-
ringstidspunkt medfarer ogsa forskjellig verdsettelse av eiendeler og gjeld som medfarer forskjeller i avskrivninger i etterfglgende perioder.

(12) Salg av programvare

Telenor leverer et totalkonsept med programvare-applikasjoner og vedlikeholdstjenester. | henhold til norske regnskapsprinsipper inntekts-
fares programvarelisenser og programvare oppdateringer pa leveransetidspunktet. Etter US GAAP inntektsfares programvarelisenser og
oppgraderinger av programvare over vedlikeholdsperioden, siden kunden ikke har tilgang til programvaren dersom ikke Telenor samtidig
leverer vedlikeholdstjenester. | tillegg kan Telenor utvikle tilleggsapplikasjoner som ikke er essensielle for bruken av programvaren. | henhold
til norske regnskapsprinsipper regnskapsfares slike prosjekter basert pa lgpende avregningsmetode. | henhold til US GAAP inntektfares salg
av tilleggsapplikasjoner over vedlikeholdsperioden.

(13) Reversering av nedskrivninger
Etter norske regnskapsprinsipper skal det foretas en reversering av tidligere nedskrivninger dersom det ikke lenger er grunnlang for
nedskrivningen, med unntak for foretatte nedskrivninger av goodwill.

Reversering av nedskrivninger er ikke tillatt etter US GAAP.

(14) Fjerningsforpliktelser

Med virkning fra 1. januar 2003 har Telenor endret regnskapsprinsipp for regnskapsfering av fjerningsforpliktelser i henhold FASB Statement
nr 143 “Accounting for Asset Retirement Obligations (SFAS 143)” Tidligere har Telenor i begrenset grad regnskapsfert fierningsforpliktelser.

| henhold til det nye regnskapsprinsippet sa regnskapsfarer Telenor na fjerningsforpliktelser i den perioden de oppstar. Fjerningsforpliktelsen
balansefares som en del av det tilknyttede driftsmidlet.
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I henhold til SFAS 143 foreligger det en fjerningsforpliktelse nar Telenor har en legal forpliktelse enten gjennom en kontrakt eller palagt
gjennom lov, eller hvor Telenor har gitt et bindende lafte om a fjerne et driftsmiddel. Telenor har estimert og balansefert naverdi av forplik-
telsene og okt bokfart verdi av de relaterte driftsmidler med et belap tilsvarende avskrevet verdi pa den opprinnelige fjerningsforpliktelsen.

| etterfalgende perioder regnskapsfares en rentekostnad pa forpliktelsen og avskrivninger pa det tilharende driftsmiddel. | de fleste tilfeller vil
fjerningstidspunktet ligge lang inn i fremtiden, og det er betydelig usikkerhet om og nar fjerningsforpliktelsen faktisk vil komme til utbetaling.

I henhold til norske regnskapsprinsipper begrenser avsetning til fierningsutgifter seg til kjente og planlagte fjerninger innenfor en rimelig
tidshorisont.

Telenor har fjerningsforpliktelser primeert knyttet til utstyr og bygningsmasser eller bygningsmessig modifikasjoner pa leide lokasjoner.
Disse kontraktene palegger Telenor a sette lokasjonen tilbake i sin opprinnelige stand nar Telenor forlater en lokasjon. | nedenforstaende
tabell viser endringen i fjerningsforpliktelsen:

Belop i millioner kroner 2003
Fjerningsforpliktelse ved begynnelsen av aret 316
Palept i aret 38
Utbetalt i aret (10)
Rentekostnad 22
Endringer i tidligere estimat -
Fjerningsforpliktelse ved slutten av aret 366

Fjerningsforpliktelse i tilknyttede selskaper er inkludert i andre differanser. Fjerningsforpliktelsen utgjorde 29 millioner kroner pa Telenors
andel, hvorav 9 millioner utgjer implementeringseffekten.

Den akkumulerte effekten av innfering av regnskapsprinsippet medfarte en resultatfering av 258 millioner kroner (187 millioner kroner etter
skatt og minoritet, 0,10 kroner pr. aksje) som er inkludert i resultatet for 2003. Fjerningskostnader har belastet resultatet etter skatt og
minoriteter for 2003 med 27 millioner kroner (0,02 pr. aksje) eksklusiv implementeringseffekten. Pro forma effekt pa konsernets resultat for
2001-2003 som om SFAS 143 var innfert 1. januar 2001 er vist nedenfor

Belgp i millioner kroner, med unntak for resultat pr. aksje 2003 2002 2001
Resultat etter minoritetinteresser 5.036 (3.658) 7.004
Fjerningsforpliktelse etter skatt og minoritet (2003 implementeringseffekt) 187 (28) (27)
Pro forma resultat etter minoritetsinteresser 5.223 (3.686) 6.977

Resultat pr. aksje
Rapportert resultat pr. aksje i henhold til US GAAP 2,84 (2,06) 3,95
Justert resultat pr. aksje i henhold til US GAAP 2,94 (2,08) 3,93

Pro forma effekten av fjerningsforpliktelsen pa balansen dersom SFAS 143 hadde blitt implementert 1. januar 2001 er vist nedenfor.

Belop i millioner kroner 2002 2001
Pro forma fjerningsforpliktelse ved begynnelsen av aret 265 217
Pro forma fjerningsforpliktelse ved slutten av aret 316 265

(15) Etterfolgende kjop av eierandeler i datterselskaper
I henhold til US GAAP verdsettes eiendeler og gjeld ved hvert kjap.

Etter norske regnskapsprinsipper regnskapsfares akning av merverdier ut over goodwill pa etterfglgende kjap direkte mot egenkapitalen.

(16) Skatt
Skatteeffekt av US GAAP-differanser er regnskapsfert som utsatt skatt.

(17) Utbytte
Etter norske regnskapsprinsipper reduseres egenkapitalen med arets avsatte utbytte.

Etter US GAAP reduserer utbytte egenkapitalen det aret det besluttes utbetalt.
(18) Leasingforpliktelser og "cross border QTE lease”-avtaler

Under norske regnskapsprinsipper er leasingforpliktelse og innskudd til finansielle institusjoner under "Cross Border QTE Lease”-avtalene
for telefonsentraler, GSM mobiltelefonnett og fasttelefonnett nettofert i balansen for konsernet.
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Under bade norske regnskapsprinsipper og US GAAP har Telenor periodisert resultatfaringen av gevinsten fra transaksjonene, da Telenor
kan tape dette pa grunn av erstatningskrav eller andre uforutsette omstendigheter.

Etter US GAAP kan eiendeler og forpliktelser bare nettofgres i balansen dersom det foreligger en legal rett til motregning, noe som ikke
foreligger i disse tilfeller. Etter US GAAP ma derfor leasingforpliktelsen og innskuddene bruttofgres i balansen som finansielle anleggsmidler
og langsiktig rentebaerende gjeld. Dette har medfert at eiendeler bruttoferes i balansen som finansielle anleggsmidler og langsiktige rente-
beerende gjeld. Dette medfarer at eiendeler og gjeld skte med 6.203 millioner kroner pr. 31. desember 2003 og 3.557 millioner kroner pr. 31.
desember 2002. Dette far ingen effekt pa resultatet eller egenkapitalen.

Pr. 31. desember 2003 er minimum av fremtidige arlige leieforpliktelser under de finansielle leasingforpliktelsene som felger i henhold til US
GAAP:

Belgp i millioner kroner Pr. 31. desember 2003
2004 1.252
2005 1.054
2006 1.012
2007 953
Senere ar til og med 2016 7.325
Sum minimum leasingbetalinger 11.596
Hvorav renter 3.452
Finansiell leasingforpliktelse under US GAAP 8.144
Finansiell leasingforpliktelse under N GAAP 1.564
Utsatt gevinst (bade N GAAP og US GAAP) 377

Eiendeler under finansiell leasing er inkludert varige driftsmidler som falger (til netto regnskapsfert verdi):
Pr. 31. desember

Belep i millioner kroner 2003 2002
Sentraler 121 221
GSM mobiltelefoninett 276 478
Fasttelefoninett 1.133 -
Satellitter 617 732
Set top bokser 304 334
Annet 82 105
Sum 2.533 1.870

(19) Forskuddsbetalinger pa like vilkar

Telenor har inngatt en Mobile Virtual Network Operator (MVNOQ) avtale som omfatter salg av trafikk i Telenor GSM- og UMTS nett i Norge.
Det er inngatt en tilsvarende avtale om kjgp av trafikk i et GSM- og UMTS nett i Sverige med samme avtalepart. Avtalene bestar av faste
belgp som betales forskuddsvis og variable priser basert pa uttak. Forskuddsbetalingene er ikke refunderbare. | henhold til norske regn-
skapsprinsipper regnskapsfares bade fastbelapene og de variable prisene som driftsinntekter og trafikkostnader i henhold til uttak.
Forskuddsbetalingene mellom partene balansefares.

Etter US GAAP er fastbelapene eliminert pa grunn av at forskuddsbetalingene er identiske og ikke refunderbare. Dette medfarer at det ikke
blir regnskapsfert driftsinntekter og trafikkostnader knyttet til fastbelepene og at forskuddsbetalingene blir eliminert i balansen.

(20) Inntektsfaringsprinsipper
I henhold til norske regnskapsprinsipper inkluderes gevinst ved avgang av varige driftsmidler og virksomhet i driftsinntektene. | henhold til
US GAAP skal slike gevinster inkluderes i en separat linje i resultatregnskapet.

I henhold til norske regnskapsprinsipper regnskapsfares driftsinntekter fra tilknytning og installasjon pa salgstidspunktet, og alle direkte
henfgrbare kostnader resultatfares nar de palgper. | henhold til US GAAP skal inntekter fra tilknytning og installasjon som ikke utgjgr en
separat inntektsprosess balansefares, og resultatfares over forventet periode for kunderelasjonen. Henfarbare direkte kostnader skal ogsa
balansefares og resultatfgres over den samme periode som driftsinntektene. Effekten pa resultat etter skatt og minoritetsinteresser er ikke
vesentlig.
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Nye regnskapsstandarder (US GAAP)

FIN 46

| januar 2003 ble Financial Interpretation (“FIN”) no. 46 ” Consolidation of Variable Interest Entities” utgitt. Dette er en fortolkning av
”Accounting Reaseach Bulletin” No 51 "Consolidated financial statements”. Fin 46 gir retningslinjer for konsolidering av visse enheter
(variable interest entites). Begrepet "variable interest entity” ble etablert gjennom FIN 46 og er en enhet som (i) ikke har tilstrekkelig
egenkapital til a finansiere aktivitetene uten fremtidig finansiell statte eller (ii) eller hvor eierne mangler en av tre spesifikke karakteristika
for en kontrollerende eierpost.

| desember 2003 utstedte FASB en revisjon til FIN 46 ("FIN 46-R”) for & klargjare enkelte punkter i fortolkningen og utsette implementerings-
tidspunktet for visse enheter. FIN 46 vil vaere effektiv fra farste kvartal 2004 for Telenor.

Telenor evaluerer effekten av implementeringen av FIN 46-R.

EITF 00-21

I mai 2003 oppnédde EITF ("Emerging Issue Task Force”) enighet om hvordan transaksjoner som inneholder leveranse av flere produkter,
tjenester og/eller rettigheter til bruk av eiendeler skal regnskapsfares (EITF 00-21). Driftsinntekter fra ulike leveranser i transaksjoner ma
regnskapsfares separat dersom leveransene hver for seg oppfyller falgende krav: 1) Hver leveranse har en individuell verdi for kunden

2) Elementer som enna ikke er levert kan verdsettes pa en objektiv mate 3) Det er sannsynlig at disse elementene blir levert. Vederlaget skal

i dette tilfelle fordeles pa de forskjellige leveranser basert pa deres virkelige verdi og belapet som allokeres til den leverte del er begrenset til
den del som ikke forutsetter leveranse av de uleverte elementer eller som forutsetter at visse ytelser er oppfylt. Telenor vil implementere EITF
00-21 for transaksjoner etter 1. januar 2004. Telenor vurderer hvilken effekt denne regnskapsstandarden vil ha pa konsernets driftsinntekter
og resultat.

International Financial Reporting Standards
Telenor ma implementere IFRS som sine primaere regnskapsprinsipper i 2005 i henhold til krav fra EU Det fulle effekten av implementeringen
av IFRS er ennd ikke kjent og er fortsatt gjenstand for godkjennelse av EU kommisjonen.

SEC har i mars 2004 foreslatt at utenlandske selskaper kun ma presentere to ars reviderte regnskaper det farste aret de rapporterer i henhold
til IFRS, under forutsetning at 1. januar 2004 velges som dato for overgang til IFRS. Telenor forventer a velge 1. januar 2004 som dato for
overgang til IFRS og forventer a vise omarbeidet 2004 regnskap og 2005 regnskap i henhold til IFRS i 20-F fra 2005. Telenor vil forsette a
rapportere i henhold til Norske regnskapsprinsipper for 2004.

Overgang fra norske regnskapsprinsipper til IFRS er beskrevet under regnskapsprinsippene. Avstemning av resultat og egenkapital mellom
IFRS og US GAAP vil basere seg pa dagens modell.

(21) Tilknyttede selskaper — 100 % basis
Nedenforstaende tabell oppsummerer urevidert finansiell informasjon av Telenors tilknyttede selskap pa 100 % basis. Telenor regnskapsfarer
disse investeringene etter egenkapitalmetoden.

Belop i millioner kroner 2003 2002
Resultatregnskap

Driftsinntekter 42.498 48.285
Driftsresultat 3.574 5.246
Resultat for skatt og minoritetsinteresser 1.751 3.177
Resultat etter minoritetsinteresser 924 1.819
Balansen

Omlgpsmidler 12.813 14.925
Anleggsmidler 36.926 46.202
Sum eiendeler 49.739 61.127
Korsiktig gjeld 14.004 16.028
Langsiktig gjeld 29.255 29.058
Minoritetsinteresser 34 559
Egenkapital 6.446 15.482
Gjeld og egenkapital 49.739 61.127
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RESULTATREGNSKAP

Telenor ASA 1. januar—31. desember

Belop i millioner kroner Note 2003 2002 2001
Driftsinntekter 582 605 270
Gevinst ved salg av virksomheter - 63 5.158
Sum driftsinntekter 582 668 5.428
Driftskostnader

Lenn og personalkostnader 2,3 358 350 148
Andre driftskostnader 4 792 671 381
Tap ved avgang av virksomheter 5 - 1.390 -
Av- og nedskrivninger 55 39 6
Sum driftskostnader 1.205 2.450 535
Driftsresultat (623) (1.782) 4.893
Netto finansinntekter og kostnader 6 6.508 (3.494) 5.954
Resultat for skatt 5.885 (5.276) 10.847
Skatter 7 (770) 2.650 (4.947)
Arsresultat 5.115 (2.626) 5.900
Foreslatt utbytte 1.776 799 621
Avgitt konsernbidrag netto etter skatt = 137 9.363

128 TELENOR ASA ARSRAPPORT 2003



BALANSE

Telenor ASA pr. 31. desember

REGNSKAP TELENOR ASA

Belep i millioner kroner Note 2003 2002
Eiendeler
Utsatt skattefordel 7 1.476 2.265
Andre immaterielle eiendeler 8 244 221
Varige driftsmidler 9 24 30
Finansielle anleggsmidler 10 80.562 85.495
Sum anleggsmidler 82.306 88.011
Rentefrie fordringer pa konsernselskaper 121 258
Fordringer pa konsernbidrag 2.000 =
Rentefrie fordringer eksternt 124 102
Betalingsmidler og plasseringer 533 -
Sum omlepsmidler 2.778 360
Sum eiendeler 85. 084 88.371
Egenkapital og gjeld
Egenkapital 42.567 39.202
Langsiktig rentebaerende gjeld 11 19.535 21.470
Langsiktig rentefri gjeld 218 195
Sum langsiktig gjeld 19.753 21.665
Kortsiktig rentebaerende gjeld 11 20.068 25.583
Kortsiktig rentefri gjeld 12 2.696 1.921
Sum kortsiktig gjeld 22.764 27.504
Sum egenkapital og gjeld 85.084 88.371
Pantstillelser - -
Garantiansvar 13 4.155 6.934
Oslo, 25. mars 2004
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KONTANTSTROMOPPSTILLING

Telenor ASA 1. januar—31. desember

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Resultat for skatt 5.885 (5.276) 10.847
Betalt skatt 7 (1.303) (507)
Netto (gevinst) tap - 1.341 (5.158)
Av- og nedskrivninger 55 39 6
Konsernbidrag fra konsernselskaper (2.000) - (16.336)
Nedskrivninger finansposter og reversering av tidligere nedskrivninger (3.127) 5.893 11.705
Valutagevinster ikke relatert til operasjonelle aktiviteter 1.171 (457) -
Endring i andre tidsavgrensningsposter med videre (3.272) (63) (51)
Netto kontantstrem fra operasjonelle aktiviteter (1.217) 174 506
Utbetalinger ved tilgang varige driftsmidler og immaterielle eiendeler (82) (12) (39)
Innbetalinger ved avgang av datterselskaper - 16 5.326
Utbetalinger ved opprettelse av nye selskaper (874) (2.250) (52)
Utbetalinger ved etablering av fordringer pa konsernselskaper 8.230 (3.754) (7.550)
Utbetalinger ved kjgp av andre investeringer (6) (753) (93)
Netto kontantstrem fra investeringsaktiviteter 7.268 (6.753) (2.408)
Innbetalinger langsiktig gjeld - 11.012 -
Innbetalinger kortsiktig gjeld - 1.081 598
Utbetalinger langsiktig gjeld (3.592) (6.935) -
Utbetalinger kortsiktig gjeld (1.081) (300) =
Innbetaling av egenkapital = 19 21
Betalte emisjonsutgifter - - (54)
Utbetaling av utbytte (799) (621) (532)
Innbetaling av konsernbidrag - 5.682 5.485
Utbetaling av konsernbidrag - (3.702) (3.220)
Netto kontantstrem fra finansieringsaktiviteter (5.472) 6.236 2.298
Effekt av valutakursendringer pa betalingsmidler (46) (53) -
Netto endring i betalingsmidler 579 (343) 396
Betalingsmidler pr. 01.01. - 396 -
Betalingsmidler pr. 31.12. 533 = 396
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EGENKAPITAL

Telenor ASA

Aksje- Overkurs- Annen
kapital fond egenkapital Totalt
Antall Péalydende (millioner (millioner (millioner Egne (millioner
aksjer (kroner) kroner) kroner) kroner) aksjer kroner)
Egenkapital ved stiftelse,
tingsinnskudd 3. oktober 2000 1.400.000.000 6 8.400 5.600 4.611 - 18.611
Fondsemisjon 10. november 2000 30.000.000 6 180 (180) - - -
Egne aksjer - 6 - 180 - (180) -
Emisjon desember 2000 372.151.899 6 2.233 13.013 = = 15.246
Arsresultat (21.07.-31.12.) - - - - 3.984 - 3.984
Utbytte = = = = (532) = (532)
Egenkapital pr. 31. desember 2000 1.802.151.899 6 10.813 18.613 8.063 (180) 37.309
Arsresultat 2001 - - - - 5.900 - 5.900
Utbytte - - - - (621) = (621)
Ansatteemisjon 578.753 6 3 17 = = 20
Utdeling av bonusaksjer - 6 - (11) - 1 -
Egenkapital pr. 31. desember 2001 1.802.730.652 6 10.816 18.619 13.342 (169) 42.608
Arsresultat 2002 - - - - (2.626) - (2.626)
Utbytte - - - = (799) = (799)
Ansatteemisjon 695.520 6 4 15 = = 19
Egenkapital pr. 31. desember 2002 1.803.426.172 6 10.820 18.634 9.917 (169) 39.202
Arsresultat 2003 - - - - 5.115 - 5.115
Utbytte = = o S (1.776) - (1.776)
Ansatteemisjoner 595.109 6 4 22 - - 26
Egenkapital pr. 31. desember 2003 1.804.021.281 6 10.824 18.656 13.256 (169) 42.567
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NOTER TIL REGNSKAPET

Telenor ASA

REGNSKAPSPRINSIPPER OG GENERELT

Telenor ASA er et holdingselskap og inkluderer konsernledelse, konsernfunksjoner og Telenors finansavdeling. | tillegg er det inkludert enkelte
strategiske konsernprosjekter i Telenor ASA, i hovedsak effektiviseringsprosjekter, inkludert Telenors program for operativ effektivisering,
Deltad.

Den 15. april 2002 ble, blant annet, Telenors finansavdeling overfart fra Telenor Communications AS (na Telenor Eiendom Holding AS) med til-
harende midler og forpliktelser, inkludert garantiansvar. Tallene for 2002 er séledes ikke direkte sammenlignbare med 2001. Konsernledelsen
ble overfart fra Telenor Communications AS pr. 1. januar 2001, og konsernfunksjoner pr. 1. juli 2001. | de farste seks maneder av 2001 betalte
Telenor ASA service fee til Telenor Communications AS for konsernfunksjoner. | 2001 eide Telenor ASA Telenor Communications AS, som igjen
eide aksjer i en rekke datterselskaper. Som ledd i den overordnede restruktureringen av Telenor konsernet, ble det i 2001 opprettet en rekke
holdingselskaper, og i 2002 ble aksjeposten i Telenor Communications AS fisjonert og fordelt pa de ulike holdingselskapene.

Driftsinntekter bestar i hovedsak av konserngodtgjerelse (management fee) fra andre konsernselskaper og salg av konsulenttjenester.
Kjop fra andre selskaper i Telenor konsernet omfatter i hovedsak konsulentkostnader i forbindelse med konsernprosjekter, samt husleie,
IT-drift og vedlikehold.

Telenor ASA forestar store deler av den eksterne finansieringen av Telenor konsernet, og yter lan til og plasserer midler fra konsernselskaper.
Se note 20 til konsernregnskapet.

Aksjer i datterselskaper og lan til disse er vurdert til historisk kostpris. Investeringer i datterselskaper vurderes samlet og nedskrivninger av

de enkelte investeringer i selskapsregnskapet foretas nar det er antatt at et eventuelt verdifall er endelig. Verdien av investeringer i dattersel-
skaper ma ses i sammenheng med verdiene i konsernregnskapet. Det ble i 2002 foretatt nedjustering av verdiene av Telenor ASAs investeringer
i datterselskaper for bedre a reflektere verdiene i konsernregnskapet. | 2003 er det tilsvarende reversert deler av disse nedjusteringene som
folge av verdistigning. Verdijusteringene er klassifisert som finansielle poster i resultatregnskapet.

Telenor ASAs regnskapsprinsipper er lik konsernets regnskapsprinsipper, som er beskrevet foran. | de tilfeller hvor notene for morselskapet er
vesentlig forskjellig fra konsernets, er disse vist nedenfor. For gvrig vises til noteopplysninger for konsernet.

LANN OG PERSONALKOSTNADER

132

Administrerende direkter og styret for Telenor ASA tilsvarer konsernsjef og konsernstyret. Opplysninger om ytelser til styret, ledende personer
og revisor m.v. for 2003 finnes i note 28 til konsernregnskapet.

Belgp i millioner kroner 2003 2002 2001
Lenn og feriepenger 187 213 98
Arbeidsgiveravgift 33 36 14
Pensjonskostnader inkludert arbeidsgiveravgift 87 58 24
Andre personalkostnader 51 43 12
Sum lenn og personalkostnader 358 350 148
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3. PENSJONSKOSTNADER, PENSJONSFORPLIKTELSER OG -MIDLER

Belop i millioner kroner 2003 2002

Endring pensjonsforpliktelse

Brutto pensjonsforpliktelser pr. 01.01. 366 170

Naverdi av arets opptjening 47 29

Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen 24 24

Forskjell mellom estimert og faktisk forpliktelse 34 8

Overfering av virksomhet ? 55 216

Utbetaling av pensjoner/fripoliser (47) (81)
Brutto pensjonsforpliktelser pr. 31.12. 479 366

Endring i pensjonsmidler

Virkelig verdi pa pensjonsmidler pr. 01.01. 294 129
Faktisk avkastning pa pensjonsmidlene 27 (6)
Overfering av virksomhet ? 61 141
Premieinnbetaling 48 42
Utbetaling av pensjoner/fripoliser (21) (12)
Virkelig verdi pensjonsmidler pr. 31.12. 409 294
Netto pensjonsforpliktelse 70 72
Ikke resultatferte planendringer " (105) (118)
Ikke resultatfarte estimatendringer ” (155) (104)
Palept arbeidsgiveravgift (26) (20)
Netto balansfert pensjonsforpliktelse (eiendel) pr. 31.12. (216) (170)
Netto balansefart pensjonsforpliktelse pr. 01.01. (170) 5
Overfering av virksomhet ? (52) (116)
Netto pensjonskostnad inklusive arbeidsgiveravgift 87 58
Premieinnbetalinger (48) (42)
Utbetaling av pensjoner (26) (69)
Arbeidsgiveravgift pa betalt pensjonspremie og pensjoner (7) (6)
Netto balansefert pensjonsforpliktelse pr. 31.12. (216) (170)
Hvorav pensjonsplanendring (note 10) 116 131
Hvorav netto pensjonsmidler (note 10) 100 39

Forutsetninger — se note 7 til konsernregnskapet

Belep i millioner kroner 2003 2002 2001
Pensjonskostnader

Naverdien av arets opptjening 47 29 19
Rentekostnad av pensjonsforpliktelsen 24 24 6
Estimert avkastning pa pensjonsmidlene (21) (20) (5)
Resultatforte planendringer 13 13 =
Resultatforte estimatendringer og avkastningsavvik 13 4 1
Arbeidsgiveravgift 1 6 3
Netto pensjonskostnad inklusive arbeidsgiveravgift 87 56 24
Tilskuddsplaner - 2 -
Totale pensjonskostnader belastet arets resultat 87 58 24

" @kningen i ikke resultatferte estimatendringer i 2003 var relatert til endring av forutsetninger for 2003, hvorav redusert diskonteringsrente
hadde starst effekt, samt overfgring av virksomhet. Ikke resultatfgrte estimatendringer og planendringer fra tidligere ar oppstod hovedsaklig
i forbindelse med overfering av ansatte fra andre Telenor-selskaper i 2001 og 2002. Planendringen gjelder implementeringen av AFP pr.
1. januar 1997 for heleide datterselskaper. Implementeringseffekten kostnadsfares over gjenvaerende opptjeningstid. Ikke resultatfart
planendring inklusive arbeidsgiveravgift pr. 31. desember 2003 pa 116 millioner kroner er oppfert under finansielle anleggsmidler, se note 8.
2 Overfering av virksomhet var i hovedsak relatert til overfaringer fra Telenor Communication AS (na Telenor Eiendom Holding AS) til Telenor
ASA som har gkt bade pensjonsforpliktelser, pensjonsmidler, estimatavvik og amortisering av estimatavvik.
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4. ANDRE DRIFTSKOSTNADER
Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Kostnader til lokaler, biler, kontorutstyr med videre 44 56 13
Drift og vedlikehold 87 47 14
Reise og diett 14 38 24
Markedsfering, reklame, representasjon 25 33 17
Konsulenthonorarer og innleie av personell 524 326 276
Kosthader til nedbemanning = 27 =
Tap pa fordringer 12 18 -
Bvrig 86 126 37
Sum andre driftskostnader 792 671 381
Hvorav innen Telenor 418 195 152
Pkningen i drift og vedlikehold skyldes i hovedsak okt aktivitet i konsernprosjekter.
@kningen konsulenthonorar er relatert til internt kjgp av tjenester, i stor grad forskning og utvikling og tjenester knyttet til betjening av deler
av den internasjonale virksomheten.

5. TAP VED AVGANG AV VIRKSOMHETER
Tap ved avgang i 2002 relateres i hovedsak til den simultane likvidasjonen av Nye Telenor Communications | AS og Digifone Holding AS,
se note 7. | forbindelse med likvidasjonene oppstod det en utsatt skattefordel, resultatfart som skatteinntekt, som mer enn oppveide
likvidasjonstapet.

6. FINANSINNTEKTER OG KOSTNADER

134

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Renteinntekter innen Telenor 4.538 3.614 1.301
Konsernbidrag innen Telenor " 2.000 (66) 16.336
Sum finansinntekter 6.538 3.548 17.637
Rentekostnader eksternt (1.179) (923) -
Andre finanskostnader (3) (8) =
Rentekostnader innen Telenor (1.039) (661) -
Nedskrivninger og reversering av tidligere ars nedskrivninger ? 3.127 (5.863) (11.705)
Sum finanskostnader 906 (7.455) (11.705)
Netto valuta gevinst/tap (934) 457 -
Netto gevinst (tap) pa finansielle eiendeler (1) (44) 22
Sum finansposter 6.508 (3.494) 5.954

" Negativt konsernbidrag i 2002 gjelder justering av konsernbidrag for 2001.

212003 ble en stor del av nedjusteringene av verdiene av Telenor ASAs investeringer i datterselskaper som ble gjort i 2002 reversert som
falge av verdigkninger. | 2002 ble det foretatt nedjustering av verdiene av Telenor ASAs investeringer i datterselskaper for bedre a reflektere
verdiene i konsernregnskapet. Avgitt konsernbidrag, netto etter skatt, okte regnskapsfart verdi av aksjer i datterselskaper i 2000 og 2001.

De regnskapsfarte verdiene ble nedskrevet i 2001, da de avgitte konsernbidragene i 2001 og 2000 dekket underskudd i de relevante datter-

selskapene.
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7. SKATTER

Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Resultat for skatt i Norge 5.885 (5.276) 10.847
Betalbar skatt i Norge (18) 3 4.941
Utsatt skatt i Norge 788 (2.653) 6
Sum skattekostnad 770 (2.650) 4.947
Belop i millioner kroner 2003 2002 2001
Effektiv skattesats
Forventet skattekostnad basert pa 28 % skattesats 1.648 (1.477) 3.037
Ikke skattepliktige inntekter (869) (1.368)
Ikke fradragsberettigede kostnader 9 1.667 3.278
Likvidasjon av Nye Telenor Communications | AS = (2.843) =
For lite/mye beregnet skatt tidligere ar (18) 3 =
Skattekostnad 770 (2.650) 4.947
Effektiv skattesats i % 13,1% ia 45,6 %
Utsatt skatt pr. 31. desember

Fordel Forpliktelse Fordel Forpliktelse
Belop i millioner kroner 2003 2003 2002 2002
Anleggsmidler 8 (46) 14 (3)
Omlgpsmidler 4 - - -
Langsiktig gjeld - (218) - (678)
Kortsiktig gjeld 4 = 10 =
Fremfgrbare underskudd 1.724 = 2.922 -
Utsatt skatt/utsatt skattefordel 1.740 (264) 2.946 (681)
Nedvurdering av utsatt skattefordel - - - -
Netto utsatt skatt/utsatt skattefordel 1.476 = 2.265 =

Skattemessig fremfgrbart underskudd pr. 31. desember 2003 var 6,158 millioner kroner, som kan fremfares i 9 ar. Det er ikke beregnet skatt
pa reversering av nedskrivninger av investeringer i datterselskaper i 2003. Det forventes at konsernbidrag i senere ar vil medfere at det
skattemessig fremfagrbare underskuddet i Telenor ASA vil bli utnyttet, og det er saledes oppfert som utsatt skattefordel i balansen.

| 2002 ble det overtatt virksomhet med utsatt skatt i balansen pa 388 millioner kroner, i hovedsak knyttet til urealisert valutagevinst pa
langsiktig lan i Telenor Finans. | 2002 ble det realisert skattemessig tap ved den simultane likvidasjonen av Nye Telenor Communications | AS
og Telenor Digifone Holding AS, med om lag 11,5 milliarder kroner tilsvarende en skattefordel pa om lag 3,2 milliarder kroner. Se note 13 til
konsernregnskapet. | 2002 ble det ogsa realisert et regnskapsmessig tap far skatt pa de samme aksjene pa 1,3 milliarder kroner. Det ble i 2002
ikke ytet konsernbidrag til Telenor ASA for a dekke det skattemessige tapet, da skattemessige overskudd i datterselskaper i skattekonsernet

ble benyttet til & dekke skattemessige underskudd i andre datterselskaper.

Det ble ikke beregnet skatt pa nedskrivninger i 2002 og 2001.

12001 var 4.885 millioner kroner av resultatet for skatt ikke skattbart, som hovedsakelig relaterte seg til gevinsten ved salget av Telenor

Media.

8. IMMATERIELLE EIENDELER

Immaterielle eiendeler relaterer seg til UMTS og GSM lisens samt investeringer i felles gkonomisystemer for konsernet.

Regnskaps- Netto Av- og ned Regnskaps-

fort verdi tilgang/ skrivhinger fort verdi

Belgp i millioner kroner 01.01.03  avgang 2003 2003 31.12.03
Lisenser 205 (19) 186
Andre immaterielle eiendeler 16 59 (17) 58
Sum 221 59 (36) 244
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9. VARIGE DRIFTSMIDLER
Regnskaps- Netto Av- og ned Regnskaps-
fort verdi tilgang/ skrivninger fort verdi
Belop i millioner kroner 01.01.03 avgang 2003 2003 31.12.03
EDB-utstyr 27 (1) (14) 12
Annet utstyr 3 14 (5) 12
Sum 30 13 (19) 24
10. FINANSIELLE ANLEGGSMIDLER
Belgp i millioner kroner 2003 2002
Aksjer i datterselskaper " 22.397 15.714
Fordringer pa tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet ? 1.342 440
Rentebaerende fordringer pa konsernselskaper 56.482 69.079
Andre langsiktige aksjer og innskudd 125 90
Pensjonsplanendring (se note 3) 116 131
Netto pensjonsmidler (se note 3) 100 39
Andre fordringer - 2
Sum finansielle anleggsmidler 80.562 85.495
!V Se note 14.
? Fordringer pa tilknyttede selskaper og felleskontrollert virksomhet pr. 31. desember 2003 besto i hovedsak av rentebaerende lan til Bravida
(477 millioner kroner) og Sonofon (823 millioner kroner).
 Rentebaerende fordringer pa konsernselskaper er knyttet til lan fra Telenor ASAs finansavdeling.
11. RENTEBZARENDE GJELD
Belop i mill. kroner 2003 2002
Kortsiktig rentebaerende gjeld til konsernselskaper 20.067 24.499
Trekk pa konsernkonto = 1.081
Annen kortsiktig rentebaerende gjeld 1 3
Sum kortsiktig rentebaerende gjeld 20.068 25.583
Langsiktig rentebaerende gjeld " 19.535 21.470
Sum rentebarende gjeld 39.603 47.053
" Langsiktig rentebaerende gjeld er ekstern. Se note 20 til konsernregnskapet.
12. KORTSIKTIG RENTEFRI GJELD
Belop i millioner kroner 2003 2002
Leverandergjeld 41 10
Skyldig offentlige avgifter, skattetrekk og lignende 33 45
Avsatt utbytte 1.776 799
Palapte kostnader 462 540
Betalbar skatt = =
Konsernmellomvaerende 182 160
Konsernbidrag - 190
Annen gjeld 202 177
Sum kortsiktig rentefri gjeld 2.696 1.921
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GARANTIANSVAR

14.

Belop i millioner kroner 2003 2002
Garantiansvar 4.155 6.934

Tabellen inkluderer ikke kjspte bankgarantier eller garantier hvor tilhgrende forpliktelse er oppfart i selskapets balanse. Garantier pa hen-
holdsvis 7.165 millioner kroner og 4.293 millioner kroner pr. 31. desember 2003 og 2002 knyttet til "Cross Border QTE Lease”-avtaler er ikke
inkludert i tabellen ovenfor, se note 23 til konsernregnskapet.

Reduksjonen i garantiansvar i Telenor ASA sammenlignet med 2002 hadde i stor grad sammenheng med at Telenor ASA i 2002 stillet garanti
pa 2.458 millioner kroner i forbindelse med skattekrav. Denne garantien ble redusert i 2003 til 253 millioner kroner i forbindelse med at Telenor
ASA valgte a innbetale kravet, eksklusiv palapte renter, i stedet for a viderefgre garantien. Se note 13 til konsernregnskapet. Det vises til note
23 til konsernregnskapet for garantiansvar knyttet til Bravida pa om lag 854 millioner kroner og Intelsat pa 781 millioner kroner. Telenor ASA
har avgitt garanti pa 1.508 millioner kroner for satellitt-leasene Thor Il og Thor Ill inkludert termineringsavgift pa 271 millioner kroner.
Leasingavtalene opphgrer i 2008 og 2010. Den tilhgrende balansefarte leasinggjelden i datterselskaper pr. 31. desember 2003 var 1.004 millio-
ner kroner. For finansielle leaser i Canal Digital er det stillet garantier begrenset oppad til regnskapsfarte forpliktelser, som pr. 31. desember
var 455 millioner kroner. Leasingavtalene utlgper i perioden 2004—2007. Det ble i 2000 stillet garanti for rettmessig oppfyllelse av leveranser
mellom datterselskaper pa 162 millioner kroner. Garantien utlgper i 2007. Videre er det stillet garanti for datterselskapers rettmessige oppfyl-
lelse av leveranser og betalinger overfor eksterne parter pa om lag 142 millioner kroner.

AKSJER | DATTERSELSKAPER PR. 31. DESEMBER 2003

Nedenfor vises aksjer i datterselskaper eid av Telenor ASA, som i hovedsak er holdingselskaper, og datterselskaper direkte eid av disse.
Flere av datterselskapene i andre ledd vist i tabellen eier aksjer i andre datterselskaper, som er beskrevet i deres respektive arsregnskaper.

Forretnings- Eierandel Regnskapsfort
Belop for regnskapsfert verdi i tusen kroner kontor i% verdi
Telenor Networks Holding AS Norge 100,0 1.268.207
Telenor International Centre AS Norge 100,0 100
Telenor Management Partner AS Norge 100,0 20.000
Telenor Intercom Holding AS Norge 100,0 1.278.992
Telenor Key Partner AS Norge 100,0 19.000
Telenor Communication Il AS Norge 100,0 192.000
Telenor Satellite Mobile Holding AS Norge 100,0 262.086
Telenor Mobile Holding AS Norge 100,0 7.352.200
Telenor Satellite Networks Holding AS Norge 100,0 246.579
Telenor Satellite Networks Holding Il AS Norge 100,0 =
Itworks Holding AS Norge 100,0 =
Telenor Installasjon Holding AS Norge 100,0 308.767
Telenor Business Solutions Holding AS Norge 100,0 1.502.853
Dansk Mobil Holding Il AS Norge 100,0 =
Telenor Inma Holding AS Norge 100,0 110
Telenor Business Partner Invest AS Norge 100,0 1.150.376
Telenor Teleservice Holding AS Norge 100,0 27.452
Telenor Broadcast Holding AS Norge 100,0 4.607.362
Telenor Eiendom Holding AS Norge 100,0 4.159.523
Telenor KB AS Norge 100,0 100
Telenor Norge AS Norge 100,0 1.020
Sum 22.396.727
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Aksjer i datterselskaper eid gjennom datterselskaper

Forretnings- Eierandel

kontor i%
Telenor Networks Holding AS
Telefonselskapet AS Norge 100,0
Telenor Global Services AS Norge 100,0
Telenor Svalbard AS Norge 100,0
Telenor Privat AS Norge 100,0
Telenor Telecom Solutions AS Norge 100,0
Telenor International Centre AS
Telenor Magyarorszag KFT Ungarn 99,3
Telenor Russia AS Norge 100,0
Telenor Intercom Holding AS
Nye Telenor Mobile Communications | AS Norge 100,0
Telenor Communication Il AS
Transacty Slovakia j.s.c Slovakia 65,6
Digitania RT Ungarn 99,99
Digitania Czech Republic a.s. Tsjekkia 100,0
Telenor Satellite Services AB Sverige 100,0
Argos Takes Care of It S.A Marokko 99,9
TTYL AS Norge 100,0
Telenor Venture Il AS Norge 100,0
Telenor Forsikring AS Norge 100,0
Telenor Venture Il ASA Norge 50,1
Telenor Kapitalforvaltning ASA Norge 100,0
Telenor Irland AB Sverige 100,0
Smartcash AS Norge 100,0
Gintel AS Norge 60,0
Telenor Satellite Mobile Holding AS
Telenor Satellite Services AS Norge 100,0
Telenor Mobil Holding AS
Nye Telenor Mobile Communications Ill AS Norge 100,0
Telenor Mobile Communications AS Norge 100,0
Telenor East Invest AS Norge 100,0
Telenor Mobile Sverige AS Norge 100,0
Telenor Greece AS Norge 100,0
Nye Telenor Mobile Communications Il AS Norge 100,0
Telenor Mobil AS Norge 100,0
Wireless Mobile International AS Norge 100,0
Telenor Mobile Interactive USA AS Norge 100,0
Commit AS Norge 100,0
MobilData Kjeden AS Norge 100,0
Telenor Telehuset AS Norge 100,0
Mapsolutions AS Norge 100,0
0YO AS Norge 100,0
Telenor Satellite Networks Holding AS
Telenor Satellite Networks AS Norge 100,0
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Forretnings- Eierandel
(forts.) kontor i%
Telenor Business Solutions Holding AS
Telenor Business Solutions AS Norge 100,0
Telenor Bedrift AS Norge 100,0
Nextra Russia Invest AS Norge 100,0
IT Drift AS Norge 100,0
Telenor Link Holding AS Norge 100,0
TBS Infrastructure AB Sverige 100,0
Nye Telenor East Invest AS Norge 100,0
Infonet Telecom AS Norge 80,0
Nextra Active AS Norge 100,0
Nextra Messaging AS Norge 100,0
Dansk Mobil Holding Il AS
Dansk Mobil Holding AS Norge 100,0
Telenor Inma Holding AS
Telenor Inma AS Norge 100,0
Telenor Business Partner Invest AS
EDB Business Partner ASA Norge 51,8
Telenor Teleservice Holding AS
Telenor Teleservice AS Norge 100,0
Telenor Broadcast Holding AS
Telenor UK Ltd. Storbritannia 100,0
Telenor Bulgaria e.o.o0.d. Bulgaria 100,0
Telenor Satellite Broadcasting AS Norge 100,0
Telenor Plus AB Sverige 100,0
Canal Digital AS Norge 100,0
Nordic Satellite Distribution AS Norge 100,0
Canal Digital Kabel TV AS Norge 100,0
Telenor CTV AS Norge 100,0
Norkring AS Norge 100,0
Telenor Vision International AB Sverige 100,0
Telenor Satellite Services 2 AS Norge 100,0
Pecheur AS Norge 100,0
ICanal AS Norge 100,0
ABC Startsiden AS Norge 83,0
Conax AS Norge 90,0
Salsamedia AS Norge 85,0
Telenor Internett AS Norge 100,0
Telenor Online AS Norge 100,0
Frisurf AS Norge 100,0
Telenor Direkte AS Norge 100,0
Nordic Satelllite Broadcasting S.A. Luxemburg 100,0
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Forretnings- Eierandel
(forts.) kontor i%
Telenor Eiendom Holding AS
Telenor Eiendom Fornebu Kvartal 1 AS Norge 100,0
Telenor Eiendom Fornebu Kvartal 2 AS Norge 100,0
Telenor Eiendom Fornebu Kvartal 3 AS Norge 100,0
Telenor Eiendom Fornebu Kvartal 4 AS Norge 100,0
Telenor Eiendom Drift AS Norge 100,0
Telenor Eiendom Fornebu Fjordpark Syd AS Norge 100,0
Telenor Eiendom Fornebu Fjordpark Nord AS Norge 100,0
Telenor Eiendom Midt-Norge AS Norge 100,0
Telenor Eiendom Harelakken AS Norge 100,0
Telenor Eiendom Ser AS Norge 100,0
Telenor Eiendom Vest AS Norge 100,0
Telenor Hellas SA Hellas 99,0
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REVISJONSBERETNING 2003

Til generalforsamlingen i
Telenor ASA

REVISJONSBERETNING FOR 2003

Vi har revidert arsregnskapet for Telenor ASA for regnskapsaret 2003, som viser et arsresultat pa kr 5.115 millioner kroner for morselskapet og
et arsresultat pa kr 5.050 millioner kroner for konsernet. Vi har ogsa revidert opplysningene i arsberetningen om arsregnskapet, forutsetningen
om fortsatt drift og forslaget til anvendelse av overskuddet. Arsregnskapet bestar av resultatregnskap, balanse, kontantstremoppstilling, note-
opplysninger og konsernregnskap. Arsregnskapet og arsberetningen er avgitt av selskapets styre og konsernsjef. Var oppgave er & uttale oss
om arsregnskapet og evrige forhold i henhold til revisorlovens krav.

Vi har utfert revisjonen i samsvar med revisarloven og god revisjonsskikk i Norge. God revisjonsskikk krever at vi planlegger og utfarer revisjonen
for & oppna betryggende sikkerhet for at arsregnskapet ikke inneholder vesentlig feilinformasjaon. Revisjon omfatter kontroll av utvalgte deler av
materialet som underbygger informasjonen i arsregnskapet, vurdering av de benyttede regnskapsprinsipper og vesentlige regnskapsestimater,
samt vurdering av innholdet i og presentasjonen av arsregnskapet. | den grad det felger av god revisjonsskikk omfatter revisjon ogsa en gjennom-

gaelse av selskapets formuesforvaltning og regnskaps- og interne kontroll-systemer. Vi mener at var revisjon gir et forsvarlig grunnlag
for var uttalelse.

Vimener at
arsregnskapet, gjengitt pa sidene 76—140, er avgitt i samsvar med lov og forskrifter og gir et uttrykk for selskapets og konsernets akonomiske
stilling 31. desember 2003 og for resultatet og kontantstrammene i regnskapsaret i overensstemmelse med god regnskapsskikk i Norge

ledelsen har oppfylt sin plikt til & serge for ordentlig og oversiktlig registrering og dokumentasjon av regnskapsopplysninger i samsvar med
lov og god regnskapsskikk i Norge

opplysningene i arsberetningen, gjengitt pa sidene 40—47, om arsregnskapet, forutsetningen om fortsatt drift og forslaget til anvendelse av
overskuddet er konsistente med arsregnskapet og er i samsvar med lov og forskrifter.

Oslo, 25. mars 2004
ERNST & YOUNG AS

yod

Olve Gravrak
statsautorisert revisor

UTTALELSE FRA BEDRIFTSFORSAMLINGEN
Bedriftsforsamlingen i Telenor ASA fattet 1. april 2004 felgende vedtak.

Bedriftsforsamlingen anbefaler at generalforsamlingen godkjenner styrets forsalg til resultat og balanse for ar 2003 for Telenor ASA og konsernet,
samt tilrér at generalforsamlingen gadkjenner styrets forslag til disponering av arsresultat for 2003.

TELENOR ASA ARSRAPPORT 2003 141



ORDLISTE

ADR-program: American Depositary Receipts-
program; et ADR-program karakteriseres ved
at et selskap inngar en avtale med en bank om
deponering av selskapets aksjer hos banken.

| USA handles det med ADR-beviser og ikke
aksjer.

ADSL: Asymmetric Digital Subscriber Line;
transmisjonsmetode for & utnytte eksisterende
kobberkabelnett for tjenester med behov for
storre kapasitet i den ene enn i den andre
retningen, f.eks. video pa bestilling.

AMPS: Advanced Mobile Phone System; den
originale standardspesifikasjonen for analoge
mobilnettverk, AMPS deler en geografisk region
inn i celler for & kunne utnytte et begrenset
antall frekvenser best mulig.

ARPU: Average Revenue Per User; gjennom-
snittlig driftsinntekt en tjenesteleverandar har
per GSM-abonnement.

Bredband: Overfaringskapasitet med tilstrek-
kelig bandbredde til a overfare f.eks. tale, data
0g video samtidig.

CPA: Content Provider Access — gjer det mulig
for innholdsleveranderer a ta seg betalt for
innholdstjenester levert via mobiloperaterens
kunder og der mobiloperataren foretar all
fakturering av sluttkunden.

D-AMPS: Digital Advanced Mobile Phone
System (ogsa kalt IS-136 TDMA-standarden);
en videreutvikling av AMPS-standarden,
sammenlignbar med GSM.

EDGE: Enhanced Data rates for GSM Evolution
— oppgradering av GSM-nettet som gir betydelig
sterre bandbredde og en dataoverfaringshas-
tighet pa inntil 144 kb/sek.

EBITDA: Earnings before interest, taxes,
depreciations and amortisation; dvs. resultat
for renter, skatt, av- og nedskrivinger.

GPRS: General Packet Radio Services;
pakkesvitsjet tjeneste som overferer data,
som utvider GSM-systemet.

GSM: Global System for Mabile communi-
cations; felleseuropeisk standard for digitalt
mobiltelefonsystem.

IKT: Informasjons-og kommunikasjonsteknologi.

IP: Internet Protocol; protokollen (standarden)
som danner grunnlag for Internett.

ISDN: Integrated Services Digital Network;
betegnelse pa digitalt nett som integrerer flere
typer tjenester — tale, tekst, data og bilde.

MMS: Multimedia Messaging Service; en
standard som muliggjer overfering av formatert
tekst, levende bilder og lyd til og fra mobiltele-
foner.

MVNO: Mobile Virtual Network Operator —

er en mobilakter som ikke har eget fysisk
mobilnett, men for @vrig innehar alle tekniske
systemer som er ngdvendig for samtrafikk og
roaming med andre nettoperatarer. Kan sale-
des tilby sine sluttbrukere egne abonnement
(SIM-kort) og tjenester.

PSTN: Public Switched Telephone Network;
betegnelse pa det vanlige, analoge telenettet.

RISK: Regulering av inngangsverdi med
skattlagt kapital. Den skattemessige kostprisen
ved kjgp av aksjer oppjusteres med beskattet,
tilbakeholdt overskudd i selskapet. Dette for

& unnga dobbeltbeskatning av denne verdi-
skapningen.

SMS: Short Messaging Service; tekstmeldings-
systemet i GSM.

UMTS: Universal Mobile Telecommunications
System; betegnelse pa ett av systemene for
tredje generasjons maobilnett.

US GAAP : United States Generally Accepted
Accounting Principles — er amerikanske regn-
skapsprinsipper.

VPN: Virtuelt Privat Nett; tjeneste for bedrifts-
kommunikasjon der geografisk spredte organi-
sasjoner med hussentraler og Centrex-lasninger
knyttes sammen i ett bedriftsnett via svitsjede
forbindelser i det offentlige telenettet.

WLAN: Wireless Local Area Network; et LAN
(Local Area Network) sammenkoblet ved hjelp
av tradles teknologi.
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TILLITSVALGTE OG LEDELSE

BEDRIFTSFORSAMLINGEN
Aksjoneervalgte medlemmer

Leder: Mona Rekke, Tansberg
Nestleder: Randi Braathe, Rygge
Bjerg Simonsen, Mo

Jostein Devold, Kristiansand

Rune Selmar, Oppegard

Hans Olav Karde, Tromsa

Jan Erik Korssjeen, Kongsberg
Nils-Edvard Olsen, Kirkenes
Signe Marie Jore Ritterberg, Oslo
Jorgen Ole Haslestad, Tyskland

Aksjoneervalgte varamedlemmer
Inger-Grethe Solstad, Stavanger

(1. varamedlem)

Stener Lium, Ranheim (2. varamedlem)

Siri Pettersen Strandenees (3. varamedlem)

Ansattes medlemmer
Berit Kopren, Stavanger

Jan Riddervold, Lillehammer
Astri Skare, Bergen

Stein Erik Olsen, Bergen
Arne Jenssen, Trondheim

Ansattes varamedlemmer

Erling Hjertnes, Bergen

Esther M. Stremme, Oslo

Francisco M. Rasmijn, Nesoddtangen
Ragnhild Holm, Bardu

Observatarer for de ansatte

Grethe Elin Henriksen, Oslo

Brit @stby Fredriksen, Drabak

STYRET
Aksjoneervalgte medlemmer

Styreleder: Thorleif Enger, Oslo
Nestleder: Bjarg Ven, Oslo
Hanne de Mora, Sveits

Einar Farde, Oslo

Jergen Lindegaard, Kebenhavn
Liselott Kilaas, Oslo

John Giverholt, Asker

Ansattes medlemmer

Harald Stavn, Kongsberg

Per Gunnar Salomonsen, Skien
Irma Tystad, Trysil

Ansattes varamedlemmer
Ragnhild Laura Hundere, Sel
Marianne Losnegaard Jensen, Oslo
Ragnhild Braen, Trondheim

Roger Ranning, Skotterud

Helge Enger, Brandval

Hjerdis Henriksen, Sortland

KONSERNLEDELSEN

Konsernsjef (CEO)
Jon Fredrik Baksaas

Visekonsernsjef, Adm. dir., Telenor Mobile
Arve Johansen

Visekonsernsjef, @konomi/finans (CFO)
Torstein Moland

Konserndirektar for teknologi (CTO)
Berit Svendsen

Konserndirektar, Adm. dir., Telenor Nordic
Mobile
Jan Edvard Thygesen

Konserndirektar, Adm. dir., Telenor
Networks
Asmund Leset

Konserndirektar, Adm. dir., Telenor Norge
Morten Karlsen Serby

Konserndirektar, Adm. dir., Telenor
Broadcast
Stig Eide Sivertsen

ARSRAPPORTER PA WEB FINANSKALENDER
Telenors arsrapporter siden 5. mai Resultat 1. kvartal 2004
1994 er lagt ut pa Internett: 6. mai Ordinaer generalforsamling
www.telenar.no/ir/aarsrapporter 23.juli Resultat 2. kvartal 2004

27. oktober Resultat 3. kvartal 2004
SAMFUNNSRAPPORT
Telenors rolle i samfunnet inkludert mal,
tiltak og resultater er beskrevet i en egen
seksjon pa Telenors hjemmesider.
www.telenor.no/om/samfunnsansvar

OMER

Denne rapporten inneholder uttalelser om fremtiden knyttet til vekstinitiativ, resultater, strategier og malsettinger for //////
Tele_nor. Uttalel_ser om fremtiden har iboende risiko og u_sikkerheter som kan medfﬂre at fe_lktiske resultaterﬂog utvikling "‘vi,///‘“
avviker vesentlig fra det som er uttalt eller antydet. Risikofaktorene knyttet til Telenors virksomhet er ogsa beskrevet

i form 20-F, som er oversendt Securities and Exchange Commission. (Tilgjengelig pa:www.telenor.no/ir/aarsrapporter)



Telenor ASA
N-1331 Farnebu, Norge
Telefon: +47 67 89 00 00

Investor Relations:
Telefon: +47 67 89 24 70

e-post: ir@telenor.com
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