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Detta ar Novestra

Novestra ar ett oberoende investmentbolag med en
portfdlj bestaende av smé och medelstora onoterade
saval som noterade bolag. Novestra fokuserar pa
investeringar i bolag med betydande tillvaxt- eller varde-
utvecklingspotential. Novestras aktie ar noterad pa
Stockholmsbdrsens O-lista.

Affarsidé

Novestra skall som oberoende investmentbolag investera i sdval onoterade som noterade foretag,
vars verksamheter har betydande tillvaxtmajligheter eller dar det av andra skal finns en betydande
vardeutvecklingspotential.

Vision

Novestra skall erbjuda sina aktiedgare vardetillvéxt genom att sdsom aktiv och uthallig investerare
skapa mervarden och tillvarata investeringsmaojligheter, som den enskilde investeraren i manga fall
inte exponerats for eller haft majlighet att investera i.

Mal

Novestra har som malsattning att optimera aktiedgarnas langsiktiga avkastning samtidigt som
bolaget efterstravar att undvika ett extra risktagande genom ett alltfér snavt fokus eller genom
belaning av illikvida aktieinnehav. Avkastningen skall komma aktiedgarna tillgodo bade genom
vardeutveckling pa Novestra-aktien och genom utdelning till bolagets aktiedgare. Novestra har
som malsattning att dela ut 50 procent av bolagets nettoresultat med start fran och med for
verksamhetséret 2004,

Novestra efterstravar att ha en hdg soliditet, ndgot som bolaget historiskt sett har uppnéatt oavsett
marknads- och konjunkturlagen.
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Aret | korthet

ARSREDOVISNING 2003

* Eget kapital per den 31 december 2003 uppgick till 292,5 MSEK (223,9)
* Nettoresultat for rakenskapsaret 2003 uppgick till 20,1 MSEK (-242,1)

¢ Likvida medel, inklusive placeringar gjorda som ett led i likviditetsforvalt-
ningen, uppagick till 46,0 MSEK (68,1)

e Omvérdering av onoterade innehav resulterade i reverseringar av

vissa tidigare nedskrivningar

* Nyemission tillforde bolaget 48,5 MSEK for nya investeringar i framst

noterade bolag
¢ Ny utdelningspolicy foreslogs

Utvecklingen i portféljbolagen har under
aret varit fortsatt positiv och omsattningen i de
onoterade portfljpolagen har i genomsnitt Okat
med 46 procent jamfort med foregaende ar.
Samtliga direkt och indirekt dgda onoterade
portfélipolag uppvisade resultatforbattringar
jamfort med féregédende ar och vid utgangen
av 2003 uppvisade samtliga dessa bolag posi-
tiva kassafldden.

Novestra har under éret gjort tillaggsinveste-
ringar i Strax om 3,8 MSEK och MyPublisher
om 8,7 MSEK samt i Continuum om 4,7 MSEK.
Dérutdver har Novestra tillsammans med huvud-
agarna i Explorica och MyPublisher deltagit
i kortfristiga finansieringar i dessa bolag for
att mojliggdra fortsatt snabb tillvaxt.

Novestra har kontinuerligt omvarderat sina
onoterade innehav, vilket under rakenskaps-
aren 2000/2001 och 2001/2002 medfort bety-
dande nedskrivningar. Varderingen av innehaven
har alltid skett med tillampning av konservativa
principer. | och med att utvecklingen i de onote-
rade portfoljbolagen varit mycket positiv under
2003 fattade styrelsen beslut om reversering
av en del av de nedskrivningar som tidigare
genomfdrts. Nedskrivningar som har reverse-
rats &r 11,9 MSEK i Strax, 9,0 MSEK i Continuum
och 5,0 MSEK i DCM. Dessutom har styrelsen
fattat beslut om en nedskrivning av innehavet
i Netsurvey med 10,0 MSEK.

For att i radande marknadssituation kunna tillva-
rata ett antal attraktiva investeringsmajligheter
beslutade Novestras styrelse om en foretrades-
emission. Efter genomférandet av nyemissionen
uppgar Novestras totala aktiekapital il
31 187 973 kronor fordelat pa lika manga
aktier. Efter emissionen, som tillférde bolaget
48,5 MSEK netto, har ett antal storre investe-
ringar i noterade bolag gjorts, bl a i IBS,
inWarehouse, JC, Modul 1 och Pergo.

Novestra sankte sina administrationskost-
nader avsevart jamfort med samma period
foregdende ar och har visat vinst samtliga
kvartal under aret.

Som ett ytterligare led i den omstrukturering
och férenkling av bolagsstrukturen, som
genomforts de senaste tva aren, avyttrade
Novestra samtliga dotterforetag. Detta inne-
bar att Novestra gj langre upprattar koncern-
redovisning.

Under det gangna éret har ett antal utlandska
institutioner blivit nya aktiedgare i Novestra
och har indikerat att de ser sina investeringar
i Novestra som langsiktiga.

Novestras styrelse har fattat ett principbeslut
om en ny utdelningspolicy med malsattningen
att dela ut 50 procent av nettoresultatet med
start fr o m for verksamhetséaret 2004. Utdel-
ningen ar arligen foremal for beslut av bolags-
stdmman.
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Ordfdorande har ordet

Forandringar och
osakerhetsmoment
utgor alltid risker,
men skapar ocksa
mojligheter for foretag
med ambitioner och
framtidsvisioner.
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Finansmarknaden har under 2003 préaglats av
en extrem volatilitet orsakad av en osékerhet om
den framtida ekonomiska utvecklingen runtom
i varlden. Saval institutionella som privata inve-
sterare varlden Over har utsatts for standiga
prévningar och de som har haft mgjlighet och
kraft att utharda har under den senare delen
av 2003 blivit beldbnade genom Okade vinster
och stigande aktiekurser.

Marknadens syn pa Novestra och dess verk-
samhet har forbattrats nagot under 2003. Den
negativa bild av ett bolag i kris, som en del
investerare haft, var aldrig rattvisande, da
Novestra under 2000/2001 och 2001/2002
uppvisade en soliditet p& 98 procent. De ned-
skrivningar, som genomférdes i den onoterade
portfélien gjordes i huvudsak for att ta héjd for
en langre period av laga marknadsvarderingar
av sméabolag. Det kan konstateras, att Novestras
onoterade portfolipolag generellt haft en excep-
tionell tillvaxt de senaste tre aren.

Flertalet av Novestras portféljpolag har tidigare
varit beroende av ytterligare kapital for att mojlig-
gobra tillvaxt och expansion. Under 2002 revide-
rade vi var portfolj och fokuserade i huvudsak pé
de bolag, som vi trodde hade de réatta férutsatt-
ningarna for fortsatt tillvaxt och goda majligheter
att uppna positiva kassafldden inom de nérmaste
tolv manaderna. Aven ledningen for vart sam-
investeringsbolag, Continuum Group Ltd, har
det senaste aret fokuserat pa att stotta sina
befintliga portféljpbolag. Det har under det
gangna aret visat sig att den strategin var ett
korrekt vagval och portféljpolagens framtids-
utsikter ser idag betydligt béattre ut &n nagon-
sin tidigare.

Samtidigt som Novestras engagemang i de
onoterade portfoljbolagen under aret har blivit
mindre kravande pa grund av den alltmer
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positiva utvecklingen har Novestras styrelse
och ledning gjort beddémningen att det borde
finnas forutsattningar for att arbeta med nya
affarer i avaktan pa att bolagen i riskkapital-
portfolien kan bdrja avyttras till attraktiva var-
deringar.

Det var bland annat mot denna bakgrund, som
Novestra under hésten genomférde en nye-
mission, som tillférde bolaget 48,5 miljoner
kronor for nya investeringar. Dessa investeringar
har framst skett i noterade bolag som haft
problem i sina verksamheter och darfér varde-
rats lagt, men i vilka Novestra beddémt att det
finns goda férutsattningar for s k turnaround.

Aven om vi fortsattningsvis ser intressanta
investeringsmajligheter i noterade bolag, ater-
finns den stdrsta vardepotentialen i Novestras
portfdlj idag bland de snabbvéxande bolagen
i var onoterade portfolj. Det galler framfor allt
innehaven som har huvuddelen av sin verk-
samhet i USA samt saminvesteringsbolaget
Continuum. P4 langre sikt kommer véar forméga
att hitta nya intressanta investeringsmojligheter
att vara avgorande for huruvida vi kan generera
en god avkastning. Aven hér finns det anled-
ning till att se mer optimistiskt pa framtiden,
bland annat eftersom var kapitalbas kontinu-
erligt har forbattrats.

Under det gangna éaret har vi identifierat och
agerat radgivare i samband med foretagsutkop
och andra transaktioner. Allt eftersom var finan-
siella stalining forstarks, ar det inte uteslutet
att vi aven far mojligheter att kdpa ut eller
Overta hela verksamheter. Véra framtida
investeringar kommer i stor utstrackning att
fokuseras péa foretag som har substantiella
verksamheter, men som av olika anledningar
har relativt laga varderingar. Storre investeringar
kommer framéver att vara beroende av att vi far
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tillrackligt med inflytande i bolagen. Detta har
vi, inte minst under de gangna arens konjunk-
tursvacka, insett vara av avgoérande betydelse
for investeringarnas framgang.

Det finns férutsattningar for att den stabilare
marknaden och véra portfoljbolags relativa fram-
gangar kan leda till forbattrade resultat for
Novestra de ndrmaste aren. Med anledning
av detta har Novestras styrelse vidare fattat ett
principbeslut om en ny utdelningspolicy, som
innebér att bolaget har som malsattning att
dela ut 50 procent av nettoresultatet med
start fr o m for verksamhetséret 2004. Beslutet
skall ses som ytterligare ett bevis pa att styrelsen
och Novestra aven fortsattningsvis kommer
att sétta aktiedgarnas intressen framst.

Runtom i vérlden pagar en kontinuerlig
process med en rad forandringar i saval mikro-
som makroekonomiska perspektiv for bade
den privata och den offentliga sektorn. Driv-
kraften ar ny teknologi och som féljd av den
teknologiska utvecklingen en 6kad produktivitet
och en 6kad konkurrens. Férandringarna med-
for stora osakerhetsmoment, men &ven stora
majligheter for sma innovativa foretag. Det ar just
de mojligheterna, oftast skapade av féran-
dringar inom teknik, men ocksé av forandrat
konsumentbeteende, som Novestra forsoker
identifiera och investera i. Det &r detta riskkapital-
verksamhet handlar om.

Stockholm i mars 2004

Theodor Dalenson
Ordférande
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VD har ordet

Vi har vant
utvecklingen
och uppvisar
stark tillvaxt

Sid 8

ARSREDOVISNING 2003

Under 2003 har Novestra lyckats vanda utveck-
lingen, inte minst p& grund av det tuffa omstruk-
tureringsarbete som skedde under 2001/2002.
Sé gott som samtliga portfoljbolag har visat
stark tillvaxt och tagit vasentliga marknads-
andelar. Dessutom var samtliga vara onoterade
innehav kassaflédespositiva det sista kvartalet
2003. Aven de bolag, som inte har vuxit under
det gangna aret, exempelvis Netsurvey och
Qbranch, har lyckats leverera positiva resultat
och tagit marknadsandelar. Nar vi nu gér in
i 2004 ar forutsattningarna for fortsatta forsalj-
nings- och resultatdkningar utomordentliga.
Samtidigt har vi genom en lyckad likviditets-
forvaltning och hdstens nyemission fatt
mojlighet att sprida véra risker. Detta har vi
gjort genom att investera i noterade bolag
med en stor vardedkningspotential.

Det ar med andra ord ett vasentligt starkare
Novestra, som nu kan blicka fram emot 2004
och ta sig an nya utmaningar med en stabil
finansiell bas som grund.

Infér 2003 formulerade Novestra négra viktiga
mal for investeringsverksamheten, som bl a
handlade om att slutféra konsoliderings-
processen, att fokusera pa ett begransat antal
bolag, krav p& positiva kassafléden och en
mer effektiv organisation.

Vi kan konstatera att vi har lyckats val med att
uppfylla dessa mal. 2003 ars resultat pa 20,1
miljoner kronor &r en vasentlig forbattring jam-
fort med de tvé féregéende aren.

Vér onoterade portf6lj har utvecklats mycket
vl och i de fall vi inte natt ett gande om minst
20 procent har vi handlingsalternativ. Flertalet
av innehaven har nu natt en sddan mognad
och Idnsamhet att s k exit-alternativ aktivt kan
undersdkas. Samtidigt kommer vi inte att ha
brattom att avyttra snabbt vaxande och l6n-
samma bolag nar vi beddmer att det fortfa-
rande finns en vasentlig potential kvar.
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| takt med att portféljpolagen presterar goda
tillvaxtsiffror och bra resultat dkar naturligtvis
mojligheten till kontinuerlig avkastning for
Novestra. Aven om Novestras vérdering av
portfolien alltid ar konservativ har vi under aret
reverserat nagra tidigare gjorda nedskrivningar
i Continuum, DCM och Strax. Samtidigt har vi
skrivit ned innehavet i Netsurvey.

Under aret deltog Novestra i nyemissioner
i Continuum och MyPublisher om totalt 13,4
miljoner kronor. Dessa bolag har utvecklats
mycket val och néatt vara uppsatta investe-
ringskrav. Under hdsten genomférde Novestra
en nyemission med foretradesratt for sina aktie-
agare, som tillférde bolaget 48,5 miljioner kronor.
Emissionen dvertecknades och vi har, som for-
utsades i prospektet, investerat de nya medlen
i noterade bolag med vasentliga verksamheter
och en hdg vardedkningspotential.

Vid arsskiftet 2003/2004 var évervardena i de
noterade bolagen 11,4 miljoner kronor — ett
belopp som stigit ytterligare i bérjan av 2004.
Syftet med dessa investeringar ar att utnyttja
vara erfarenheter och metoder fran private
equity ocksa i mindre noterade bolag. Novestra
sOker ett rejélt och aktivt agarinflytande aven i de
noterade bolagen. Vid arsskiftet var vara varde-
massigt stérsta noterade innehav IBS,
inWarehouse, JC, Lagercrantz, Modul 1 och
Pergo. | borjan av 2004 avyttrades vart inne-
hav i Modul 1 med positiv resultatpaverkan.

Continuums tre huvudsakliga innehav, B2
Bredband, Bibit och Speedera har samtliga
uppvisat en stark tillvéxt och har pa sina respek-
tive marknader tagit ledande positioner.
Samtliga bolag var vid arets slut kassaflodes-
positiva. DCM uppvisade tillfredsstéllande
resultat och introducerade ett antal nya pro-
dukter med framgang. Explorica visade en
stark tillvéxt under aret pa en fortsatt svag
amerikansk resemarknad, som dock under de
senaste sex ménaderna aterhamtat sig snabbt.
Bolaget har i bérjan av 2004 fortsatt att visa
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en positiv trend, men kan tankas behdva
ytterligare expansionskapital. MyPublisher
nadde break-even under sista kvartalet 2003
och kan expandera framgent under I6nsamhet.
Bolaget introducerade i oktober 2003 sin
egen mjukvara BookMaker. Man kan ladda
ned féretagets utméarkta digitala fotoalboum pa
www.mypublisher.com. Vidare vande Netsurvey
sitt nettoresultat och redovisade vinst under aret.
Bolaget har en intressant kundlista och kunde
se en alltmer positiv trend under 2003. Qbranchs
ledning visade sig ytterst kompetent att navigera
bolaget med uthallig Ibnsamhet under bade
2002 och 2008. Inte minst det sista kvartalet
2003, da Qbranch ater kunde uppvisa tillvaxt.
Strax vande sitt resultat fran forlust till vinst
samt uppvisade ett vasentligt battre kassafldde,
lagre kapitalbindning och hégre marginaler.
Samtidigt ar tillvaxten fortsatt tillfredsstéllande.

Under aret har vi arbetat som radgivare i tran-
saktioner inom media- och telekomomradena.
Forutsatt att denna aktivitet inte inkraktar pa var
huvudverksamhet kan vi tdnka oss nya liknande

uppdrag.

Med bibehallen tillvaxt och resultatokning i var
onoterade portfolj har den alla férutsattningar att
leverera en god avkastning de narmaste aren,
inte minst galler detta vara USA-baserade bolag.
En stor potential finns &ven i den noterade
portfolien. Vi har dock respekt for att det i en
del fall tar tid att férst genomféra och sedan
se resultat av ett aktivt férandringsarbete.

Stockholm i mars 2004

Peter Ekelund
Verkstéllande direktor
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Aktien

Novestras aktie har sedan den 21 juni 2000
varit noterade pa Stockholmsborsens O-lista. En
borspost uppgér till 500 aktier. Novestras bors-
vérde uppgick vid arets utgang till 246 MSEK.

Sedan november 2002 har en likviditetshéjande
atgérd vidtagits genom att Remium Securities AB
utsetts till likviditetsgarant i Novestra-aktien.
Effekten av anvandandet av en likviditets-
garant har varit positiv och medfort att likvidi-
teten i aktien under aret varit god och bidragit till
att omséattningen dkat med cirka 97 procent.
Aktien omsattes 97 procent av alla handels-
dagar och den genomsnittliga omsattningen
var 40 768 aktier per handelsdag.

Novestras aktie hade en positiv utveckling under
2003. Under aret 6kade kursen med 82 procent,
vilket ar 24 procent battre an OMX-index. Vid
arets ingang handlades aktien till 4,33 kronor
och vid arets utgang handlades aktien till 7,90
kronor. Genomsnittskursen aktien handlats till
under aret uppgick till 6,51 kronor och den
genomsnittliga omsattningen per handelsdag
uppgick till 288 655 kronor.

Aktiekapitalstruktur

Under hésten 2003 genomférde Novestra en
nyemission av totalt 7 796 993 aktier. Efter ny-
emissionen uppgér aktiekapitalet i Novestra till
31187 973 kronor fordelat pa 31 187 973 aktier
om vardera nominellt 1 krona. Varje aktie berat-
tigar till en rost och varje rostberattigad far vid
bolagsstamma rosta for fulla antalet av denne
agda och foretradda aktier utan begransning
i rostratten. Novestra har endast ett aktieslag
och samtliga aktier medfor lika ratt till andel
i bolagets tillgadngar och vinst.

Sid 10
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Agarstruktur

Totalt antal aktiedgare i Novestra uppgick den
31 december 2003 till 3 691. Det utlandska
agandet uppgick till 61,4 procent av det totala
antalet utestdende aktier.

Vinst per aktie
Vinst per aktie uppgick till 0,8 (-10,4) kronor
per aktie.

Utdelningspolicy och utdelning

Styrelsen har beslutat att foresl& bolagsstamman
att 50 procent av Novestras vinster, som gene-
reras fran och med réakenskapsaret 2004 och
framdver, skall utdelas till aktiedgarna, vilket ar
foremal for beslut av ordinarie bolagsstamma
2005. Styrelsen och verkstéllande direktoren
foreslar att ndgon utdelning for rakenskaps-
aret 2003 inte lamnas.

Optionsprogram
Per den 31 december 2003 fanns inga ute-
stédende optionsprogram i Novestra.

Ovrig aktieinformation
Eget kapital per aktie vid &rets utgang uppgick
till 9,4 (9,6) kronor per aktie.

Vid ordinarie bolagsstémma den 23 april 2003
gavs styrelsen ett bemyndigande att langst
intill tiden fram till n&sta ordinarie bolagsstdmma
och vid ett eller flera tillfallen och med eller utan
foretradesratt for aktiedgarna, besluta om emis-
sion av hdgst 6 000 000 nya aktier mot betalning
i kontanter, genom apport eller genom kvittning.
Detta bemyndigande har inte utnyttjats fram
till dags dato. Dock beslutade extra bolags-
stdmma i september 2003 om en féretrades-
emission av totalt 7 796 993 aktier.
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Aktiekapitalets utveckling

Datum

Transaktion

Nominellt Férandring

ARSREDOVISNING 2003

Totalt

Totalt antal Férandring Tillfért Gver-

belopp (SEK)  av aktie- aktie- aktier  av 6ver- kursfond

kapital kapital kursfond genom

emissioner

april 1997 Bolagsbildning 100,00 100 100 1000 - -
mars 1998 Split (10:1) 10,00 - 100 10 000 - -
mars 1998 Nyemission 10,00 4 104 10 400 296 296
mars 1998 Apportemission 10,00 35 139 13900 3080 3376
april 1998 Nyemission 10,00 10 149 14873 1742 5118
april 1998 Apportemission 10,00 14 163 16263 2489 7 607
maj 1998 Nyemission 10,00 65 228 22763 19922 27529
augusti 1998 Fondemission 230,00 5008 5236 22763 -5008 22521
augusti 1998 Split (100:1) 2,30 - 5236 2276300 - 22521
september 1998 Nyemission 2,30 460 5696 2476300 7940 30461
september 1998 Apportemission 2,30 9% 5792 2518195 1663 32124
juni 1999 Nyemission 2,30 460 6252 2718195 8540 40664
september 1999 Nyemission 2,30 828 7080 3078195 6372 47036
januari 2000 Nyemission 2,30 161 7241 3148195 3339 50375
januari 2000 Nyemission 2,30 1150 8391 3648196 31350 81726
februari 2000 Nyemission 2,30 2300 10691 4648196 473950 555676
juni 2000 Fondemission 500 12550 23241 4648196 -12550 543 126
juni 2000 Split (5:1) 1,00 - 283241 23240980 - 543126
september 2000 Nyemission 1,00 150 23391 23 390 980 1350 544476
oktober 2003 Nyemission 1,00 7797 31188 31187973 40730 585206
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Storsta aktiedgare och dgarstruktur per den 31 december 2003

Aktiedgare Antal aktier @ Andel av réster och kapital
Laxey Partners (UK) Ltd 4 857 000 15,6
W. Thorpe McKenzie 4170 801 13,4
Deutsche Bank Securities, Inc. 3930 382 12,6
Theodor Dalenson 2 615 000 8,4
Barclays Capital Securities Ltd 715 666 2,3
TSWII, L.P. 684 000 2,2
Globinvest, Inc. 666 666 2,1
William H. Vandeveer 630 666 2,0
Bertil Villard 456 670 1,4
Bear, Stearns & Co. 367 500 1,2
Ovriga 12 093 624 38,8
Toat  swerers 1000
varav

Utlandskt dgande 19 165 506 61,4

0| forekommande fall inklusive narstaendes innehav samt innehav via bolag

Kalla: VPC AB

Aktiedgarstatistik storleksfordelad per den 31 december 2003

Innehavsintervaller Antal aktier % Antal 4gare %

1- 500 416 714 1,3 1607 43,5

501-1 000 545 568 1,8 707 19,2

1 001- 10 000 3621 337 11,6 1164 31,5

10 001- 50 000 3235 343 10,4 156 4,2

50 001- 100 000 2261102 7,2 32 0,9

100 001- 21107 909 67,7 25 0,7

Totat 31187973 1000 3691 1000
Kalla: VPC AB
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Novestras kursutveckling och antal omsatta aktier
1 januari 2003 - 28 februari 2004
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Femarsoversikt

Resultatrakningar (MSEK) 2003 2001/2002 2000/2001 1999/2000 1998/1999
(12 manader) (18 manader) (12 manader) (12 manader) (12 manader)

Forvaltningsverksamheten

Resultat fran aktier och andelar 13,3 -56,0 -9,8 110,5 6,3
Nedskrivningar 15,9 -155,7 -146,3 -6,8 -
Bruttoresultat férvaltningsverksamheten 29,2 -211,7 -156,1 103,7 6.3
Intakter fran ovrig verksamhet 3,0 = 1,2 1,8 0,2
Bruttoresultat 6vrig verksamhet 3,0 - 1,2 1,8 0,2
Bruttoresultat 32,2 -211,7 154,9 105,5 6,5
Administrationskostnader -12,3 -28,2 -21,9 -20,3 -3,0
Rorelseresultat 19,9 -239,9 -176,8 85,2 3,4
Finansnetto 0,2 -2,4 -18,4 1,6 -0,3
Resultat efter finansiella poster 20,1 -242,3 -195,2 86,8 3,2
Bokslutsdispositioner - 0,2 0 -0,1 0,1
Skatt - - 1,4 - -1,4
‘ Arets resultat 20,1 -2421 -193,8 86,7 1,9
Balansrakningar (MSEK) 2003 2002 2001 2000 1999
31 december 31 december 30 juni 30 juni 30 juni
Materiella anlaggningstillgangar 0,6 0,5 1,1 0,6 0
Finansiella anlaggningstillgangar 268,2 205,1 319,3 545,5 60,2
Omséttningstillgangar 43,7 4,6 15,2 56,4 1,2
Kassa och bank 11,0 18,1 140,2 134,4 0
Summa tillgangar 323,5 228,3 475,8 736,9 61,4
Eget kapital:
Bundet eget kapital 272,4 466,0 570,9 569,4 46,9
Fritt eget kapital 20,1 -242,1 -104,9 88,9 2,2
Summa eget kapital 292,5 223,9 466,0 658,3 49,1
Avséttningar m m = = 0,2 1,6 1,4
Rantebarande skulder 25,0 - - - 5,3
Icke réantebérande skulder 6,0 4,4 9,6 77,0 5,6
‘ Summa eget kapital och skulder 323,5 228,3 475,8 736,9 61,4
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Nyckeltal 2003 2001/2002 2000/2001 1999/2000 1998/1999
FINANSIELLA NYCKELTAL

Eget kapital, MSEK 2925 223,9 466,0 658,3 49,1
Soliditet, % 90,4 98,1 97,9 89,4 80,0
Avkastning pa eget kapital, % 7,8 neg neg 24,5 4,9
Kassaflode efter investeringar, MSEK -55,6 -122,1 4,3 -382,8 -28,4
DATA PER AKTIE

Eget kapital per aktie, SEK 9,4 9,6 19,9 28,3 3,6
Eget kapital per aktie efter

utspadning, SEK 9,4 9,6 19,9 34,2 3,7
Resultat per aktie, SEK 0,8 -10,4 -8,3 4,8 0,2
Resultat per aktie efter

utspadning, SEK 0,8 -10,4 -8,3 4,2 0,1
ANTAL AKTIER M M

Antal utestdende aktier:

vid periodens utgang 31187973 23390980 23390980 23240980 13590975
vid periodens utgéng efter utspadning 31187973 23390980 23390980 25890980 15390975
Genomsnittligt antal aktier:

under perioden 24925618 23390980 23363857 17997535 12387565
under perioden efter utspadning 24925618 23390980 23363857 20647535 14187565
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Framtidsutsikter

Flertalet av Novestras onoterade portfoljbolag
har natt omsattnings- och resultatnivaer, som gér
att de & mindre beroende av finansmarknaden
och kapitaltilgang an de varit under foregéende
ar. Med fortsatt stabila marknadsforhallanden
under 2004 bor bade tillvaxtforutsattningar och
resultatutvecklingar successivt forbattras.

Novestra har utvérderat ett stort antal sma
teknologiprojekt de senaste aren, men har i de
flesta fall avstatt fran att investera i dessa och
det kan i efterhand konstateras, att den Over-
vagande delen av dem fortfarande befinner sig
i projektstadiet.

Novestra kommer &ven i framtiden att forsdka
identifiera intressanta investeringsmojligheter
i bolag, som befinner sig i en tidig fas under
forutsattning att Novestra gor beddémningen att
det finns en stor marknad for bolagets tjanster

ARSREDOVISNING 2003

och produkter utanfér Norden. Det &r inte ute-
slutet att det &ven kan bli fraga om forvarv av
hela verksamheter, om dessa har en betydande
omsattnings- och utvecklingspotential. | Gvrigt
kommer Novestra att fortsatta att stétta och
majligtvis 6ka sitt &gande i de befintliga onote-
rade portfoljoolagen.

Vidare kommer investeringar i noterade bolag
framdver att utgdra en inte obetydlig del av
Novestras portfdlj. Forutsattningarna for avytt-
ringar av noterade innehav kommer att vara
betydligt battre pa grund av den likviditet, som
dessa investeringar har. Detta inneb&r ockséa en
mojlighet for Novestra att ha ett kortare investe-
ringsperspektiv an vid investeringar i onoterade
bolag. Innehavstiden fér noterade portféljpolag
kommer ocksa att vara beroende av hur verk-

samheten i respektive bolag utvecklar sig och
var maojlighet att paverka styrelse och ledning.
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1997

1997/98

1999

2000

2001

2002

Novestra etablerades med begransade kapitalresurser.

Novestra byggde upp en mindre portfolj av sammantaget ett tiotal bolag. Nagra
av investeringarna avyttrades redan under de forsta tva &ren med god avkastning.
Det positiva utfallet av dessa investeringar var i manga fall delvis ett resultat av
Novestras aktiva engagemang i savél strategiska fragor som genomférandet av for
bolagen viktiga transaktioner. Avkastningen fran dessa investeringar majliggjorde for
Novestra att gora ytterligare investeringar de kommande tva aren utan ytterligare
extern finansiering.

En omvardering av smé onoterade bolag inleddes, som baserades pa hoga forvant-
ningar avseende tillvaxt och framtida vinster. Novestra genomférde i denna marknad
ytterligare avyttringar samt ett antal stérre nyinvesteringar. Nagra av dessa nyinves-
teringar &sattes inom en kort tidsperiod héga varderingar.

Inofficiell handel i Novestra-aktien inleddes i november.

Till folid av det stora intresset for Novestra och dess portfoljpolag fran framfor allt
utlandska institutioner valde Novestra i februari att genomféra en riktad nyemission,
som tillférde bolaget sammanlagt 476 MSEK.

Under varen fick Novestra bekraftelse pa att bolaget uppfyllde kraven for
erhallande av investmentsbolagsstatus.

Novestra noterades pa Stockholmsbdrsens O-lista i juni. | samband med noteringen
genomfdrdes inte nagon nyemission, da bolaget ansag att det inte fanns négot
behov av ytterligare kapitaltillskott och att spridningskravet redan hade uppnaétts.
Novestra deltog i ett antal nyemissioner i féretag som inom de narmaste tolv
méanaderna avsags att marknadsnoteras.

Under den senare delen av aret paborjades en dramatisk nedgang inom IT- och
telekomsektorn, vilket bl a fick till folid att tva av Novestras portfoljoolags planerade
bdrsnoteringar stélldes in.

Den svaga utvecklingen pa aktiemarknaderna fortsatte och industriella forsaljningar
omdgjliggjordes. Detta ledde till att Novestra beslutade sig for att fokusera verksam-
heten kring ett frre antal investeringar. Samtidigt genomférdes betydande nedskriv-
ningar av Novestras bokforda varden. Ett antal av Novestras bolag séldes och i nagot
enstaka fall avvecklades bolag genom likvidation eller konkurs.

Konsolideringsprocessen, varigenom Novestra 6kade sina andelar i portfoljpolag som
utvecklats val och reducerade sina andelar i dvriga bolag, fortsatte. Novestra forblev
engagerat i innehaven genom utvecklings- och tillvaxtfaserna. En renodling av
Novestras forvaltning pabdrjades.
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Styrelse

ARSREDOVISNING 2003

Novestras styrelse bestér av fem ordinarie ledaméter och tva suppleanter. For information om
styrelsens arbete och &garstyrning (Corporate Governance) hanvisas till forvaltningsberattelsen.

THEODOR DALENSON (Fédd 1959)
Ordférande. Theodor Dalenson har varit styrelse-
ledamot i Novestra sedan 1997, da han var en
av grundarna till bolaget. Han har varit arbetande
styrelseordférande i bolaget sedan 2000.
Theodor Dalenson haft ett antal uppdrag for
internationella féretag, bl a Clorox, Kingsforth
och Frontiers International, framst inom omra-
derna strategisk planering och affarsutveck-
ling. Han har haft ett antal styrelseuppdrag
i bade noterade och onoterade bolag samt
vélgdrenhetsorganisationer.

Ovriga styrelseuppdrag: ASF, Inc. och Sector
Management AB (ordférande).

Aktieinnehav i Novestra: 2 615 000

COLIN KINGSNORTH (Fodd 1963)
Styrelseledamot sedan 2003. Colin Kingsnorth
ar partner och ordférande i Laxey Partners
(UK) Ltd. Colin Kingsnorth har tidigare varit
verksam i flera storre foretag i Storbritannien,
bl a Robert Fleming Asset Management, Olliff
& Partners och Buchanan Partners Ltd.
Ovriga styrelseuppdrag: LP Value Ltd, Laxey
Investors Ltd, Ceiba Finance Ltd, East European
Development Fund Ltd och Tea Plantations
Investment Trust Ltd.

Aktieinnehav i Novestra:
Colin Kingsnorth: 0
Laxey Partners: 4 857 000

ANDERS LONNQVIST (Fodd 1958)

Styrelseledamot sedan 2000. Anders Lonnqvist
har varit verksam inom ett flertal utvecklings-
och investmentbolag, bl a Hevea AB, Investment

AB Beijer och Schatullet AB. Anders Lénnqgyvist
ar styrelseordférande och tillika gare till Servisen
Group AB.

Ovriga styrelseuppdrag bl a: NewSec AB
(ordférande), Texcel AB (ordférande), 13 micro
technology AB, KSSS, Lokal.nu AB och
SSRS Holding AB.

Aktieinnehav i Novestra: 155 329"

W. THORPE MCKENZIE (F6dd 1947)
Styrelseledamot sedan 1999. W. Thorpe
McKenzie har de senaste 20 aren forvaltat sina
egna investeringar inom ett brett spektrum av
internationella omraden. 1990 var han med att
grunda hedgeinvesteringsfonden Pointer, L.P.
Ovriga styrelseuppdrag (férutom véalgdren-
hetsinstitutioner): Covista Communications,
Inc. och MyPublisher.

Aktieinnehav i Novestra: 4 170 801

BERTIL VILLARD (Fédd 1952)
Styrelseledamot sedan 2003. Bertil Villard ar
advokat och partner i Advokatfirman Vinge KB.
Han har tidigare bl a arbetat som bolagsjurist
for Swedish Match AB, Stora Kopparberg AB
och Esselte AB (chefsjurist) samt som Head of
Corporate Finance pd ABN Amro Alfred Berg
Fondkommission.

Ovriga styrelseuppdrag bl a: Pergo AB (ordfé-
rande) och SalusAnsvar AB (ordférande)

Aktieinnehav i Novestra: 456 670

0| forekommande fall inklusive nérstdendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2003.
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MATS BERGLUND (Fédd 1952)
Styrelsesuppleant sedan 2002. Mats Berglund
har tidigare ingétt i Novestras ledning. Han &r
idag VD for IC Control AB och har tidigare varit
finansiell radgivare till S:t Erik Investment AB
samt har dver 20 ars erfarenhet fran riskkapital
inom elektronik-, vitvaru- och bilindustrin.
Ovriga styrelseuppdrag: IC Control AB,
Mercator International Group AB och Sector
Management AB.

Aktieinnehav i Novestra: 29 999

ARSREDOVISNING 2003

MAGNUS NILSSON (Fodd 1955)
Styrelsesuppleant sedan 2002. Magnus Nilsson
har tidigare varit ordinarie styrelseledamot och
operativt verksam i Novestras ledning. Han &r
idag VD och styrelseordférande i Wayfinder
Systems AB och tillika Executive Director
i riskkapitalbolaget Nordic Wireless AB. Han
har tidigare under Iang tid varit verksam inom
EF Education-gruppen.

Ovriga styrelseuppdrag: Academic Search
International AB, Campuscareer-center.com,
Inc., Nordic Wireless AB, Wayfinder Systems
AB (ordférande) och Wecities, Inc.

Aktieinnehav i Novestra: 1 333

0| férekommande fall inklusive narstdendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2003.

Revisorer

STEFAN HOLMSTROM (F6dd 1949)
Auktoriserad revisor, KPMG Bohlins AB
Revisor i bolaget sedan 1999

INGRID HORNBERG ROMAN (Fédd 1959)
Auktoriserad revisor, KPMG Bohlins AB
Revisorssuppleant i bolaget sedan 2002
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Ledande befattningshavare
och anstallda

Novestra har under hela verksamhetsaret 2003 haft fem anstallda i bolaget.

Ledande befattningshavare

PETER EKELUND (F6dd 1954)

Verkstillande direktor. Pster Ekelund utsags till VD 2002 och var
tidigare styrelseledamot i Novestra sedan 1999 samt verksam
som Executive Director. Han har tidigare varit verksam som
projektledare for utvecklingen och lanseringen av Absolut Vodka
i USA under aren 1977 — 1982. Darefter var han VD for ett start-
up-foretag i Storbritannien inom Tetra Pakgruppen mellan aren
1983 och1988. Fran 1989 var Peter Ekelund VD for Filmnet
Benelux och dérefter Group Director for Strategy and Business
Development i Filmnets moderbolag Nethold B.V. (sedermera
Canal Plus). Mellan &ren 1997 och 1999 verkade Peter Ekelund
som Executive Director pa Media Partners International i Milano.
Peter Ekelund ar styrelseledamot i Explorica, MyPublisher,
Netsurvey, Qbranch, Strax och Canal Plus Television AB.

Aktieinnehav i Novestra: 133 553

Ovriga anstillda

JOHAN HEIJBEL (F6dd 1975)

Finansdirektér. Johan Heijoel utsags till Finansdirektor 2002. Han
var tidigare sedan 2001 Novestras Controller och Investment
Manager. Dessférinnan var han verksam i Ekonomikonsult Islinge
KB och var fram till sin fasta anstalining i Novestra ekonomi-
och redovisningsansvarig hos Novestra pa konsultbasis sedan
bolaget grundades 1997.

Aktieinnehav i Novestra: 51 333

0 | forekommande fall inklusive nérstdendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2003.
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CECILIA JANSON (Fédd 1958)

Investor Relations Manager. Cecilia Janson har varit informations-
ansvarig pa Novestra sedan 2000. Hon har tidigare varit verksam
p& Svenska Handelsbanken och sedermera var hon en av
grundarna av och tidigare VD for designféretaget von der Esch
i London. Cecilia Janson har tidigare ocksa varit verksam som
egen foretagare och arbetade bl a som tolk och dverséttare.

Aktieinnehav i Novestra: 2 000 @

RUTH LIDIN (F6dd 1968)

Ekonomi och administration. Ruth Lidin har varit verksam
som ekonomiassistent i Novestra sedan juni 2001. Hon har
tidigare varit verksam vid Athlone Extrusions pé Irland och
Medtronic-Synectics som Export Manager och sedermera var
hon verksam vid ArthroCare Europe.

Aktieinnehav i Novestra: O

MARCUS SODERBLOM (Fédd 1972)

Investment Manager. Marcus Sdderblom har varit verksam som
Investment Manager i Novestra sedan 2000. Han var tidigare
verksam vid Hagstromer & Qviberg Fondkommission AB, dér
han var projektledare pa Corporate Finance-avdelningen och
verksam inom teknologisektorn samt medverkade i ett stort
antal kapitalanskaffningar och foretagstransaktioner fér olika
uppdragsgivare. Marcus Sdderblom ar styrelseledamot
i Netsurvey.

Aktieinnehav i Novestra: 66 875

| férekommande fall inklusive narstdendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2003.
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Novestras innehav

Novestras portféljbolag och 6vriga investeringar
Per den 31 december 2003 omfattade Novestras innehav 13 portféljpolag samt ett antal évriga
investeringar till ett totalt redovisat varde om 303,2 miljoner kronor.

Novestras portfoljpolag bestér av sma till medelstora foretag, framst verksamma inom omradena
handel, information och content, med varierande geografisk spridning. Novestra kan darmed erbjuda
investerare en god diversifiering i portfolien.

Portfolibolagen utgjordes av sju onoterade bolag och sex noterade bolag. Av den onoterade port-
folien utgjorde cirka 60 procent av det redovisade véardet utlandska bolag, varav huvuddelen &r verk-
samma i USA. Novestras nettotillgdngar bestod av cirka 26 procent noterade bolag. Overvardet
i den noterade portfélien uppgick per den 31 december 2003 till cirka 11,4 miljioner kronor.

Nedan och pé efterféljande sidor finns en sammanstélining och beskrivning av Novestras portfolj-

bolag.
NOVESTRA
X \
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" Efter periodens utgéng har innehavet i Modul 1 Data AB i sin helhet avryttrats.
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Novestras innehav per den 31 december 2003, MSEK

Portfoljbolag

1B
1 januari 2003

ARSREDOVISNING 2003

Nedskrivning/ Redovisat Agarandel,

Investerat Avyttrat Reversering véarde, UB

%"

Onoterade bolag

Continuum Group Ltd 21,4 4,7 - 9,0 35,2 12,3
DCM AB 3,5 - - 5,0 8,5 5,6
Explorica, Inc. 12,6 - - - 12,6 13,5
MyPublisher, Inc. 37,2 8,7 - - 45,9 28,6
Netsurvey Bolinder AB 22,8 - - -10,0 12,8 45,3
Qbranch AB 53,8 - - - 53,8 25,0
Strax Holdings, Inc. 3,0 3,8 - 11,9 18,7 19,3
Ovrigt 0,4 0,2 - - 0,7 n/a
Summa onoterade bolag 154,7 17,4 - 15,9 188,2

Noterade bolag

IBS AB (publ) - 13,5 -0,4 - 13,1 1,6
inWarehouse AB (publ) - 7,8 - - 7,8 12,7
JC AB (publ) - 19,0 - - 19,0 6,7
Lagercrantz Group AB (publ) - 8,1 - - 8,1 1,2
Modul 1 Data AB (publ) ® - 9,1 -1,9 - 7,2 7,5
Pergo AB (publ) - 16,9 - - 16,9 2,2
Ovrigt - 7,9 - - 7,9 n/a
Summa noterade bolag - 82,3 -2,3 - 80,0
Likviditetsférvaltning 50,0 10,0 -25,0 - 35,0

Summa investeringar 204,7 109,7 -27,3 15,9 303,2

' Fére utspadning och utnyttjande av optioner etc.
@ Efter periodens utgang har innehavet i Modul 1 Data AB i sin helhet avyttrats.
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Fordelning av redovisade varden
totalt i portféljen (

tsforvaltning

Fordelning av redovisade varden
noterade innehav (1)

" Per den 31 december 2003.
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Onoterade bolag

D CM Digital

Communication
Media™

DCM, Digital Communication Media, Sverige
DCM grundades 1990 och ar en ledande
aktor pa den nordiska marknaden for digital
informationshantering. Bolagets verksamhet
baseras pa att organisera, digitalisera, kom-
primera, mangfaldiga och distribuera digital
information frn sex egna producerande anlagg-
ningar i Skandinavien samt Storbritannien.

DCM:s kunder &r framst rattighetségare inom
musik, film, spel, utbildning, férlag och indu-
stri. De typer av media som idag levereras ar
cd, cd-rom, DVD-video, DVD-rom, disketter,
cd-r, dual disc och Internet/cd-r hybriden
Personalized CD™.

DCM:s tillvaxt férvantas framst ske inom DVD,
cd-r, dual disc och internetbaserade produkter
och tjanster samt genom 6kad outsourcing
inom viktiga kundsegment. DCM har historiskt

ARSREDOVISNING 2003

www.dcm.se

sett haft en god tillvaxt och dkat sina mark-
nadsandelar, trots en svar marknadssituation
under 2001 och 2002. DCM:s huvudkonkur-
rent i Norden ar det danska féretaget SDC
Group.

Under 2003 har DCM haft en stabil utveckling
med en tillfredsstéllande marginalutveckling.
| juni 20083 tilltradde Anders Sandstrdm som
ny koncernchef och VD efter att ha varit vice
koncernchef och VD i DCM Sweden under
knappt fyra ar.

DCM:s stérsta aktiedgare ar Baltic Rim Fund
Ltd (45,0 procent) foretradda av Accent
Equity Partners.

Investeringsinformation 2003 2002 2001
Forsélining, MSEK 289,2 294,7 301,5
Tillvaxt i forsaljning -2% -2% -1%
Nettoresultat, MSEK 9,0 9,2 0,9
Antal anstallda vid periodens utgang 189
Kassaflode Positivt

Styrelseordférande

Hans von Schreeb

Verkstallande direktor

Anders Sandstrom

Novestra

Redovisat varde, MSEK 8,5
Agarandel fére utspadning och

utnyttjande av optioner etc 5,6%

) Ej reviderade siffror
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Explorica, USA

Explorica ar en internationell arrangdr av utbild-
ningsresor. Bolaget har sitt huvudkontor i Boston
och bedriver verksamhet i USA, Kanada och
Sverige. Explorica grundades i april 2000 och
saval ledning som styrelse har betydande erfa-
renhet fran resebranschen.

Explorica har specialiserat sig péa att arrangera
utbildningsresor for studenter i samarbete med
l&rare och skolor. Bade forsaljning och adminis-
tration hanteras genom ett egenutvecklat online-
system, som pa ett innovativt s&tt utnyttjar
senaste tillgangliga teknologi for att rationalisera
arbetsprocesser och gdra resandet mer tillgang-
ligt och mer kostnadseffektivt.

Reseprogrammen séljs till storsta delen tolv till
atta manader innan det faktiska resandet och
bolaget har darfér en god &verblick Gver framtida

ARSREDOVISNING 2003

www.explorica.com

verksamhetsomfattning. Trots det oroliga kli-
matet i omvarlden har Explorica lyckats vaxa
kraftigt under de senaste aren. Exploricas
framsta konkurrenter bestar av EF, ACIS, NETC
och CHA.

For det forkortade verksamhetsaret 1 januari —
31 augusti 2003 uppvisade Explorica en forsalj-
ningstillvéxt pé cirka 115 procent jamfort med
motsvarande period féregaende ar. For verk-
samhetsaret som avslutas i augusti 2004 raknar
Explorica med att uppna en forsaljning om cirka
220 miljoner kronor med ett positivt resultat.

Exploricas stérsta aktiedgare, férutom Novestra
(13,5 procent), &r Tremont Investments Ltd
(21,6 procent) och Exploricas ledning (24,7
procent). Novestra innehar teckningsoptioner
i Explorica, som kan 6ka &gandet till 17,5 pro-
cent.

Investeringsinformation 2003 @ 2002 2001
Forsalining, MSEK® 152,3 70,6 47,1
Tillvaxt i férsélining 115% 50% >1000%
Nettoresultat, MSEK® -19,7  -46,1 -60,4
Antal anstallda vid periodens utgang 47
Kassaflode Negativt

Styrelseordférande,
verkstéllande direktér och grundare

Peter Nilsson

Novestra

Redovisat varde, MSEK 12,6
Agarandel fére utspadning och

utnyttjande av optioner etc 13,5%

m8 ménader © Ej reviderade siffror © USD/SEK = 7,25
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(MyPublisher

MyPublisher, USA

MyPublisher ar beléget i Westchester, New York
och &r framfor allt inriktat pa utveckling och
forséaljining av tjanster och produkter fér den digi-
tala fotoindustrin. MyPublisher har utvecklat en
end-to-end-l6sning, som erbjuder kunder en
online- eller datorbaserad tjanst, vilket gor det
majligt att trycka individuella, linneinbundna
fotobdcker och presentationer. For detta
andamal har MyPublisher utvecklat ett eget
produktionssystem, egen mjukvara, BookMaker,
och byggt upp en produktionsanldggning, som
kan leverera digitala tryckprodukter till sdval kon-
sumenter som industriella kunder.

Tidigare var det framfor allt Macintosh-anvandare
som kunde bestélla produkterna, men i borjan av
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www.mypublisher.com

2003 inkluderade Adobe Systems MyPublishers
tjanster och produkter i sin mjukvara Adobe ®
Photoshop © Album. Efter verksamhetsarets
utgang har MyPublisher vidare tecknat ett
avtal, som innebar att bolagets tjanster aven
kommer att finnas i PC-datorer levererade av Dell
med bdrjan i mitten av 2004. Uppskattningsvis
innebér detta att bolagets tjanster kommer att na
ytterligare 10 000 000 PC-anvandare per ar.

MyPublisher raknar med att under 2004 ha en
fortsatt hog tillvaxttakt och att né ett positivt
resultat.

Forutom Novestra (28,6 procent) ar grundaren,
Carl Navarre Jr, MyPublishers storsta aktie-
agare (48,7 procent).

Investeringsinformation 2003" 2002 2001
Forsélining, MSEK® 25,3 17,3 6,7
Tillvaxt i forsaljining 46% 158% -25%
Nettoresultat, MSEK® -6,1  -19,1 -34,6
Antal anstallda vid periodens utgang 47
Kassaflode Negativt

Styrelseordférande,

verkstéllande direktér och grundare Carl Navarre, Jr

Novestra

Redovisat varde, MSEK 45,9
Agarandel fére utspadning

och utnyttjande av optioner etc 28,6%

' Ej reviderade siffror @ USD/SEK = 7,25
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AB NOVESTRA

netsurvey

Netsurvey, Sverige

Netsurvey grundades 1996 och &r ett innovativt
undersdknings- och programvaruforetag, som
ar specialiserat pa online-baserade undersok-
ningar och enkater. Bolaget var ett av de forsta
undersodkningsforetagen med hogkvalitativa
online-enkater, som reducerar handlaggnings-
tiden med upp till 90 procent. Kritiska fram-
gangsfaktorer i Netsurveys utbud ar snabbhet,
enkelhet, aterkoppling och uppfoljning som
levererar resultat.

Netsurvey ar idag verksamt i Sverige och genom
sina kunder i ett 40-tal lander runt om i varlden.
Bolaget har utvecklat en egen teknologiplatt-
form, som, enligt egen beddmning, kan erbjuda
marknadens snabbaste och mest kostnads-
effektiva informationsinsamling samtidigt som
plattformen utgoér ett detaljorienterat under-

ARSREDOVISNING 2003

www.netsurvey.se

sokningsverktyg. Netsurveys konkurrenter ut-
gors av bade managementkonsultforetag och
undersokningsforetag.

Netsurvey har framfor allt en bred kompetens
vad det gdller interna féretagsundersdkningar
och har utfért uppdrag for bl a Ericsson, IKEA,
TeliaSonera, Tetra Pak, TietoEnator, Volvo och
Volvo Car. Bolaget &r medlem i branschorgani-
sationerna SMIF (Sverige), ESOMAR (Europa),
Casro (USA) och MRA (USA). Under 2003
hade Netsurvey en positiv utveckling och
uppnadde ett positivt nettoresultat.

Forutom Novestra (45,3 procent) &r Netsurveys
storsta aktiedgare Servisen Private Equity
Fund Ltd (23,9 procent) och grundaren Peter
Bolinder (12,8 procent).

Investeringsinformation 2003 2002 2001 @
Forsalining, MSEK 19,5 20,0 19,6
Tillvaxt i forsélining -3% 2% 32%
Nettoresultat, MSEK 0,3 -3,8 -25,9
Antal anstallda vid periodens utgang 23
Kassaflode Positivt

Styrelseordférande

Johan H. Larson

Verkstallande direktor och grundare

Peter Bolinder

Novestra

Redovisat varde, MSEK 12,8
Agarandel fére utspadning

och utnyttjande av optioner etc 45,3%

" Ej reviderade siffror @ Jamférbara verksamheter och tidsperioder

Sid 28



AB NOVESTRA

QBRANCH

Qbranch, Sverige

Qbranch grundades 1993 och &r ett av Sveriges
ledande konsultféretag inom System Manage-
ment. Bolaget erbjuder ett brett utbud av tjanster
sdsom konsulttjanster, outsourcing, sakerhets-
och systemintegrationslésningar.

Qbranch erbjuder sina kunder séker drift, funk-
tionalitet, sékerhet och kunskap om [T-anvand-
ning, som stottar affarsverksamheten och dar-
igenom Okar kundernas konkurrenskraft samt
reducerar kostnader. Genom sina dotterbolag
Qbranch 365/24 AB och Qbranch Consulting AB
erbjuder Qbranch 100 procent tillganglighet,
Overblick och kontroll dver natverksresurser,
datorer och alla tillampningar, oavsett operativ-
system, natverkssystem eller geografisk place-
ring. Qbranch konkurrerar med [T-konsultfére-
tag verksamma péa den nordiska marknaden.

| Qbranchs kundstock ingar 3GIS, Astra
Zeneca, Emerson, Ericsson, Front, Forenings-
Sparbanken, Posten, Riksbyggen, SalusAnsvar,
Sandvik, SEB, SPP, TeliaSonera och Vattenfall.

ARSREDOVISNING 2003

www.qgbranch.se

Qbranch har de senaste fem aren vuxit organiskt
med bibehallen I6nsamhet och &r ett av de snab-
bast vaxande foretagen i Sverige och Europa.
2002 kom Qbranch pé 114:e plats p& den
europeiska foretagsorganisationen Growth Plus
lista dver de 500 europeiska féretag, som skapat
flest arbetstillfallen de senaste fem aren. 2003
kvalificerade sig Qbranch igen fér tillvéxtlistan,
som presenteras av Ahréns och Svenska
Dagbladet Naringsliv, och avancerade till
attonde plats samt placerade sig som etta
bland de renodlade IT-konsulterna.

Under 2003 hade Qbranch en stabil utveckling
med en positiv marginalutveckling. Bolaget
beddmer utsikterna fér 2004 som mycket goda
och har for avsikt att anstélla drygt 60 personer
under aret.

Qbranchs stérsta aktiedgare, utdver Novestra
(25,0 procent), ar grundarna, Rune Mossberg
(20,0 procent) och Ulf Engerby (20,0 procent),
samt IT Investments Holding S.a.r.l. (16,0
procent).

Investeringsinformation 2003® 2002 2001
Forsalining, MSEK 160,9 165,2 178,0
Tillvéaxt i forsalining -3% -7% 78%
Nettoresultat, MSEK 9,8 9,1 14,5
Antal anstallda vid periodens utgang 230

Kassaflode Positivt

Styrelseordférande John Wattin

Verkstéllande direktdr och grundare UIf Engerby

Novestra

Redovisat varde, MSEK 53,8

Agarandel fére utspadning

och utnyttjiande av optioner etc 25,0%

O Ej reviderade siffror

Sid 29



AB NOVESTRA

STRAX

Strax, USA

Strax grundades 1996 och &r ett foretag som
utvecklar, marknadsfor och séljer ett sortiment av
innovativa mobiltelefontillbehdr, huvudsakligen
till mobila operatdrer och distributérer i framst
Nord- och Sydamerika. Strax levererar ocksa
mobiltelefoner fran ledande tillverkare samt
erbjuder tjanster fokuserade pa mobiloperato-
rernas behov, t ex genom att l6sa féretags
lager- och logistikproblem. Strax har ett flertal
mindre och medelstora konkurrenter.

Strax har sitt huvudkontor i Miami och har
regionala verksamheter i London och Hongkong.
Strax har allt sedan det grundades kunnat
uppvisa en betydande tillvaxt. Strax genom-
snittliga tillvéxttakt under de tre senaste aren
uppgér till 48 procent.

Straxs kunder utgdrs huvudsakligen av mobil-
operatdrer, tjansteforetag, varuhuskedjor och

ARSREDOVISNING 2003

www.strax.com

leverantdrer sdsom AT&T, Andrew, Bellsouth,
Cingular, Haier, Kmart, Telemovil El Salvador,
TracFone och Verizon.

Under 2008 har Strax haft en fortsatt stark till-
vaxt och uppnéadde ett positivt nettoresultat
genom vasentliga férbattrade marginaler inom
samtliga verksamhetsomraden. Utsikterna for
2004 beddms som mycket goda och bolaget
raknar med att forbattra sina marginaler ytter-
ligare under aret.

Strax storsta aktiedgare, utdver Novestra
(19,3 procent), &r en av grundarna, Ingvi
Tomasson (18,8 procent), samt Landsbanki
fslands hf (The National Bank of Iceland)
(13,8 procent).

Investeringsinformation 2003 2002 2001
Forséalining, MSEK® 460,3 3514 257,0
Tillvaxt i forsélining 31% 37% 76%
Nettoresultat, MSEK® 6,3 -4,6 -17,3
Antal anstallda vid periodens utgang 48
Kassaflode Positivt

Styrelseordférande, verkstallande
direktdr och grundare

Ingvi TGmasson

Novestra

Redovisat varde, MSEK 18,7
Agarandel fére utspadning

och utnyttjande av optioner etc 19,3%

" Ej reviderade siffror  ® USD/SEK = 7,25

Sid 30



AB NOVESTRA

ARSREDOVISNING 2003

Saminvesteringsbolag

Continuumeew

Continuum, USA

Continuum grundades 2000 med mals&ttningen
att investera i framst mindre tillvaxtféretag inom
sektorerna telekom, bredband och dataapplika-
tioner i Europa och USA. Storre delen av den
inledande kapitaliseringen pa 60 miljoner US
dollar har investerats i B2 Bredband AB, Bibit
Global Payment Services B.V. och Speedera
Networks, Inc. De tre portféljpolagen har samt-
liga uppvisat en stark tillvaxt under 2003 och
haft en positiv resultatutveckling. Continuums

" USD/SEK = 7,25

< BREDBANDSBOLAGET p

B2 Bredband (Bredbandsbolaget), Sverige

B2 Bredband grundandes 1999 och ér ett av
Sveriges ledande bolag inom bredbands-
kommunikation. Via ett dubbelriktat bredbands-
nat erbjuder bolaget access till data, telefoni
och video. Bredbandstjanster erbjuds via LAN-
Ethernet och xDSL till flerfamiljsbostader och
smé foretag.

B2 Bredband har ingatt avtal med ett stort
antal fastighetsagare, vilket ger mojligheten for
privatpersoner att bli abonnenter. Exempelvis
har bolaget slutit ett ramavtal med HSB.
Bolaget har i sitt natverk cirka 290 000 anslutna

nettotillgdngar uppgick per den 31 december
2008 till 293,6 “miljioner kronor.

Novestras andel av nettotillgangarna uppgick
vid motsvarande tidpunkt till 36,1 ™ miljoner
kronor, vilket kan jdmféras med Novestras
redovisade véarde om 35,2 miljoner kronor pa
aktieinnehavet i Continuum. Under september
2003 erholl Novestra en engangsutdelning
fran Continuum om drygt 1 miljon kronor.

www.bredband.com

hushall, drygt 135 000 internetkunder och
cirka 40 000 IP-telefonikunder samt ett snabbt
vaxande antal foretagskunder. Forséljningen
uppgick under 2003 till 421 miljoner kronor,
vilket ar en tillvaxt om cirka 64 procent jamfort
med samma period foregéende ar.

B2 Bredband har idag cirka 135 anstallda
med huvudkontor i Stockholm. Stérsta &gare
i B2 Bredband &r Access Industries (32 pro-
cent), Investor (27 procent), The Carlyle Group
(21 procent) och Continuum Group (9,3 pro-
cent per den 31 december 2003).

Investeringsinformation 2003@ 2002 2001

Forsalining, MSEK

421 256 122

Tillvaxt i forsalining

64% 109% 65%

W USD/SEK = 7,25 @ Ej reviderade siffror

Sid 31



AB NOVESTRA

BIBIT

Bibit, Nederlanderna

Bibit, som grundandes 1997, &ar en leverantor
av globala betalningstjanster, som underlattar
for foretag att arbeta med och samordna olika
forséliningskanaler som exempelvis call centers,
e-handelsplatser och mobila forséljningsstéallen.
Bibit har idag en geografisk tdckning om 90
procent av den globala nathandelsmarkna-
den. 2003 rankades Bibit for andra &ret i rad
som det snabbast vaxande teknologibolaget
i Nederlanderna med en tillvaxt om 4 094 pro-
cent under perioden 1999 — 2002. Rankingen
genomfors &rligen av Deloitte & Touche.

ARSREDOVISNING 2003

www.bibit.com

| Bibits internationella kundstock ingar féretag
som Dell, Ryanair, Virgin Express och Vodafone.
Bibits forsélining uppgick under 20083 till 219@
miljioner kronor, vilket &r en tillvaxt om cirka 90
procent jamfort med samma period foregaende
&r. Idag har Bibit cirka 80 anstéllda och huvud-
kontor i Bunnik, Nederlanderna samt bedriver
verksamhet i Frankrike, Spanien, Tyskland,
Storbritannien, Japan och USA.

Continuums &garandel uppgar till 25,0 procent.
Andra storre agare ar bl a grundarna och
Residex Investments.

Investeringsinformation ® 2003@ 2002 2001
Forsaljining, MSEK 219 115 38
Tillvaxt i férsaljining 90% 203% 353%

W EUR/SEK =9,18 @ Ej reviderade siffror

PEED
/

Speedera, USA

Speedera, som grundades 1999, har sitt huvud-
kontor i Santa Clara, Kalifornien och erbjuder
supporttjanster, dvervakningstjanster och leve-
ranstjénster av statiskt och dynamiskt innehall
till globala féretags internettjanster. Genom att
tilhandahaélla lokala servrar kan tillgangligheten
sékerstéllas och nedladdningstiden reduceras.
| bérjan av 2004 har Speederas tjanster bl a
mojliggjort att NASA:s internetportal kunnat
klara av cirka 4 miljarder traffar under en manad
i samband med att NASA publicerade rérliga
bilder fran planeten Mars.

Speederas néatverksldsning har rankats i obe-
roende tredjepartstester som det snabbaste
och stabilaste Content Delivery-systemet (CDN)

www.speedera.com

i varlden. Speedera rankades dessutom som
det ndst snabbaste vaxande onoterade bolaget
i Silicon Valley i en artikel i San Jose Business
Journal, publicerad i oktober 2003, som gjorts
i samarbete med PricewaterhouseCoopers.

Bland Speederas kunder ingér, forutom NASA,
Intel, Microsoft och Amazon. Speederas forsélj-
ning uppgick under 2003 till 131 ® miljoner
kronor, vilket ar en tillvaxt om cirka 77 procent
jamfoért med samma period féregaende ar.
Speedera har cirka 50 anstéllda.

Continuums &garandel uppgar till 20,0 pro-
cent. Andra stérre &gare ar bl a grundarna,
Trinity Ventures, Deutsche Bank, Hewlett-
Packard och Oracle.

Investeringsinformation 2003@ 2002 2001
Forsaljining, MSEK 131 74 22
Tillvaxt i forsaljining 77%  230% 516%

" USD/SEK = 7,25

Sid 32
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AB NOVESTRA

Noterade bolag

$([255

Powerful software
Passionate people

IBS, Sverige

IBS &r en av vérldens storsta leverantorer av
afférssystem. IBS:s afférsidé &r att hjdlpa kunder
inom utvalda segment att dka sin Idnsamhet
och kundservice genom integrerade IT-I6sningar
och konsulttjanster. Under de senaste aren har
IBS, genom en mer fokuserad produktutveckling
for speciella marknadssegment, vasentligt dkat
programvarornas konkurrenskraft och utnyttjan-
de av ny teknologi. IBS erbjuder helhetsldsningar
genom att tillhandahélla programvara, konsult-
tjanster, [T-utrustning, drifttjanster och finansie-
ring. Snabb och effektiv implementering ger
kunderna majlighet att fokusera pé sina egna
verksamhetsmal. Ett globalt natverk av dotter-
bolag och affarspartners sékerstéller att IBS:s
I6sningar finns tillgangliga internationellt.

IBS har under sin 26-ariga historia uppvisat
positiva rorelseresultat under alla &r med undan-

ARSREDOVISNING 2003

www.ibs.net

tag av 2001 och 2002. Trots en fortsatt gene-
rellt svag marknad uppvisade IBS aterigen ett
positivt resultat for 2003. IBS forutser battre
marknadsférutsattningar och ett férbéattrat
resultat efter finansiella poster for heléret 2004.

Forséliningen for 2003 uppgick till 2 401 (2 517)
miljioner kronor, resultat fére skatt uppgick till
18 (199 ) milioner kronor och soliditeten var
40 procent.

Novestra dgde per den 31 december 2003
1274 000 aktier, motsvarande 1,6 procent av
kapitalet och 1,2 procent av résterna. Catella
Holding och Catella Fonder var de stdrsta
dgarna i bolaget med 22,1 procent av kapitalet
och 42,6 procent av rosterna. IBS &r noterat pa
Stockholmsborsens O-lista.

Investeringsinformation 2003 2002 2001
Forsalining, MSEK 2400,7 25171 2623,7
Tillvaxt i forsaljining -5% -4% 17%
Nettoresultat, MSEK 42,2 -195,7 -65,1
Medelantal anstéllda under perioden 1963
Kassaflode Positivt

Styrelseordférande

Gunnar Rylander

Verkstallande direktor

Magnus Wastenson

Novestra

Redovisat varde, MSEK 13,5
Agarandel per 2003-12-31@ 1,6%
Agarandel per 2004-03-15@ 1,6%

O Ej reviderade siffror @ Fore utspadning och utnyttjande av optioner etc.

Sid 33



AB NOVESTRA

Warehouse

VI GOR DINA IT-INKOP BATTRE

inWarehouse, Sverige

inWarehouse ar ett av Sveriges ledande e-han-
delsforetag. Affarsidén &r att med ett kostnads-
effektivt koncept for distanshandel bidra till att
sénka totalkostnaden for féretags inkdp av [T1-
relaterade produkter. Genom val etablerade
samarbeten med ledande distributdrer kan bola-
get tilhandahalla ett sortiment om cirka 40 000
[T-relaterade produkter till konkurrenskraftiga
priser.

inWarehouse grundades 1992 och ingick under
flera &r i den amerikanska koncernen Micro
Warehouse, Inc., en av varldens ledande ater-
forsaljare av IT-produkter. 2000 kdptes bolaget
av den svenska ledningen och har sedan
dess fortsatt att utvecklas till ett av de ledande
svenska e-handelsbolagen inom [T-relaterade
produkter. inWarehouse har under 2003 forstarkt
sin ledningsgrupp med syfte att exploatera

ARSREDOVISNING 2003

www.inwarehouse.se

och utveckla narliggande affarsomraden inom
forsélining av digitala teknikprodukter.

Under 2003 6kade inWarehouses e-handel med
40 procent jamfort med foregaende ar. Bolaget
har idag drygt 70 000 prenumeranter pa sina
elektroniska veckovisa nyhetsbrev och antalet
aktiva kunder uppgick till cirka 39 000.

Forséljningen for 2003 uppgick till 461 (471)
miljioner kronor, resultat fére skatt uppgick till
-0,6 (-37) och soliditeten var 39 procent.

Novestra dgde per den 31 december 2003
8 622 422 aktier, motsvarande 12,7 procent
av kapital och roster. Bolagets storsta &gare
var Clipperline B.V. med 15,6 procent och
Servisen Holding AB med 15,1 procent av
kapital och roster. inWarehouse &r noterat pa
Nya Marknaden pé Stockholmsborsen.

Investeringsinformation 2003 2002 2001
Forsalining, MSEK 461,3 470,8 310,7
Tillvaxt i forsélining -2% 52% 19%
Nettoresultat, MSEK -06  -37,1 -29,8
Antal anstéllda vid periodens utgéng 88
Kassaflode Negativt

Styrelseordférande

Greger Ericsson

Verkstallande direktor

Johan Daderman

Novestra

Redovisat varde, MSEK 7,8
Agarandel per 2003-12-31@ 12,7%
Agarandel per 2004-03-15® 12,4%

" Ej reviderade siffror

Sid 34

@ Fore utspadning och utnyttjiande av optioner etc.



AB NOVESTRA

JC, Sverige

JC utvecklar och driver koncept f6r modebutiker
pa den svenska och internationella kladmarkna-
den. Varje koncept har sin egen val definierade
maélgrupp och position. JC har fyra koncept —
Jeans & Clothes, Boys & Girls, Brothers och
Sisters. Antalet butiker uppgaér till 273, varav 93
egna butiker och antalet kundklubbsmediemmar
uppgér till cirka 600 000. JC-koncernens for-
salining utgors av forsaljning till konsumenter i
egna butiker, grossistférsalining till franchise-
tagare samt franchiseavgifter.

| Sverige, som utgér cirka 79 procent av den tota-
la férsaljiningen, har JC en marknadsandel om
cirka 5 procent av den totala kladhandeln och
ar darmed det fjarde storsta kladféretaget.
JC ar den storsta aterforsaljaren av jeans i
Sverige inom &ldersgruppen 14 -25 ar med en
marknadsandel om cirka 10 procent. JC ar aven
verksamt i Norge, Finland och Tyskland som
totalt utgor cirka 21 procent av férsaljningen.

ARSREDOVISNING 2003

www.jc.se

2003 praglades av ett omfattande atgards-
program, som bland annat inneburit genomgri-
pande organisationsforandringar, omstrukture-
ringar av butiksbestandet samt nytt koncept och
ny marknadsstrategi.

Forséliningen for 2003 uppgick till 1 719 (1 820)
miljoner kronor, resultat fére skatt uppgick till
-111 (-72) miljoner kronor och soliditeten
uppgick till 59 procent.

Novestra agde per den 31 december 2003
623 805 aktier i JC, motsvarande 6,7 procent
av kapital och réster och har efter periodens
utgang utdkat sitt innehav. AB Traction var
den stdrsta &garen i bolaget med 13,2 pro-
cent av roster och kapital. JC &r noterat pa
Stockholmsbdrsens O-lista.

Investeringsinformation 2003® 2002 2001
Forsalining, MSEK 17185 1820,1 18850
Tillvaxt i forsélining -6% -3% 14%
Nettoresultat, MSEK -104,3  -55,0 27,1
Medelantal anstéllda under perioden 608
Kassaflode Positivt

Styrelseordférande

Bertil Tiusanen

Verkstallande direktor

Thommy Nilsson

Novestra

Redovisat varde, MSEK 19,0
Agarandel per 2003-12-31@ 6,7%
Agarandel per 2004-03-15@ 8,1%

O Ej reviderade siffror

@ Fore utspadning och utnyttjiande av optioner etc.

Sid 35



AB NOVESTRA

Lagercrantz, Sverige

Lagercrantz Group erbjuder, inom val definierade
nischer och i partnerskap med kunder och
producenter, produkter och Iésningar inom
elektronik och kommunikation som 6kar kun-
dernas konkurrenskraft. Lagercrantz-koncernen
bestéar av moderbolaget Lagercrantz Group och
divisionerna Electronics, Production Services
och Communication. Gemensamt for divisio-
nerna &r att de utgér frdn kundens behov och
bygger sina verksamheter pa starka produkter
och vardeskapande tjanster.

Lagercrantz har verksamhet i Sverige, Norge,
Finland, Danmark och Polen och &r i kraft av
storlek, tillvaxttakt och koncept en ledande
aktor pa den nordiska marknaden. Lagercrantz
ar ocksé etablerade i England, Tyskland, Schweiz
och Hongkong.

ARSREDOVISNING 2003

www.lagercrantz.com

Forsaljningen for 2003 (9 manader) uppgick till
1160 (1 089) milioner kronor, resultat fére skatt
uppgick till 19 (6) milioner kronor och soliditeten
uppgick till 48 procent.

Novestra dgde per den 31 december 2003
345 000 aktier av serie B i Lagercrantz, mot-
svarande 1,2 procent av kapitalet och 0,9
procent av rosterna och har efter periodens
utgang utdkat sitt innehav. Robur Fonder var
den storsta &garen i bolaget med 16,8 pro-
cent av kapitalet och 12,0 procent av rsterna.
Lagercrantz ar noterat pa Stockholmsbérsens
O-lista.

Investeringsinformation 2003 2002 2001
Forséalining (9 ménader), MSEK 1160 1089 n/a
Tillvaxt i forsaljning (9 manader) 7% n/a n/a
Nettoresultat (9 manader), MSEK 11,0 50 n/a
Antal anstéllda vid periodens utgéng 581

Kassaflode Positivt

Styrelseordférande Anders Borjesson

Verkstéllande direktor Jan Friis

Novestra

Redovisat varde, MSEK 8,1

Agarandel per 2003-12-31@ 1,2%

Agarandel per 2004-03-15® 2,2%

" Ej reviderade siffror

Sid 36

@ Fore utspadning och utnyttjiande av optioner etc.



AB NOVESTRA

MODUL1

Modul 1, Sverige

Modul 1 &r ett [T-konsultféretag som ar verksamt
pa den svenska marknaden. Bolaget erbjuder
systemintegrationstjanster, forvaltningsuppdrag
och projektataganden. Genom gedigen system-
integrationskunskap i kombination med verksam-
hetskompetens har Modul 1 skapat manga och
langvariga kundrelationer. Modul 1 har sin huvud-
sakliga verksamhet i Stockholm, men finns
ocksé representerade | Goteborg, Kristianstad,
Malmé och Sundsvall.

Ett urval av Modul 1:s 200 kunder ar Astra
Zeneca, Ericsson, FMV, Foérsvarsmakten,
Handelsbanken/SPP, Lansforsakringar, Nordea,
Riksforsakringsverket, Rikspolisstyrelsen, Riks-
skatteverket, SEB, Sida, Statskontoret, Stock-
holms stad och TeliaSonera.

Modul 1, som under perioden 1996 till 1999 hade
en genomsnittlig arlig forsaljningstillvaxt om
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40 procent och en genomsnittlig nettomarginal
om 9 procent, har till foljd av en langvarig 1ag-
konjunktur och svara marknadsforutsattningar
genomfért omfattande personalneddragningar
och kostnadsbesparingsprogram under 2002
och 2003.

Forséliningen fér 2003 uppgick till 212 (298)
miljoner kronor, resultat fére skatt uppgick till
-32,2 (-57,4 ) och soliditeten uppgick till 44
procent.

Novestra agde per den 31 december 2003
6 058 050 aktier i Modul 1, motsvarande 7,5 pro-
cent av kapital och réster. Novestra har efter
periodens utgang avyttrat sitt innehav i Modul 1
i sin helhet. Goran Hagegéard var den storsta
agaren i bolaget med 9,3 procent av kapital
och réster. Modul 1 &r noterat pa Stockholms-
bdrsens O-lista.

Investeringsinformation 2003® 2002 2001
Forsalining, MSEK 211,7  297,5 408,7
Tillvaxt i forsélining -29%  -26% -11%
Nettoresultat, MSEK -33,0 -54,7 -78,8
Antal anstallda vid periodens utgang 256
Kassaflode Negativt

Styrelseordférande

Torsten Mdller

Verkstallande direktor

Christer Bergquist

Novestra

Redovisat varde, MSEK 7,2
Agarandel per 2003-12-31@ 7,5%
Agarandel per 2004-03-15@ 0%

O Ej reviderade siffror

@ Fore utspadning och utnyttjiande av optioner etc.
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PERGO

Pergo, Sverige

Pergo ar ett laminatgolvsféretag med ledande
positioner pa laminatgolvsmarknaden framst
i Europa och USA. Pergo séljer ocksa vissa
tillbehdr sdsom lim, installationshjalpmedel
och lister anpassade till Pergos produkter.
Varumarket ar starkt pa laminatgolvsmarkna-
den béde i Vasteuropa och i Nordamerika.
Pergo har idag ett ndra samarbete med flera
ledande butikskedjor, déaribland The Home
Depot och Lowe’s i USA. Produkterna saljs till
konsument- och objektmarknaden via ett eta-
blerat nat av distributorer och aterforséljare.

Pergo har tre produktionsanlaggningar. Vid den
i Trelleborg och i Garner, North Carolina, USA
sker tillverkning av laminatgolv. Vid anlaggningen
i Perstorp tillverkas laminat for Pergos hogtrycks-
laminatgolv samt ytbelagda fullformat enligt
den nyutvecklade PMP-processen (DL-liknande
golv). Pergo har kommunicerat att produktionen
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i Sverige skall koncentreras till Trelleborg. De
totala omstruktureringskostnaderna beddms
uppga till cirka 250 miljoner kronor, varav cirka
150 miljoner kronor avser nedskrivning av
anlaggningstillgéngar. Pergo ar emellertid finan-
siellt starkt med ett eget kapital pa 1 169 miljioner
kronor och en nettokassa pa 153 miljoner kronor
per den 31 december 2003.

Forséliningen for 2003 uppgick till 2 799 (3 194)
miljoner kronor, resultat fore skatt uppgick till
—141 (56) miljioner kronor och soliditeten upp-
gick till 70 procent.

Novestra dgde per den 31 december 2003
1194 700 aktier, motsvarande 2,2 procent av
kapital och roster i Pergo. Sydsvenska Kemi AB
var den storsta &garen i Pergo med 14,3 pro-
cent av kapital och roster. Pergo ar noterat pa
Stockholmsbérsens O-lista.

Investeringsinformation 2003 2002 2001
Forsalining, MSEK 2799 3194 3729
Tillvaxt i forsélining -12%  -14% 3%
Nettoresultat, MSEK -169 33 -707
Antal anstéllda vid periodens utgéng 795
Kassaflode Positivt
Styrelseordférande Bertil Villard

Verkstallande direktor

Goran Bernhoff

Novestra

Redovisat varde, MSEK 16,9
Agarandel per 2003-12-31@ 2,2%
Agarandel per 2004-03-15® 2,9%

" Ej reviderade siffror
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéallande direktoren for AB
Novestra, org.nr. 556539-7709, far harmed
avge éarsredovisning for verksamheten avseende
rékenskapsaret 1 januari — 31 december 2003.

Jamforelsesiffror avser rakenskapséaret 1 juli
2001 — 31 december 2002, vilket var ett forlangt
rakenskapsér omfattande 18 manader. Samtliga
belopp anges i TSEK.

Resultatoversikt och finansiell stéllning®
Nettoresultatet for perioden uppgick till 20 136
(-242 1486). | resultatet ingick bruttoresultat
fran forvaltningsverksamheten med 29 184
(-211 709), varav resultat fran aktier och andelar
uppgick till 13 314 (-55 992) och nedskrivningar
till 15 870 (-155 717). | nettoresultatet ingick
aven bruttoresultat fran 6vrig verksamhet med
3 018 (-) och administrationskostnader med
-12 276 (-28 195). Likvida medel uppgick till
46 009 (68 106) inklusive kortfristiga placeringar
(redovisade som anlaggningstillgangar fore-
géende ar). Balansomslutningen uppgick till
3283 588 (228 241), varav eget kapital utgjorde
292 525 (223 872) motsvarande en soliditet
om 90,4% (98,1).

Investeringar och avyttringar

Periodens investeringar, inklusive ej kassafldde-
paverkande investeringar, uppgick till 115 889
(142 435), varav 115 432 (142 316) bestod av
investeringar i finansiella anlaggningstillgangar.
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar
uppgick till 457 (119). Av investeringarna i finan-
siella anlaggningstillgdngar avsag 22 065
(79 760) investeringar i befintliga onoterade
portfolibolag, 82 194 (-) avsag investeringar i nya
noterade portféljpbolag och 11 173 (50 000) var
hanfdrliga till likviditetsférvaltningen. Investe-
ringarna i befintliga onoterade portfoljoolag avsag

8 687 i MyPublisher, Inc., 4 846 i B2 Partners,
L.L.C., 4 701 i Continuum Group Ltd och 3 831
i Strax Holdings, Inc. Investeringarna i nya note-
rade portfoljbolag avsag i huvudsak 18 960
i JC AB (publ), 16 870 i Pergo AB (publ),
134801 IBS AB (publ) och 8 148 i Lagercrantz
Group AB (publ). Avyttringar av portféljbolag,
inklusive ej kassaflodepéverkande avyttringar,
uppgick till 13 114 (27 915), varav de storsta
var 5 062 avseende B2 Partners, L.L.C., 4 846
avseende B2 Bredband AB och 2 559 avseende
Modul 1 Data AB (publ).

Nedskrivningar

Periodens nedskrivningar uppgick till 15 870
(-155 717). | nedskrivningar ingick nedskrivning
av innehavet i Netsurvey Bolinder AB med
-10 000 och reverserade nedskrivningar av
innehaven i Strax Holdings, Inc. med 11 870,
Continuum Group Ltd med 9 000 och DCM,
Digital Communication Media AB med 5 000.

Viasentliga hdndelser under aret
Utvecklingen i portfoljbolagen har under aret
varit fortsatt positiv och omsattningen i de
onoterade portfélibolagen har i genomsnitt Okat
med 46% jamfort med foregaende &r. Samtliga
direkt och indirekt &gda onoterade portfdljpolag
uppvisade resultatforbattringar jamfort med
foregéende ar och vid utgangen av 2003 upp-
visade samtliga dessa bolag positiva kassa-
floden.

For att i rddande marknadssituation kunna till-
varata ett antal investeringsmajligheter beslu-
tade Novestras styrelse i september 2003 att
genom en foretrddesemission dka Novestras
eget kapital. Beslutet godkéandes enhalligt av
en extra bolagsstamma. Efter genomférandet
av nyemissionen uppgér Novestras totala aktie-

| tidigare upprattade koncernredovisningar konsoliderades intressefdretagens resultat och eget kapital enligt kapitalandels-
metoden, vilket férutom intresseféretagens resultat &ven innefattade goodwillavskrivningar. Dessa koncernmassiga justeringar
har belastat koncernens eget kapital med 37 MSEK. Denna belastning finns gj i bolaget (8garbolaget), eftersom intresseftretagen,
enligt tildmpade redovisningsprinciper, dér redovisas till anskaffningsvérde eller det nedskrivna vérde, som har bedémts

motsvara marknadsvarde.
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kapital till 31 187 973 kronor fordelat pa lika
manga aktier. Novestra har efter emissionen,
som tillférde bolaget 48 527, efter emissions-
kostnader, gjort ett antal stdrre investeringar
i noterade bolag, bl a i IBS AB (publ),
inWarehouse AB (publ), JC AB (publ) och
Pergo AB (publ).

Novestra sankte sina administrationskostnader
avsevért jamfort med samma period foregaende
ar och har visat vinst samtliga kvartal under
aret.

Som ett ytterligare led i den omstrukturering
och férenkling av bolagsstrukturen, som genom-
forts de senaste tva aren, avyttrade Novestra
samtliga dotterféretag. Detta innebar att Novestra
€] langre upprattar koncernredovisning. Rapport-
eringen fr o m delarsrapport nr 2/2003 omfattar
darfér endast AB Novestra!.

Novestra har kontinuerligt omvéarderat sina
onoterade innehav, vilket under rékenskaps-
aren 2000/2001 och 2001/2002 medfort
betydande nedskrivningar. Varderingen av
innehaven har alltid skett med tilldmpning av
konservativa principer. | och med att utveck-
lingen i de onoterade portfoljpolagen varit mycket
positiv under 2003 har styrelsen fattat beslut
om att reversera en del av de nedskrivningar
som tidigare genomférts. De nedskrivningar som
har reverserats ar 11,9 MSEK i Strax Holdings,
Inc., 9,0 MSEK i Continuum Group Ltd och
5,0 MSEK i DCM, Digital Communication
Media AB. Darutdver har styrelsen fattat
beslut om en nedskrivning av innehavet
i Netsurvey Bolinder AB med 10,0 MSEK.

Under det gangna &ret har ett antal utlandska
institutioner blivit nya aktiedgare i Novestra och
har indikerat att de ser sina investeringar
i Novestra som langsiktiga.

Novestras styrelse har vidare fattat ett princip-
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beslut om en ny utdelningspolicy, som innebar
att bolaget har som malsattning att dela ut
50% av nettoresultatet med start fr o m for
verksamhetsaret 2004. Utdelningen ar arligen
foremal for beslut av bolagsstdmman och
utdelningen fér 2004 beslutas av ordinarie
bolagsstamma 2005.

Likviditet och finansiering

Den 31 december 2003 uppgick kassa och
bank till 11 009 (18 106) och likvida investeringar
inom likviditetsforvaltningen till 35 000 (50 000)
totalt 46 009 (68 106) motsvarande 1,5 SEK per
aktie (2,9). Tillsammans med de noterade inne-
haven uppgick de totala likvida tillgdngarna till
137 309, inklusive orealiserade Gvervarden, vid
arets utgang. Kortfristiga skulder till kreditinstitut
uppgick till 25 035 (-) vid periodens utgang.

Vasentliga handelser efter

rakenskapsarets utgang

Efter rakenskapsérets utgang har Novestra
avyttrat innehavet i Modul 1 Data AB (publ),
vilket resulterade i en positiv resultateffekt om
3,0 MSEK.

Vidare har Novestra investerat 2,1 MSEK i en
indirekt investering i Canal Plus Television AB
samt investerat 14,6 MSEK i Millicom
International Cellular S.A.

Framtidsutsikter

Flertalet av Novestras onoterade bolag har natt
omsattnings- och resultatnivéer, som gor att de
ar mindre beroende av finansmarknaden och
kapitaltillgdng an de varit under foregaende &r.
Med fortsatt stabila marknadsférhallanden
under 2004 bor béade tillvaxtforutsattningar
och resultatutvecklingar successivt forbattras.

Novestra har utvarderat ett stort antal sma
teknologiprojekt de senaste aren, men har i de
flesta fall avstatt fran att investera i dessa och
det kan i efterhand konstateras, att den 6éver-

0| tidigare upprattade koncernredovisningar konsoliderades intresseftretagens resultat och eget kapital enligt kapitalandels-
metoden, vilket férutom intressefbretagens resultat dven innefattade goodwillavskrivningar. Dessa koncernmassiga justeringar
har belastat koncernens eget kapital med 37 MSEK. Denna belastning finns €j i bolaget (&garbolaget), eftersom intresseforetagen,
enligt tilldampade redovisningsprinciper, dér redovisas till anskaffningsvérde eller det nedskrivna varde, som har bedémts

motsvara marknadsvérde.
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végande delen av dessa fortfarande befinner
sig i projektstadiet. Novestras onoterade port-
folibolag kommer &ven fortsattningsvis att vara
beroende av konjunkturutvecklingen och andra
makroekonomiska faktorer.

Novestra kommer &ven i framtiden att forsoka
identifiera intressanta investeringsmajligheter
i bolag, som befinner sig i en tidig fas under
forutsattning att Novestra gér beddmningen att
det finns en stor marknad for bolagets tjanster
och produkter utanfor Norden. Det &r inte ute-
slutet att det dven kan bli frdga om forvarv av
hela verksamheter om dessa har en betydande
omsattnings- och utvecklingspotential. | dvrigt
kommer Novestra att fortsatta att stétta och
majligtvis dka sitt &gande i de befintliga onote-
rade portféljpolagen.

Vidare kommer investeringar i noterade bolag
framdver att utgdra en inte obetydlig del av
Novestras portfdlj. Forutsattningarna for
avyttringar av noterade innehav kommer att
vara betydligt battre pa grund av den likviditet,
som dessa investeringar har. Detta innebar
ocks& en majlighet for Novestra att ha ett kor-
tare investeringsperspektiv an vid investering-
ar i onoterade bolag. Innehavstiden for note-
rade portfoljpolag kommer ocksé att vara
beroende av hur verksamheten i respektive
bolag utvecklar sig och Novestras mdjlighet att
paverka styrelse och ledning.

Agarstyrning (Corporate Governance)
Lagstiftning och bolagsordning

AB Novestra har att i férsta hand tillampa svensk
aktiebolagslag, noteringsavtalet med Stockholms-
bdrsen samt de regler och rekommendationer,
som ges ut av exempelvis Naringslivets Bors-
kommitté. Novestra skall samtidigt i sin verk-
samhet folja de bestammelser, som finns
angivna i Novestras bolagsordning. Denna
finns tillganglig p& Novestras hemsida.

Bolagsstdmma

Kallelse till ordinarie bolagsstamma utfardas
tidigast sex och senast fyra veckor fore stam-
man. Kallelsen innehaller information om anma-
lan och om ratt att delta i och rosta pa stamman,
numrerad dagordning med de drenden som
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skall behandlas, information om féreslagen
resultatdisposition och det huvudsakliga inne-
héllet i 6vriga forslag. Aktiedgare eller ombud
kan rosta for det fulla antalet aktier denne
ager eller foretrader.

Forslag till stimman bdr adresseras styrelsen
och insandas i god tid innan kallelsen utfardas.
Protokoll frén stdmman tilhandahélls aktieagare,
som sa begér. Information om 2004 &rs ordi-
narie bolagsstamma finns pa sid. 71.

Styrelse

Styrelsens ledaméter véljs arligen av bolags-
stdmman for tiden intill dess nésta ordinarie
stémma hallits. Nagon regel om langsta tid
som ledamot kan inga i styrelsen finns inte.
Nomineringsarbetet utfors av de tre storsta
aktiedgarna gemensamt i samarbete med sty-
relsens ordférande.

Novestras styrelse bestar av fem ordinarie av
bolagsstdmman valda ledamoter med tva sup-
pleanter. Ordféranden &ar den enda styrelse-
ledamoten, som arbetar operativt i den I16pande
verksamheten. Verkstallande direktoren ingar
gj i styrelsen. Sammansattningen av styrelsen
framgér av sid. 18-19 och redogorelse dver
erséattningar till styrelsens ledamoter och verk-
stallande direktéren framgér av not 7, sid. 59.

Under rakenskapsaret har styrelsen haft tio
styrelsemdéten. Mellan styrelsemétena har I16pan-
de kontakter skett mellan bolaget, dess ordf6-
rande och 6vriga styrelseledamdter. Ledamo-
terna har kontinuerligt tillstéllts skriftlig informa-
tion av betydelse avseende bolaget. Novestras
styrelse antar arligen en arbetsordning for sty-
relsen. Enligt faststalld arbetsordning galler
bland annat féljande:

e Styrelsen skall sammantrada minst fem génger
per kalenderér,

e Verkstallande direktdren ager ratt att under-
teckna bolagets delarsrapporter,

e Styrelseledamoterna skall erhélla underlag

for de fragor som skall behandlas pa styrelse-
mdtena i god tid fére dessa moéten och varje
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manad erhalla rapport betraffande bolagets
verksamhet samt

e FOr att sékerstélla styrelsens dialog med
revisorerna, skall bolagets revisor delta arligen
vid ett styrelsemdte och redogdra for de iaktta-
gelser, som gjorts i samband med arets genom-
férda revision.

Arbetsordningen innehéller ocksé en beskrivning
av de arenden som skall behandlas péa varje
styrelsemote samt de sarskilda beslut, som
skall fattas vid konstituerande sammantréade.
Styrelsens arbetsordning omfattar &ven instruk-
tioner for verkstallande direktoren.

Vésentliga fragor som behandlats av
styrelsen under rdkenskapsaret

Den enskilt storsta frdgan som behandlats av
styrelsen under rékenskapsaret var beslutet
om att genomféra nyemissionen under hosten
2003 samt arbetet med prospektet som var
férknippat med detta beslut. Ovriga fragor
som behandlats har omfattat investerings-
och avyttringsbeslut av innehav samt behand-
lingen av bolagets finansiella rapporter och
bokslut, som kommunicerats till marknaden.
Darutover har styrelsen behandlat fragan om
ersattning till arbetande styrelseordféranden
och forslag till ett rorligt resultatbaserat incita-
mentsprogram till arbetande styrelseord-
féranden och bolagets verkstéllande direktor.

Styrelsens férslag till rérlig

resultatbaserad erséttning

Styrelsen har beslutat att forsla ordinarie bolags-
stdmma den 6 maj 2004 att besluta om en
rorlig resultatbaserad ersattning till arbetande
styrelseordféranden, Theodor Dalenson, samt
bolagets verkstéllande direktdr, Peter Ekelund.
De vasentliga villkoren i styrelsens férslag fram-
gér nedan och det fullstandiga forslaget kommer
att héllas tillgangligt for aktiedgarna infor den
ordinarie bolagsstdmman den 6 maj 2004.
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Styrelsens forslag innebér att envar av Theodor
Dalenson och Peter Ekelund skall vara beréattigad
till en &rlig kontant bonus frdn Novestra fran
och med for rakenskapséret 2004. Bonus skall
for var och en av de bonusberattigade, sdsom
total kostnad for bolaget, motsvara fem procent
av 6kningen av bolagets egna kapital under
varje rékenskapsar, forutsatt att och till den
del 6kningen Gverstiger tio procent under det
aktuella rakenskapsaret. Okningen av bolagets
eget kapital skall berdknas som skillnaden
mellan eget kapital vid &rets utgang och arets
ingdng, minskat med samtliga aktieagartillskott,
eget kapitaltillskott eller liknande poster och
Okat med samtliga utdelningar till bolagets
aktiedgare eller liknande poster. Arlig bonus
skall maximeras till fem génger den &rliga grund-
[6nen for den bonusberattigade och berdknings-
grunden skall vara de reviderade rakenskaperna
vid rets ingéng och &rets utgang. Bonus skall
utbetalas till den bonusberattigade efter det att
styrelsen har undertecknat rsredovisningen for
relevant rakenskapsar och nar revisorn har avgi-
vit sin revisionsberéttelse avseende densamma.

Anledningen till att styrelsen foreslar att berék-
ningsgrunden fér bonusen skall vara férandring-
en i eget kapital i stéllet for &rets redovisade
resultat &r att ett antal poster enligt Redovis-
ningsradets rekommendationer skall redovisas
direkt mot eget kapital och foljaktligen ingér
dessa poster inte i arets redovisade resultat.

Som exempel pa storleken av bonus, som
kan komma att utbetalas for rakenskapsaret
2004 till de bonusberattigade enligt styrelsens
forslag, kan foljande ldmnas:

Okning av eget kapital (TSEK) Bonus per bonus-

berattigad (TSEK)
25000 -
50 000 1037
75000 2287
100 000 3537

" Bonus per bonusberéattigad avser den totala kostnaden for bolaget. Beloppet inkluderar salunda arbetsgivaravgifter.
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Baserat péa aktuell arlig grundlon kan bolagets
kostnad foér bonusen till Peter Ekelund maximalt
uppga till 7 500 TSEK och bolagets kostnad for
bonusen till Theodor Dalenson kan maximalt
uppga till 6 900 TSEK.

Investor relations

Novestras information till aktisdgarna ges via ars-
redovisningen, boksluts- och delérsrapporterna
och bolagets hemsida. P4 hemsidan finns ocksé
rapporter och pressmeddelanden fér de senaste
aren.

Miljopaverkan

Novestra bedriver inte ndgon anmalningspliktig
eller tillstandspliktig verksamhet enligt miljo-
balken och bolagets verksamhet har begransad
miliopéverkan. Novestra arbetar dock aktivt for
att verksamhetens miljiopaverkan ska minimeras.
Ett gemensamt miljitankande ar utgangspunk-
ten i miliarbetet. Folksam beddmer arligen de
svenska borsbolagens klimatpéaverkan genom
att ta fram ett kimatindex. Novestra far betyget
godkant och tva stjarnor av fem mojliga for
bedrivet klimatarbete.

Overgang till rapportering enligt IFRS

Fran och med &r 2005 kommer Novestra i sin
redovisning att rapportera enligt International
Financial Reporting Standards (IFRS, tidigare
IAS). Detta &r en foljd av en EU-férordning,
som géller fér samtliga noterade bolag inom EU.
Arsredovisningen for 2004 kommer att vara den
sista arsredovisningen som upprattas i enlighet
med Redovisningsradets rekommendationer.
Redovisningsradets rekommendationer har
successivt andrats for att ndrma sig IFRS, dock
kvarstar ett antal skillnader och nya skillnader
tilkommer i takt med att IFRS uppdateras. Annu
finns inte alla IFRS som skall tillampas 2005
tillgéngliga i sin definitiva form. Baserat pé vad
som &r kant idag beddms den stoérsta skillna-
den fér Novestra vid tilldmpning av IFRS vara
redovisning av finansiella instrument, vilken
innebér att fler instrument kommer att redovisas
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till verkligt varde istéllet for det lagsta av
anskaffningsvarde och verkligt varde. Bolagets
rapporter kommer ocksa att paverkas av &ndra-
de krav pa klassificering och upplysningar
enligt IFRS. Novestra beddms klara 6éver-
gangen till IFRS utan nagra storre problem,
systemmassigt eller annat.

Forslag till vinstdisposition (belopp i kronor)

Till bolagsstammans férfogande stér féljande
vinstmedel:

Balanserade vinstmedel -
Nettoresultat for

rakenskapsaret 2003 20136 504
Totalt 20 136 504

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar
att 20 136 504 kronor dverfors till balanserade
vinstmedel.

For ytterligare information avseende bolagets
resultat och stéllning hénvisas till efterféljande
resultat- och balansrakningar samt kassaflodes-
analyser med tillhérande bokslutskommentarer
och noter.
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Resultatrakningar, TSEK

2003 01 01 2001 07 01
-2003 12 31 -2002 12 31
NOT (12 manader) (18 manader)

Forvaltningsverksamheten 3
4

Resultat fran aktier och andelar 13 314 -65 992
Nedskrivningar 5 15870 -165 717
Bruttoresultat férvaltningsverksamheten 29184 -211 709
Intékter frén ovrig verksamhet 6 3018 =
Bruttoresultat évrig verksamhet 3018 =
Bruttoresultat 32 202 =
Administrationskostnader 7,8,9,10 -12 276 -28 195
Rérelseresultat 19 926 - 239 904
Resultat fran andelar i koncernforetag 11 50 -6 400
Rénteintakter och liknande resultatposter 12 970 3 991
Réntekostnader och liknande resultatposter 12 -810 -
Resultat efter finansiella poster 20 136 -242 313
Bokslutsdispositioner 13 - 167
Aktuell skatt 14 = =
Arets resultat 15 20136 242146
Resultat per aktie, SEK 0,8 -10,4
Genomsnittligt antal aktier under perioden 24 925 618 23 390 980
Resultat per aktie efter utspadning, SEK @ 0,8 -10,4
Genomsnittligt antal aktier under perioden efter utspadning 24 925 618 23 390 980
Foéreslagen utdelning ingen ingen

) Nettoresultatet per aktie efter utspadning Gverensstammer med resultatet per aktie fére utspadning, da ingen utspadning foreligger.
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Balansrakningar, TSEx

NOT

Tillgangar

200312 31

ARSREDOVISNING 2003

200212 31

Anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar:

Inventarier 16 630 481
Finansiella anlaggningstillgangar:

Andelar i koncernféretag 17 = 210

Andelar i intresseforetag 18 112 552 76 682

Aktier och andelar 19 1565 604 128 205

268 156 205 097

Summa anlaggningstillgangar 268 786 205 578

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar:
Fordringar hos koncernféretag - 1 468
Ovriga fordringar 5167 3089
Forutbetalda kostnader och upplupna intékter 3 626 -
8793 4 557
Kortfristiga placeringar 20 35 000 =
Kassa och bank 11 009 18 106
Summa omséttningstillgangar 54 802 22 663
Summa tillgangar 323 588 228 241
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Balansrakningar, TSEK

NOT 2003 12 31 2002 12 31
Eget kapital och skulder
Eget kapital 21
Bundet eget kapital:
Aktiekapital 31188 23 391
Overkursfond 241 201 442 617
272 389 466 008
Fritt eget kapital:

Arets resultat 20 136 242 146
Summa eget kapital 292 525 223 862
Skuder |
Kortfristiga skulder:

Skulder till kreditinstitut 22 25 035 =

Leverantdrsskulder 349 501

Ovriga skulder 3 851 1497

Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 1828 2 381

31 063 4 379
Summa skulder 31 063 4 379
Summa eget kapital och skulder 323 588 228 241
Stallda sakerheter 23 116 552 Inga
Ansvarsférbindelser Inga Inga
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Sammanstalining dver
fOrandringar | eget kapital

Aktie- Overkurs- Fritt eget

Férandringar, TSEK kapital fond kapital
Eget kapital per den 30 juni 2001 23 391 547 530 -104 913
Effekt av byte av redovisningsprincip = = =
Justerad ingaende balans den 1 juli 2001 23 391 547 530 -104 913
Disposition av foregaende &rs resultat - -104 913 104 913
Arets resultat - - -242 146
Eget kapital per den 31 december 2002 23 391 442 617 -242 146
Disposition av foregdende ars resultat - -242 146 242 146
Arets resultat = = 20 136
Nyemission 7797 40 730 -

‘ Eget kapital per den 31 december 2003 31188 241 201 20136

For ytterligare information om bolagets eget kapital hanvisas till not 21, sid 67.

m Nyemissionen genomférdes under hosten 2003 och tillférde bolaget totalt 48 527, efter avdrag for emissionskostnader uppgéende till totalt 6 052.
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Kassaflddesanalyser, TSEK

2003 01 01 2001 07 01
- 2003 12 31 - 200212 31
NOT (12 manader) (18 manader)
Resultat efter finansiella poster 20 136 -242 313
Justeringar for poster som inte ingar
i kassaflodet m m A -26 427 220 424
-6 291 -21 889
Betald inkomstskatt = =
Kassafléde fran den I6pande verksamheten fore
férandringar i rérelsekapitalet -6 291 -21 889
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapitalet: B
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar -4 117 5418
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 26 684 -3 196
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 16 276 -19 667
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -457 -86
Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar -110 427 -138 485
Avyttringar av finansiella anlaggningstillgangar 38 984 36 123
Kassaflode fran investeringsverksamheten -71 900 -102 448
Nyemission 48 527 =
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 48 527 -
Avrets kassaflode - 7097 -122 115
Likvida medel vid arets ingang 18 106 140 221
‘ Likvida medel vid arets utgang 11 009 18 106
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Noter till kassaflodesanalyser, TSEK

ARSREDOVISNING 2003

2003 01 01 2001 07 01
- 2003 12 31 - 2002 12 31
(12 manader) (18 manader)
A) Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet m m
Av- och nedskrivningar av tillgangar 10 268 162 807
Reverserade av- och nedskrivningar av tillgangar -25 870 -
Resultat vid forsaljning av anlaggningstillgangar -10 825 57 617
-26 427 220 424
B) Transaktioner som inte medfér betalningar
Forvéarv av tillgangar genom att séljarrevers har utfardats 159 3 831
Forsalining av tillgangar genom att séljarrevers har utfardats 260 3 000
Forsalining av tillgangar mot betalning i annan tillgang 4 846 3 000
C) Betalda rantor och erhallen utdelning
Erhallen utdelning 2734 1625
Erhallen ranta 559 3991
Erlagd ranta 391 -
D) Likvida medel
Foljande delkomponenter ingar i likvida medel
Kassa och bank 11 009 18 106
Summa likvida medel 11 009 18 106

Kortfristiga placeringar uppgaende till 35 000 med en tillgénglighet pa mellan tre dagar och

tre manader har inte inkluderats i de likvida medlen vid arets utgang.
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Samtliga belopp anges i tusentals kronor om annat ej framgar.

1 | Redovisnings- och varderingsprinciper

Allmanna redovisningsprinciper
Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med Arsredovisningslagen och Redovisningsradets rekom-
mendationer och akutgruppsuttalanden.

Andrade redovisningsprinciper

| och med att rékenskapsaret 2001/2002 var ett forlangt rakenskapsar tillampar Novestra fran och med
rékenskapsaret 2003 dels de av Redovisningsradets rekommendationer som boérjade gélla den 1 januari
2002, dels de av Redovisningsradets rekommendationer som bdrjade gélla den 1 januari 2003.
Tillampningen av dessa har ej medfort nagra effekter pa ingdende eget kapital eller arets resultat.
Daremot har kraven pa upplysningar som aterfinns i foljiande nya rekommendationer haft betydelse
vid utformningen av denna arsredovisning:

RR 22 Utformning av finansiella rapporter
RR 25 Rapportering for segment — rérelsegrenar och geografiska omraden
RR 27 Finansiella instrument: Upplysningar och klassificeringar

Fran och med rakenskapsaret 2004 tillampas Redovisningsradets rekommendation nr. 29 (Ersattningar
till anstallda); detta beddms dock inte ha nagon vésentlig paverkan pa bolagets resultat och stalining.

Bolagets sate m m

AB Novestra, org.nr. 556539-7709, &r ett publikt bolag och har sitt sate i Stockholms lan och Stockholms
kommun. Novestras registrerade adress ar Norrlandsgatan 16, 111 43 Stockholm. Novestras associations-
réttsliga form &r aktiebolag och som sadant lyder det under aktiebolagslagen enligt svensk lagstiftning.

Klassificering och presentation

Anlaggningstillgangar, och i férekommande fall langfristiga skulder och avséttningar, bestér i allt vasentligt
enbart av belopp som forvantas atervinnas eller betalas efter mer &n tolv manader réaknat fran balans-
dagen. Omsattningstillgangar och kortfristiga skulder bestar i allt vasentligt av belopp som forvantas
atervinnas eller betalas inom tolv manader raknat fran balansdagen.

Rapportering for segment

Den primara indelningen for bolagets segment ar affarsomradena onoterade innehav, noterade innehav
samt gemensam och Ovrig verksamhet. Det interna rapporteringssystemet baseras pa motsvarande indel-
ning, varfor affarsomraden lampligast utgér den priméra indelningsgrunden. Ingen segmentsredovisning
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baserad pé geografiska omraden har gjorts, da det ar svart att faststélla en indelningsgrund, som tillfor
meningsfull information och som &terspeglar bolagets verksamhet. Geografiska omréden anvands ej heller
for interna uppféliningséndamal. Bolagets verksamhet drivs av en gemensam organisation bestdende
av ett fatal personer. Affarsomrédena onoterade innehav och noterade innehav drivs av olika befattnings-
havare for vilka I6nekostnaderna har proportionerats motsvarande nedlagd tid for respektive segment.
Kostnaderna for 6vrig personal och samtliga dvriga administrationskostnader har inte fordelats per
segment, da det utforda arbetet ej kan fordelas med sadan systematik.

Intakter

Intékter bestar i huvudsak av realisationsresultat vid forsélining av vardepapper, emottagna utdelningar
och arvoden. Intaktsredovisning sker i resultatrakningen, nér det &r sannolikt att de framtida ekonomiska
fordelarna kommer att tillfalla bolaget och dessa fordelar kan beraknas pé ett tillforlitligt satt. Intakterna
redovisas till det verkliga vardet av vad som erhéllits eller kommer att erhallas. Utdelning redovisas nar
rétten att erhdlla betalning uppstéar. Arvoden periodiseras och redovisas under den period de &r hanforliga
till med beaktande av god redovisningssed.

Varderingsprinciper m m
Bolagets tillgdngar och skulder upptas till anskaffningsvérde respektive nominellt belopp om annat ej
framgdr nedan.

Nedskrivningar

Nedskrivningar redovisas enligt Redovisningsradets rekommendation nr. 17 (Nedskrivningar). Vid varje
tilfélle bolaget upprattar finansiella rapporter beddms om det befaras ha uppkommit ndgon vardeminskning
av bolagets tillgéngar (avseende finansiella anléggningstillgéngar, exklusive andelar i intresseforetag, se
"Aktier, andelar och 6vriga finansiella instrument” nedan). Om det finns indikationer pa att en vardeminsk-
ning for en viss tillgang foreligger, beraknas tillgédngens atervinningsvarde som det hégsta av nyttjiande-
vardet och nettoforsaliningsvardet. Nedskrivning goérs om atervinningsvérdet understiger det redovisade
vardet. Vid berakning av nyttjiandevardet diskonteras beraknade framtida kassafloden fran tillgéngen till en
rantesats fore skatt, som motsvarar marknadens beddmning av riskfri rdnta och risk férknippad med
den specifika tillgangen. En nedskrivning reverseras om det har skett en forandring av forutséttningarna
som anvandes vid berakningarna for att bestdmma det tidigare &tervinningsvardet. En reversering av tidi-
gare genomford nedskrivning sker endast i den utstrackning tillgéngens redovisade varde, efter reverse-
ringen, inte Overstiger det redovisade varde tillgangen skulle ha redovisats till, med avdrag for avskriv-
ningar, om ingen nedskrivning skulle ha gjorts.

Aktier, andelar och évriga finansiella instrument
Aktier, andelar och évriga finansiella instrument redovisas i enlighet med Redovisningsradets rekommen-
dation nr. 27 (Finansiella instrument: Upplysning och klassificering).

Onoterade innehav

Innehav av aktier, andelar och 6vriga finansiella instrument i onoterade innehav, som klassificeras som
anlaggningstillgéngar, redovisas post for post till det lagsta av anskaffningsvarde och verkligt varde.
Verkligt varde beddms genom att styrelsen anvander sig av all tillgénglig information som kan vara
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relevant for varderingen, vilket bland annat innefattar:

¢ Internt producerade varderingsunderlag sésom diskonterade kassaflodesvarderingar
och relativvarderingar baserade pé nyckeltal.

* Senast genomforda transaktion i det underliggande bolaget i de fall sédan férekommit.

e Externt genomforda varderingar och analyser i de fall sddana férekommit.

Nedskrivning sker i den man det beddms ha uppkommit en bestdende vardenedgang. Tidigare
genomforda nedskrivningar reverseras om styrelsen beddmer att vardenedgang ej langre foreligger.

Varderingsprocessen av samtliga innehav fortgar I6pande och styrelsen tar stalining till varderingarna
varje kvartal.

Noterade innehav

Innehav av aktier, andelar och dvriga finansiella instrument i noterade innehav, som klassificeras som
anlaggningstillgangar, redovisas i enlighet med FAR:s rekommendation nr. 12. Vardering sker kollek-
tivt, d& innehaven betraktas som en portfolj, till det lagsta av anskaffningsvarde och verkligt varde.
Verkligt vérde bestdms utifrdn borskursen den sista affarsdagen i rapportperioden.

Innehav av aktier, andelar och dvriga finansiella instrument i noterade innehav, som klassificeras som
omsattningstillgéngar, redovisas som &vriga placeringar. Vardering sker enligt portfoljimetoden till det
lagsta av anskaffningsvérde och verkligt varde. Verkligt varde bestédms utifrdn bdrskursen den sista
affarsdagen i rapportperioden.

Férséljning av vdrdepapper mot betalning i annan tillgdng dn kontanter

Nar en forséljining av aktier, andelar och dvriga finansiella instrument sker mot betalning i det kopande
bolagets egen aktie varderas forséliningen till genomsnittskurs tio dagar fére det att affaren offentlig-
gjorts i de fall det kdpande och/eller kdpta bolagets aktie ar noterad vid svensk eller utlandsk bors.
| de fall bolagen &r onoterade anvands de varderingar som anvants vid uppréattandet av kdpeavtalen
mellan bolagen.

Fordringar
Fordringar upptas till belopp varmed de berdknas inflyta, efter individuell bedémning.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

Fordringar och skulder i utlandsk valuta varderas till balansdagens kurs enligt Redovisningsradets
rekommendation nr. 8 (Redovisning av effekter av &ndrade valutakurser). Samtliga kursdifferenser
redovisas bland finansiella poster.
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Avskrivningsprinciper for anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgéngar redovisas till anskaffningsvarde minskat med planenliga avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvardet ingar inkopspriset inklusive kostnader direkt han-
forliga till forvarvet av tillgdngen. Inkdpspriset har reducerats med varurabatter m m.

Avskrivningar enligt plan baseras pé ursprungligt anskaffningsvarde. Avskrivning sker éver tilgangens
nyttiandeperiod ned till beraknat restvarde i enlighet med Redovisningsréddets rekommendation nr. 12
(Materiella anlaggningstillgangar).

Avskrivningsplan Nyttjandeperiod
Materiella anlaggningstillgéngar:

[T-inventarier 3ar

Ovriga inventarier 5 &r
Skatter

Bolaget tillampar Redovisningsradets rekommendation nr. 9 (Inkomstskatter). Total skatt utgérs av aktuell
skatt och uppskjuten skatt. Skatter redovisas i resultatrakningen, utom dé underliggande transaktion
redovisas direkt mot eget kapital, varvid tillhérande skatteeffekt redovisas i eget kapital. Aktuell skatt ar
skatt som skall betalas eller erhéllas avseende aktuellt &r. Hit hor &ven justering av aktuell skatt hanforlig
till tidigare perioder. Uppskjuten skatt beraknas enligt balansrakningsmetoden med utgéngspunkt
i temporéra skillnader mellan redovisade och skatteméssiga varden pa tillgangar och skulder. Beloppen
beraknas baserade pa hur de temporara skillnaderna forvantas bli utgmnade och med tillampning av
de skattesatser och skatteregler, som &r beslutade eller aviserade per balansdagen. Temporéra skillnader
beaktas inte i skillnader hanférliga till andelar i intresseféretag som inte férvantas bli beskattade inom
overskadlig framtid. Obeskattade reserver redovisas inklusive uppskjuten skatteskuld. Uppskjutna skatte-
fordringar avseende avdragsgilla temporara skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man
det ar sannolikt att dessa kommer att medféra lagre skatteutbetalningar i framtiden. Fér narvarande
har bolaget gjort bedémningen att det &r ovisst nér i framtiden befintliga underskottsavdrag och évriga
temporara skillnader kommer att kunna utnyttjas, varfor inget varde for dessa ingér i redovisningen.
Novestra &r ur skattemassig synvinkel ett investmentféretag. Den vasentligaste innebdrden av detta ar
att vinster vid férsélining av aktier och andelar ej &r beskattningsbara och forluster vid férséljning av
aktier och andelar ej &r avdragsgilla. Bolaget méste dock som beskattningsbar schablonintékt deklarera
tva procent av det sammanlagda marknadsvéardet av aktier och andelar vid rékenskapsérets ingang.
Erhélina utdelningar &r skattepliktiga och lamnad utdelning avdragsgill. Ranteintakter ar beskattnings-
bara, medan forvaltningskostnader och réantekostnader &r avdragsgilla.

Ersattningar till anstallda

Foretagets pensionsplaner ar formansbestamda, vilket innebar att pension baseras pé slutlén och antal
ar inom planen. Pensionerna finansieras genom att foretaget betalar premier till SPP. Dessa premier
kostnadsfors i takt med att de anstéllda tjanar in sin ratt till pension.
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Narstaendetransaktioner

Narstéendetransaktioner redovisas enligt Redovisningsradets rekommendation nr. 23 (Upplysningar
om narstaende). Vad géller styrelsens och VD:s I6ner och andra erséttningar, kostnader och forpliktelser,
som avser pensioner och liknande formaner samt avtal avseende avgangsvederlag, hanvisas till not 7.

Under 2003 avyttrades dotterforetaget Novestra BK AB till W. Thorpe McKenzie, styrelseledamot i AB
Novestra. Novestra BK AB bedrev ingen verksamhet och avyttrades for ett véarde som motsvarade
substansvardet, vilket uppgick till 200 000 kronor. Under éret avyttrades &ven det vilande dotterforetaget
Evestra Intressenter AB till styrelseledamoten Theodor Dalenson fér 60 000 kronor, vilket motsvarade
substansvardet i bolaget.

Vid beredning av och beslut om néarstdendetransaktioner deltar aldrig den narstdende i vare sig
beredningsarbetet eller sjélva beslutsprocessen. Styrelsen utnyttjar vid varje tillfélle lampligaste metod
for att sékerstélla att narstdendetransaktioner sker till ratt vardering och i Gvrigt till marknadsmassiga
villkor.

Kassafl6desanalys
Kassaflodesanalyser har uppréattats enligt Redovisningsradets rekommendation nr. 7 (Redovisning av
kassafldden) med tillampning av indirekt metod.
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2. | Riskexponering och riskhantering

Novestras verksamhet paverkas av ett antal faktorer, bade interna och externa, vilka kan kontrolleras
i varierande grad. Dessa faktorer kan vésentligt paverka bolagets verksamhet avseende framtida
utveckling och resultat samt dess finansiella stélining. Novestra &r i betydande omfattning beroende
av ett antal nyckelpersoner, dels grundare och ledande befattningshavare i portféljpolagen, dels
anstéllda och styrelseledamdter i Novestra med tillhdrande natverk.

Affarsmassiga risker

Den verksamhet som Novestra bedriver ger upphov till riskexponering. Att genomféra investeringar
och avyttringar av portféljpolag innebér en risk, vilket &ven géller under tiden Novestra ar aktiedgare
i portfolibolagen. Exempel pé dessa risker ar htg exponering mot enskilda investeringar eller enskilda
branscher, svarigheter att hitta nya investeringar till attraktiva varderingar pa& grund av det generella
marknadslaget och eventuella hinder mot att géra avyttringar av innehav pa grund av det generella
marknadslaget eller andra hinder. Novestra efterstravar att hantera dessa risker genom att:

¢ ha en diversifierad portfdlj med férdelning mellan innehav i olika branscher och en férdelning mellan
bolag i olika skeden av mognad och utveckling samt bolag, vars verksamhet bedrivs pa olika geogra-
fiska marknader och i olika valutor,

e aktivt arbeta med och analysera innehaven for att kunna identifiera och motverka uppkomna specifika
risker i innehaven, samt

¢ ha en fordelning mellan onoterade och noterade innehav, vilket innebér att bolaget har stor flexibilitet
rérande olika typer av avyttringar. De noterade innehaven medger majligheten att relativt snabbt konver-
teras till likvida medel och de onoterade innehaven medger en méjlighet till andra typer av transaktioner,
som kan vara mer fordelaktiga eller genomfdrbara under vissa marknadsforutsattningar.

Finansiella risker

De mest vasentliga finansiella riskerna i Novestras verksamhet &r prisrisken hanforlig till aktier i onoterade
och noterade innehav samt valutarisken. Ovriga risker som péverkar den finansiella verksamheten &r
likviditets-, finansierings-, rante- och kreditrisk. Arbetet med att analysera och beddma riskerna gors
|dpande av ledningen och rapporteras till styrelsen.

Prisrisk

Prisrisken foreligger for séval noterade som onoterade aktier. Vad avser noterade aktier ar aktiekurserna
ofta volatila. Prisrisken i varje enskild investering i noterade aktier ar bade hénforlig till det enskilda bolaget
och den generella utvecklingen pé aktiemarknaden. Novestras investerings- och avyttringsbeslut baseras
pé egna analyser och beddmningar av de enskilda bolagens varderingar. Innehaven utvarderas pa
l&ng sikt. Novestras bedémning paverkas i regel inte av hur innehaven under kortare tid har utvecklats
péa aktiemarknaden.
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Valutarisk

Aktieinnehav i utlandska valutor redovisas i svenska kronor till den valutakurs som gallde vid anskaffnings-
tidounkten. Per den 31 december 2003 uppgick det redovisade vérdet pa aktieinnehav i utidndska valutor
till 120,2 MSEK. Vid hela eller delvisa avyttringar av Novestras utlandska innehav kan valutakursfluktua-
tioner, framforallt USD/SEK, komma att péverka vardet i svenska kronor pa det avyttrade innehavet.
Utlandska innehav valutakurssékras inte under innehavstiden.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken bestér i att aktier eller dvriga finansiella instrument ej kan avyttras, dels for att sadan
avyttring inte kan ske utan betydande merkostnader eller andra férluster, dels for att likviditet inte finns
tillganglig for att méta framtida eller omedelbara betalningsataganden. Risken for att aktier eller andra
finansiella instrument ej skall kunna avyttras hanteras genom att efterstrava en diversifierad portfdl].
Novestra har en kort- och langsiktig likviditetsplan for att sakerstélla den omedelbara och framtida
betalningsférmagan.

Finansieringsrisk

Med finansieringsrisken avses risken att finansiering inte skall kunna erhallas vid behov eller endast
erhallas mot avsevért 6kade kostnader. Novestras verksamhet bedrivs med en stor andel eget kapital
och bolaget kan for nérvarande inte se vare sig ett kort- eller langsiktigt ytterligare finansieringsbehov.

Rénterisk

P4 tillgangssidan &r det framst Novestras likvida medel, som &r utsatt for rénterisk och pa skuldsidan
ar det rantebarande skulder, som &r utsatta for ranterisk. Den totala ranterisken i Novestra bedéms
som lag med anledning av omfattningen av tillgangar respektive skulder som &r exponerade for ranterisk.
Om inldningsrantan hojdes med en procent per balansdagen skulle den positiva effekten uppga till
110 TSEK pa éarsbasis och skulle utldningsrantan héjas med en procent skulle den negativa effekten
belasta resultatet med 250 TSEK pé arsbasis.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att en motpart inte kan fullgéra ett ekonomiskt atagande gentemot Novestra.
Omfattningen av denna risk ar framférallt hanforlig till placeringar av 6verlikviditet i obligationer och
fonder samt Ian till portfdljoolag. Kreditrisken hanforlig till placering av dverlikviditeten beddéms som mycket
lag. Kreditrisken hanforlig till 1an till portfolibolag &r betydligt hogre, men sker i mindre omfattning och
mot sékerheter som Novestra beddémer som fullgoda. Kreditrisken beddms totalt sett som Iag.

Den totala kreditexponeringen férdelar sig enligt féljande:

Kreditexponering Belopp, TSEK
Aktieindexobligation 25 480
Fondandelar 9 389
Medel innestdende péa bankkonton 11 009
Ovriga fordringar 3374
Lan till portféljbolag 1793
Total kreditexponering 51 045

Novestra beddmer inte att det finns nagra vasentliga koncentrationer av kreditrisker.
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m Foérvaltningsverksamheten

Resultatet fran forvaltningsverksamheten delas upp i "Resultat frén aktier och andelar” samt "Nedskrivning-
ar’. Resultatet fran aktier och andelar avser realiserade vinster och forluster vid avyttring av vardepapper

samt emottagna utdelningar. Nedskrivningar avser ej realiserade vardejusteringar av vardepapper, se

not 4 respektive not 5.

2003 01 01 2001 07 01
-200312 31 - 200212 31
m Resultat fran aktier och andelar (12 méanader) (18 ménader)
Portféljbolag:
34 Networks AB - -1
B2 Bredband AB 4 846 -
B2 Partners, L.L.C. 216 -
Blokks AB - -5 000
Comintell Holding AB - -14 301
Dallas sthim DDG AB - -2 009
Evestra Venture Management AB - -3 831
IBS AB 84 -
lquity Systems, Inc. - -12 255
Klick Data AB - -1 160
Modul 1 Data AB 677 -
Multilet Communications AB - -15 804
PowerINIT AB - -1
Powernet AB - -22
Skandia Maklarna Holding AB - 2 650
Target Investment AB - -3 750
5823 -55 484
Utdelningar:
Boxman Ltd 217 -
Continuum Group Ltd 1017 -
Qbranch AB 1 500 1625
2734 1625
Likviditetsférvaltning:
Nektar 1615 -
Réntebéarande fonder - 106
Tanglin 601 -
Zenit 2473 -
Ovrigt 68 -2 239
4 757 -2133
Resultat fran aktier och andelar 13 314 -55 992
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2003 01 01 2001 07 01

-200312 31 - 200212 31

5.| Nedskrivningar (12 manader) (18 manader)
34 Networks AB - -9 499
B2 Bredband AB - -54 132
Continuum Group Ltd 9 000 -51 459
Dallas sthim DDG AB - -212
DCM, Digital Communication Media AB 5 000 -10 000
Evestra Venture Management AB - -1 500
lquity Systems, Inc. - -16 817
Jupiter Media Matrix, Inc. - -228
Netsurvey Bolinder AB -10 000 -
Strax Holdings, Inc. 11 870 -11 870
Nedskrivningar 15 870 -155 717
2003 01 01 2001 07 01

-200312 31 - 200212 31

6. Intakter fran 6vrig verksamhet (12 méanader) (18 ménader)
Arvoden 3018 -
Totala intakter fran ovrig verksamhet 3018 -

Arvoden avser ersattningar for radgivnings- och konsultuppdrag i samband med nyinvesteringar och
i befintliga portfolibolag.

2003 01 01 2001 07 01
- 2003 12 31 - 2002 12 31
7.| Anstéllda och personalkostnader (12 manader) (18 manader)

Medelantalet anstéllda och kénsférdelning

Medelantalet anstéllda under aret uppgick till fem (sex), varav tre (tre) man.

Konsférdelning i styrelse och féretagsledning

Styrelsen och 6vriga ledande befattningshavare bestod, i likhet med foregaende &r, av man.

Léner och andra erséttningar:

Styrelse, VD och WD 2277 6 294
Ovriga anstélida 2 250 3572
Totala I6ner och andra ersattningar 4 527 9 866

Sociala kostnader:

Styrelse, VD och WD 916 1984
(varav pensionskostnader) (177) (607)
Ovriga anstalida 933 1547
(varav pensionskostnader) (237) (439)
Totala sociala kostnader 1849 3 531
Totala I6ner och andra ersattningar

samt sociala kostnader 6 376 13 397

Samtliga I6ner och andra ersattningar avser personal i Sverige.
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Information enligt NBK:s rekommendation om formaner till hogsta ledningen

Under rékenskapsaret har styrelsearvode utgatt med totalt 250 (-) i enlighet med beslut pa ordinarie
bolagsstamma &r 2003. Styrelsearvodet har delats i lika delar mellan styrelsens ledaméter, d v s 50 till
var och en av styrelsens ledaméter. Styrelsens ordférande, Theodor Dalenson, har erhallit ersattning for
konsultuppdrag, utbetalt som 16n, under perioden september t 0 m december 2003. Konsultuppdraget
har omfattat utvardering och uppfélining av Novestras investeringar i noterade bolag. Erséttningen fér
konsultuppdraget har utgétt med totalt 460, motsvarande en erséttning om 115 per manad. Frén och
med januari 2004 &r Theodor Dalenson anstélld i Novestra med en fast manadslon uppgéende till 115
per manad. Anstéliningsavtalet har en émsesidig uppsagningstid p& 6 manader.

Specifikation av erséttning och 6vriga férmaner till styrelseledaméter:

Styrelseledamot Arvode Funktion
Theodor Dalenson 510 Arbetande styrelseordférande
Lon (460)
Styrelsearvode (50)
Colin Kingsnorth 50 Ledamot
Anders Lonnqgvist 50 Ledamot
W. Thorpe McKenzie 50 Ledamot
Bertil Villard 50 Ledamot
Totalt 710

Lén och évriga férmaéner till verkstéllande direktéren

Lén och Ovriga formaner till verkstallande direktoren, Peter Ekelund, uppgick till totalt 1 567 (3 374), varav
1 192 utgjorde fast 16n och 375 utgjorde bonus. Kostnader avseende pensioner uppgick darutdver till totalt
177 (345). Namnda bonus for rakenskapsaret 2003 har beslutats av styrelsen. Anstaliningsavtalet har
en dmsesidig uppséagningstid pa 12 ménader och innehaller ingen bestammelse avseende sankt pensions-
alder.

Berednings- och beslutsformer

Samtliga ersé&ttningsfragor rérande hogsta ledningens 16n och 6vriga eventuella forméner behandlas av sty-
relsen. Detsamma géller eventuella erséttningar avseende konsultarvoden till styrelseledaméter. Beslut
om eventuell rorlig resultatbaserad ersattning till ledande befattningshavare for rakenskapsaret 2004
och framéat hanskijuts till bolagsstamman. Ingen ersattningskommitté har tillsatts.

Principer for erséttningar till hégsta ledningen och andra ledande befattningshavare

Hogsta ledningen har fast erséattning for utfort arbete. Beslut om rérlig resultatbaserad ersattning fill
hogsta ledningen for rakenskapséaret 2004 och framét hanskijuts till bolagsstdmman. Styrelsens forslag
avseende rorlig resultatbaserad ersattning till bolagets verkstéllande direktér och arbetande styrelse-
ordférande, som skall behandlas pa ordinarie bolagsstamma den 6 maj 2004, framgar av forvaltnings-
berattelsen. Bolaget har inte definierat annat an hogsta ledningen. Saledes saknas kategorin andra
ledande befattningshavare.

Incitamentsprogram
Bolaget har inga utestdende aktierelaterade incitamentsprogram eller négra utestéende optioner.

Pensioner
Pension utgér enligt ITP-planen for samtliga anstallda.

Avgangsvederlag
Det finns inga avtal déar avgangsvederlag utgar.
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2003 01 01 2001 07 01

- 2003 12 31 - 2002 12 31

8. | Ersattning till revisorer (12 ménader) (18 manader)
Revision, KPMG Bohlins AB 33 458
Ovrigt arvode, KPMG Bohlins AB 421 637
Totala erséttningar till revisorer 734 1095

Av ersattningen till revisorer under rakenskapsaret 2003 har 421 redovisats direkt mot eget kapital,
dé kostnaderna var hanférliga till granskning av prospekt i samband med den nyemission som genom-
férdes hosten 20083.

2003 01 01 2001 07 01

-200312 31 - 200212 31

9.| Avskrivningar av materiella anlaggningstillgangar (12 manader) (18 manader)
Avskrivningar enligt plan fordelade per tillgangsslag:

Inventarier 268 690
Totala avskrivningar 268 690
Samtliga avskrivningar ar hanfdrliga till administration.

2003 01 01 2001 07 01

-200312 31 - 200212 31

10., Leasingavgifter avseende operationell leasing (12 manader) (18 manader)

Tillgdngar som innehas via operationell leasing - -

Rakenskapsarets betalda leasingavgifter 650 3 654
Avtalade framtida leasingavgifter:

Ar 1 660 660

Ar2 660 660

Ar3 - 660

Ar 4 = =

Ar s = =
Totala avtalade framtida leasingavgifter 1320 1980
Samtliga leasingavgifter avser hyror for férhyrda kontorslokaler.

2003 01 01 2001 07 01

-200312 31 - 200212 31

11.] Resultat fran andelar i koncernforetag (12 manader) (18 manader)
Resultat vid avyttring av aktier i koncernforetag 50 -
Nedskrivning av aktier i koncernféretag - -6 400

Totalt resultat fran andelar i koncernforetag 50 -6 400
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ARSREDOVISNING 2003

2003 01 01 2001 07 01
- 2003 12 31 - 2002 12 31
E‘ Rénteintakter, rantekostnader och liknande resultatposter (12 ménader) (18 ménader)
Rénteintakter och liknande resultatposter:
Ranteintakter fran intresseféretag 322 -
Ovriga ranteintakter 648 3991
Totalt 970 3991
Réntekostnader och liknande resultatposter:
Valutakursdifferenser -419 =
Ovriga rantekostnader -391 -
Totalt -810 -
2003 01 01 2001 07 01
- 2003 12 31 - 2002 12 31
W Bokslutsdispositioner (12 manader) (18 manader)
Aterférda avskrivningar utdver plan - 167
Totalt - 167
2003 01 01 2001 07 01
- 2003 12 31 - 2002 12 31
m Skatt (12 manader) (18 manader)

Upplysning om sambandet mellan periodens skattekostnad och redovisat resultat fore skatt

Skatteeffekter:
Redovisat resultat fore skatt 20 136 -242 146
Skatt enligt géllande skattesats (28%) -5 638 67 800
Skatteeffekt av e skattepliktiga intakter 7 020 -62 844
Skatteeffekt av ej avdragsgilla kostnader -105 1|(577
Okning av underskottsavdrag utan motsvarande aktivering
av uppskjuten skatt -1277 -4 799
Arets redovisade skattekostnad - -
Skattemassiga underskott vid arets ingang 58 413 41 272
Arets forandring av skattemassiga underskott 4 559 17 141
Skattemassiga underskott vid arets utgang 62 972 58 413
W Segmentsrapportering
Utveckling per affarsomrade 1/1 — 31/12 2003
Onoterade Noterade Gemensamt och Totalt
innehav innehav ovrig verksamhet
Intakter fran aktier och andelar
Realisationsresultat 5 062 761 4757 10 580
Utdelningar 2734 - - 2734
Nedskrivningar 15870 - - 15870
Intakter fran 6vrig verksamhet
Arvoden - - 3018 3018
Bruttoresultat 23 666 761 7775 32 202
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Administrationskostnader

Personalkostnader -1 042 -455 -5 105 -6 602
Avskrivningar - - -268 -268
Ovriga kostnader - - -5 406 -5 406

-1 042 -455 -10 779 -12 276

Rorelseresultat 22 624 306 -3 004 19 926
Finansnetto - - 210 210
Arets resultat 22 624 306 -2794 20 136

Personalkostnaderna har férdelats enligt féliande princip: personalkostnader fér VD, Peter Ekelund, som
ansvarar for de onoterade innehaven, har férdelats med 50% mellan onoterade innehav och gemensamt;
personalkostnader for Theodor Dalenson, som ansvarar for noterade innehav, har férdelats med 75% pa
noterade innehav och 25% pa gemensamt. Fordelningen baseras pa nedlagd tid.

Ingen segmentintern forsalining har fdrekommit.

Redovisade varden per affarsomrade 31/12 2003

Onoterade Noterade Gemensamt och Totalt
innehav innehav ovrig verksamhet
Tillgangar
Andelar i intresseféretag 112 552 - - 112 552
Aktier och andelar 75 584 80 020 - 155 604
Ovriga anlaggningstillgangar - - 630 630
Summa anlaggningstillgangar 188 136 80 020 630 268 786
Kortfristiga placeringar - - 35 000 35 000
Ovriga omsattningstillgangar - - 8 793 8 793
Kassa och bank - - 11 009 11 009
Summa tillgangar 188 136 80 020 55 432 323 588
Eget kapital och skulder
Eget kapital - - - 292 525
Skulder
Kortfristiga skulder till kreditinstitut - - 25 035 25 035
Ovriga kortfristiga skulder - - 6 028 6 028
Summa eget kapital och skulder - - 31 063 323 588
Investeringar:
Materiella anlaggningstillgéngar - - 457 457
Finansiella anlaggningstillgéngar 22 065 82 194 11173 115 432
Summa investeringar 22 065 82194 11 630 115 889

Utveckling per affarsomrade 1/7 2001 - 31/12 2002

Under verksamhetsaret 2001/2002 fanns endast affarsomradet onoterade innehav och med anledning
darav utgor jamforelsesiffrorna avseende foregéende &r i balans- och resultatrakningarna samt kassa-
flodesanalysen information avseende segmentsredovisning for 2001/2002.
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ARSREDOVISNING 2003

W Inventarier 2003 12 31 2002 12 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid érets ingang 1212 1527

Avyttringar och utrangeringar -200 -434

Anskaffningar 457 119
Vid arets utgang 1469 1212
Ackumulerade avskrivningar:

Vid érets ingang -731 -432

Avyttringar och utrangeringar 160 345

Avskrivningar -268 -644
Vid arets utgang -839 -731
Redovisat varde vid arets utgang 630 481
m Andelar i koncernféretag 2003 12 31 2002 12 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid érets ingang 28 010 21610

Avyttringar -28 010 -

Investeringar - 6 400
Vid arets utgang - 28 010
Ackumulerade nedskrivningar:

Vid érets ingang -27 800 -21 400

Avyttringar 27 800 -

Nedskrivningar - -6 400
Vid arets utgang - -27 800
Redovisat varde vid arets utgang - 210
W Andelar i intresseforetag 2003 12 31 2002 12 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid érets ingang 86 181 77 567

Investeringar - 36 098

Avyttringar - -55 690

Omklassificeringar 45 870 28 206
Vid arets utgang 132 051 86 181
Ackumulerade nedskrivningar:

Vid érets ingang -9 499 -12 675

Ingéende nedskrivningar av avyttrade bolag - 12 675

Nedskrivningar -10 000 -9 499
Vid arets utgang -19 499 -9 499
Redovisat varde vid arets utgang 112 552 76 682
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Specifikation av innehav av aktier och andelar i intresseféretag per den 31 december 2003:

Namn Org. nr. Séte Eget kapital Arets Agarandel @ Redovisat

(100%) resultat varde
34 Networks AB 5566599-1188 Stockholm - - 22,8% -
MyPublisher, Inc. n/a N.Y., USA 9190 -6 065 28,6% 45 870
Netsurvey Bolinder AB 556392-3332 Stockholm 3332 -325 45,3% 12 838
Qbranch AB 556470-3980 Stockholm 36 840 9769 25,0% 53 844
Totalt 112 552

" Foére utspadning och utnyttjiande av optioner etc.

Specifikation av innehav av aktier och andelar i intresseféretag per den 31 december 2002:

Namn Org. nr. Sate Eget kapital Arets Agarandel ® Redovisat
(100%) resultat varde
34 Networks AB 5566599-1188 Stockholm - - 22,8% -
Netsurvey Bolinder AB  556392-3332 Stockholm 2 962 -3 769 45,3% 22 838
Qbranch AB 556470-3980 Stockholm 34 272 9111 25,0% 53 844
Totalt 76 682
W Aktier och andelar 2003 12 31 200212 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid &rets ingang 363 574 383 910
Investeringar 115 433 106 218
Avyttringar -138 287 -98 348
Omklassificeringar” -80 870 -28 206
Vid arets utgang 259 850 363 574
Ackumulerade nedskrivningar:
Vid &rets ingéng -235 369 -132 257
Avyttringar 105 253 41 606
Nedskrivningar 25 870 -144 718
Vid arets utgang -104 246 -235 369
Redovisat varde vid arets utgang 155 604 128 205

45 870 ar omklassificerat till andelar i intresseféretag och 35 000 ar omklassificerat till kortfristiga

placeringar.

Specifikation av innehav av aktier och andelar:

Namn Agarandel®, %  Antal aktier Redovisat varde
2003 12 31 2003 1231 2003 12 31 2002 12 31
Onoterade innehav
Continuum Group Ltd @ 12,3 8062 500 35 184 21483
Dallas sthim DDG AB 7,0 112 904 426 426
DCM, Digital Communication Media AB 5,6 320 800 8 506 3 506
Explorica, Inc.® 13,6 4333333 12 556 12 556
MyPublisher, Inc. © - - - 37 183
Strax Holdings, Inc. 19,3 1347673 18 743 3 041
Ovrigt n/a n/a 169 10
75 584 78 205
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Namn Agarandel”, % Antal aktier Redovisat varde
2003 12 31 2003 12 31 2003 12 31 2002 12 31

Noterade innehav

IBS AB (publ) 1,6 1274000 13135 -
inWarehouse AB (publ) 12,7 8622 422 7770 -
JC AB (publ) 6,7 623 805 18 960 -
Lagercrantz Group AB (publ) 1,2 345 000 8 148 -
Modul 1 Data AB (publ) 7,5 6058050 7239 -
Pergo AB (publ) 22 1194700 16 870 -
Ovrigt n/a n/a 7 898 -

80 020 -
Totalt 155 604 78 205

" Fére utspadning och utnyttjande av optioner etc.

@ Novestra har ett aterstdende investeringsatagande om totalt 1,9 MUSD. Efter diskussioner med styrelsen
i Continuum samt 6vriga huvudégare i Continuum gor Novestras styrelse bedémningen att Continuum €j
avser att pakalla betalning av resterande investeringsatagande.

® Novestra innehar teckningsoptioner som beréttigar till teckning av 1 083 333 aktier i Explorica med 16sen-
pris 0,50 USD. Novestra innehar aven teckningsoptioner som berattigar till teckning av 444 330 aktier
med |6senpris 0,20 USD. Bada optionsprogrammen har en I6ptid till och med den 14 december 2005.
Om endast Novestra utnyttjar teckningsoptionerna kan Novestras agarandel oka till 17,5 procent. Om
samtliga 7 383 183 utgivna teckningsoptioner i Explorica utnyttias kommer Novestras &garandel uppga
till 14,9 procent.

“ MyPublisher ar omklassificerat till intresseféretag, se not 18.

Marknadsvéardet pa de noterade innehaven uppgick den 31 december 20083 till 91 301 (-).

W Kortfristiga placeringar Redovisat varde Marknadsvéarde

Investeringar i fonder

Ram One 5 000 4 563

Zenit 5 000 4 826
10 000 9 389

Ovrigt

Aktieindexobligation 25 000 25 480

Totalt 35 000 34 869

Foregaende &r fanns det inga innehav av kortfristiga placeringar.
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21. Eget kapital
Eget kapital &r uppdelat pa bundet eget kapital och fritt eget kapital. Bundet eget kapital far inte minskas
genom vinstutdelning till aktiedgarna.

Bundet eget kapital

Novestras bundna egna kapital utgérs av aktiekapital och 6verkursfond. Overkursfonden har uppkommit
genom att Novestra emitterat aktier till dverkurs, d v s for aktierna har erlagts ett belopp som dverstiger
aktiernas nominella belopp. Det belopp som erhélles i en nyemission och som overstiger det nominella
beloppet fors till dverkursfond. Mot Gverkursfonden redovisas dven kostnader i samband med ny-
emission, vilket medfér att dverkursfonden minskas av s&dana kostnader. Overkursfonden far anvandas
for att tdcka en uppkommen forlust, efter beslut av bolagsstamma.

Fritt eget kapital

Novestras fria egna kapital utgors av arets nettoresultat och sedan tidigare &r balanserade vinstmedel,
minskat med en eventuell reservfondsavsattning och efter att en eventuell vinstutdelning har lamnats.
Alla intékter och kostnader som redovisas under en period inkluderas i nettoresultatet, sévida inte ndgon
rekommendation fran Redovisningsradet kraver eller tillater att de redovisas direkt mot eget kapital.
Intékter och kostnader som redovisas direkt mot eget kapital Okar respektive minskar det fria egna
kapitalet. Det fria egna kapitalet som redovisas vid varje ars utgang ar tillgangligt for vinstutdelning till
aktiedgarna.

Utdelning
Styrelsen och verstallande direktéren foreslar att nédgon utdelning for verksamhetsaret 2003 inte lamnas.

Antal emitterade aktier:
Antal aktier Nominellt belopp Antal réster
31187 973 1 krona 31187 973

Novestra har endast ett aktieslag och samtliga aktier &r fullt betalda.

Specifikation av drets férdndring:

Antal utestaende aktier vid arets ingang 23 390 980

Nyemission 7 796 993
Antal aktier vid arets utgang 31187 973
22.| Skulder till kreditinstitut 2003 12 31 2002 12 31
Upptagna 1&n 25 035 -
Totalt 25 035 -

Skulden forfaller till betalning i sin helhet den 8 oktober 2004, vilkket sammanfaller med att den aktieindex-
obligation om nominellt 25 000 som redovisas som kortfristig placering 16per ut.
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E‘ Stallda sakerheter 2003 12 31 2002 12 31
Stéllda sékerheter 116 552 -

Utnyttjade sakerheter -25 035 -
Overhypotek 91 517 -

Sakerheten avser generell pantforskrivning av vardepappersdepa. | januari 2004 har ytterligare krediter
om 40 000 beviljats.

@ Vasentliga handelser efter periodens utgang
Efter rakenskapsérets utgang har Novestra avyttrat innehavet i Modul 1, vilket resulterade i en positiv
resultateffekt om 3,0 MSEK.

Vidare har Novestra investerat 2,1 MSEK i en indirekt investering i Canal Plus Television AB samt
investerat 14,6 MSEK i Millicom International Cellular S.A.

Arsredovisningen ar foremal for faststallelse pé ordinarie bolagsstamma den 6 maj 2004.

Stockholm den 30 mars 2004

Theodor Dalenson
Ordférande

Colin Kingsnorth Anders Lonnqyist

W. Thorpe McKenzie Bertil Villard

Peter Ekelund
Verkstallande direktor

Min revisionsberattelse har avgivits den 30 mars 2004

Stefan Holmstréom
Auktoriserad revisor
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Till bolagsstdamman i AB Novestra
Org. nr. 556539-7709

Jag har granskat arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direktérens
forvaltning i AB Novestra for &r 2003. Det ar styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret
for rakenskapshandlingarna och forvaltningen. Mitt ansvar &r att uttala mig om &rsredovisningen
och férvaltningen pé grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att jag planerat och
genomfort revisionen for att i rimlig grad forsakra mig om att arsredovisningen inte innehaller
vasentliga fel. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan
information i rakenskapshandlingarna. | en revision ingér ocksa att préva redovisningsprinciperna
och styrelsens och verkstallande direktorens tilldmpning av dem samt att bedéma den samlade
informationen i &rsredovisningen. Som underlag for mitt uttalande om ansvarsfrinet har jag granskat
vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget for att kunna beddma om ndgon styrelse-
ledamot eller verkstéllande direktoren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Jag har &ven granskat om
négon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren pa annat satt har handlat i strid med aktie-
bolagslagen, &rsredovisningslagen eller bolagsordningen. Jag anser att min revision ger mig rimlig
grund fér mina uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger darmed en rattvisande
bild av bolagets resultat och stélining i enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Jag tillstyrker att bolagsstamman faststéller resultatrékningen och balansrékningen, disponerar
vinsten enligt forslaget i forvaltningsberéattelsen och beviljar styrelsens ledamoter och verkstallande
direktoren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Stockholm den 30 mars 2004

Stefan Holmstréom
Auktoriserad revisor
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Avkastning pa eget kapital
Arets resultat i procent av genomsnittligt eget
kapital exklusive minoritetsintresse.

Soliditet
Eget kapital exklusive minoritetsintresse i procent
av balansomslutningen.

Kassafléde efter investeringar

Resultat efter finansiella poster med aterlagda av-
skrivningar och 6vriga ej kassaflddespaverkande
poster reducerat med betald skatt samt justerat for
férandringar i rorelsekapital och nettoinvesteringar
i anlaggningstillgangar.

Eget kapital per aktie
Eget kapital i forhallande till antal aktier vid perio-
dens slut.

Eget kapital per aktie efter utspadning

Eget kapital justerat for den 6kning av det egna
kapitalet som tillkommer vid utspadning i forhallande
till antal aktier vid periodens slut, motsvarande det
antal som om utspadning skett.

Resultat per aktie
Periodens resultat i forhallande till genomsnittligt
antal aktier.

Resultat per aktie efter utspadning

Periodens resultat i forhallande till genomsnittligt
antal aktier Okat med det antal som tillkommer vid
utspadning.

Antal aktier vid periodens utgang
Antal aktier vid respektive periods utgang, justerat
fér fondemission och split.

Antal aktier vid periodens utgang

efter utspadning

Antal aktier vid respektive periods utgang, justerat
fér fondemission och split 6kat med det antal aktier
som tillkommer vid utspadning.

Genomsnittligt antal aktier under perioden
Genomsnittligt antal aktier under perioden beréknat
pa dagsbasis, justerat for fondemission och split.

Genomsnittligt antal aktier under perioden
efter utspadning

Genomsnittligt antal aktier under perioden beréknat
pa dagsbasis, justerat for fondemission och split
Okat med det antal aktier som tillkommer vid
utspadning.

Genomsnittligt arlig forsaljningstillvaxt
Summan av den arliga tillvaxten under perioden
dividerat med antal &r.

Med "Novestra" eller "bolaget" avses i denna arsredovisning AB Novestra.

Ovriga definitioner: 34 Networks AB ("34 Networks"), B2 Bredband AB ("B2 Bredband"), Bibit Global Payment Services
B.V. — tidigare Bibit Billing Services B.V. — (“Bibit”), Blokks AB ("Blokks"), Comintell Holding AB ("Comintell"), Continuum
Group Ltd ("Continuum”), Dallas sthim DDG AB ("Dallas”), DCM, Digital Communications Media AB ("DCM"), E*TRADE
Group, Inc. ("E*TRADE"), Evestra Venture Management AB ("Evestra"), Explorica, Inc. ("Explorica”), IBS AB (publ) (“IBS”),
inWarehouse AB (publ) (“inWarehouse”), Iquity Systems, Inc. (“lquity Systems"), JC AB (publ) (“JC”), Jupiter Media Matrix,
Inc. ("Jupiter Media Matrix"), Klick Data AB ("Klick Data"), Lagercrantz Group AB (publ) (“Lagercrantz”), Modul 1 Data AB
(publ) (“Modul 17), Multilet Communications AB ("Multilet"), MyPublisher, Inc. — tidigare Recollections Keepsake Holdings,
Inc. — ("MyPublisher"), Netsurvey Bolinder AB ("Netsurvey"), Pergo AB (publ) (“Pergo”), PowerINIT AB ("PowerINIT"),
Powernet AB ("Powernet"), Qbranch AB ("Qbranch"), Skandia Méklarna Holding AB ("Skandia Méaklarna"), Speedera
Networks, Inc. (“Speedera”), Strax Holdings, Inc. ("Strax") och Target Investment AB ("Target").
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Aktieagarinformation

Bolagsstamma

Ordinarie bolagsstamma hélls torsdagen den
6 maj 2004 kI 17.00 i "Lagrummet” hos Advokat-
firman Vinge KB, Smélandsgatan 20, Stockholm.

Deltagande
Aktiedgare som 6nskar delta i bolagsstémman
ska

vara inférd i den av VPC AB forda aktie-
boken mé&ndagen den 26 april 2004

dels

dels anmaéla sig till bolaget senast torsdagen

den 29 april 2004 kI 16.00

Anmadlan att delta i bolagsstdmman
Anmaélan kan gdras skriftligen till AB Novestra,
Norrlandsgatan 16, 111 43 Stockholm, per
telefon 08-545 017 50, per fax 08-545 017 60
eller via e-mail info@novestra.com.

Fdrvaltarregistrerade aktier

For att &ga rétt att delta i stimman maste aktie-
dgare, som har sina aktier forvaltarregistrerade
genom banks notariatavdelning eller annan
forvaltare, begéra att tillfélligt vara inford i aktie-
boken hos VPC mandagen den 26 april 2004.
Aktiedgaren maste underratta forvaltaren harom
i god tid fére denna dag.

Utdelning
Styrelsen foreslar att ndgon utdelning for verk-
samhetséret 2003 inte Iamnas.

ARSREDOVISNING 2003

Informationstillfallen 2004

17 februari 2004
Bokslutskommuniké for verksamhetsaret 2003

April
Arsredovisning for 2003

6 maj 2004
Ordinarie bolagsstamma

6 maj 2004
Delérsrapport 1 januari — 31 mars 2004

7 maj 2004
Kommuniké fran bolagsstamma

24 augusti 2004
Delérsrapport 1 januari — 30 juni 2004

22 oktober 2004
Delérsrapport 1 januari — 30 september 2004

Ovrigt
Denna é&rsredovisning har distribuerats till samt-
liga hos VPC enligt ovan registrerade aktiedgare.

Den ekonomiska informationen aterges péa
svenska och engelska pa Novestras hemsida
www.novestra.com. Bestallningar kan goras
hos:

AB Novestra

Norrlandsgatan 16, 111 43 Stockholm
Tel: 08-545 017 50, Fax: 08-545 017 60
E-mail: info@novestra.com
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Adresser

AB Novestra
Norrlandsgatan 16,
111 43 Stockholm
Sverige

Org.nr.: 556539-7709

PORTFOLJBOLAG

DCM, Digital Communication

Media AB
Haukdalsgatan 2-8
Box 8, 164 93 Kista
Sverige

Org.nr.: 556559-0451
Tel : 08-477 20 00
Fax: 08-477 20 20
E-mail: info@dcm.se
Web:  www.dcm.se

Explorica, Inc.

145 Tremont Street, 6th Floor
Boston, MA 02111

USA

Tel: +1 888 310 7120
Fax: +1 888 310 7088
E-mail: info@explorica.com
Web:  www.explorica.com

IBS AB (publ)
Hemvarnsgatan 8

Box 1350

171 26 Solna

Sverige

Org.nr.: 556198-7289
Tel: 08-627 23 00
Fax: 08-28 85 58
E-mail: infoibs@ibs.net
Web:  www.ibs.net
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Tel: 08-545 017 50
Fax: 08-545 017 60
E-mail: info@novestra.com
Web:  www.novestra.com

inWarehouse AB (publ)
Midskogsgrand 1-3

Box 27115

102 52 Stockholm

Sverige

Org.nr.: 556486-3131

Tel: 08-664 46 00

Fax: 08-664 46 27

Web:  www.inwarehouse.se

JC Aktiebolag (publ)
MbInlycke Féretagspark
Konstruktionsvagen 14
435 85 MoInlycke
Sverige

Org.nr.: 556468-8991
Tel: 031-334 50 00
Fax: 031-334 52 90
E-mail: info@jc.se
Web:  www.jc.se

Lagercrantz Group AB (publ)
Box 3508

103 69 Stockholm

Sverige

Org.nr.: 556282-4556

Tel: 08-700 66 70

Fax: 08-28 18 05

E-mail: info@lagercrantz.com
Web:  www.lagercrantz.com
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Modul 1 Data AB (publ)
Dalvégen 8

169 56 Solna

Sverige

Org.nr.: 556419-0006
Tel: 08-568 410 00

Fax: 08-568 412 00
E-mail: info@moduli.se
Web:  www.modul1.se

MyPublisher, Inc.

400 Columbus Avenue
Valhalla, NY 10595

USA

Tel: +1914 773 4312

Fax: +1 914 773 4305
Web:  www.mypublisher.com

Netsurvey Bolinder AB
Alstrémergatan 20A

112 47 Stockholm
Sverige

Org.nr.: 556392-3332

Tel: 08-692 91 70
Fax: 08-692 91 85
E-mail: info@netsurvey.se
Web:  www.netsurvey.se
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Pergo AB (publ)

Box 1010

231 25 Trelleborg
Sverige

Org.nr: 556563-2600
Tel: 0410-36 3100
Fax: 0410-155 60
Web:  www.pergo.com

Qbranch AB
Primusgatan 18

112 62 Stockholm
Sverige

Org.nr.: 556470-3980
Tel: 08-672 50 00
Fax: 08-1370 70
E-mail: info@gbranch.se
Web:  www.gbranch.se

Strax Holdings, Inc.
1997 NW 87th Avenue
Miami, FL 33172

USA

Tel: +1 305 468 1770
Fax: +1 305 468 1771
E-mail: info@strax.com
Web:  www.strax.com

Continuum Group Ltd

7 Cavendish Square

London W1G OPE
Storbritannien

Tel: +44 (0) 207 612 9555
Fax: +44 (0) 207 612 9595

B2 Bredband AB
Arstaéngsvégen 21 B

Box 47645

117 94 Stockholm

Sverige

Org.nr.: 556557-5825

Tel: 08-506 983 00

Fax: 08-549 046 08
E-mail: info@bredband.com
Web:  www.bredband.com

Bibit Global Payment
Services B.V.

Regulierenring 10

P.O. Box 70

3981 LB Bunnik
Nederlanderna

Tel: +31 (0)30 65 95 100
Fax: +31 (0)30 65 64 464
E-mail: info@bibit.com

Web:  www.bibit.com
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Speedera Networks, Inc.
4800 Great America Parkway
Santa Clara, CA 95054
USA

Tel: +1 408 970-1500
Fax: +1 408 855 9543
E-mail: info@speedera.com
Web:  www.speedera.com
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