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Detta ar Novestra

Novestra ar ett oberoende investmentbolag, som
investerar i sméa och medelstora onoterade séval som
noterade bolag. Novestra fokuserar pa investeringar
| bolag med betydande tillvéxt- eller vardeutvecklings-
potential. Novestras aktie ar noterad pa Stockholms-
bdrsens O-lista.

Bakgrund
Novestra har historiskt sett investerat i tidiga faser i onoterade foretag. Pa senare tid har Novestra
borjat investera i noterade sma till medelstora foretag framst i Norden,

Affarside

Novestra skall som oberoende investmentbolag investera i séval onoterade som noterade féretag,
vars verksamheter har betydande tillvaximdjligheter eller dar det av andra skél finns en betydande
vardeutvecklingspotential.

Vision

Novestras vision ar att optimera avkastningen pa investeringarna genom att agera som aktiv
investerare och delta i affarsutvecklingsprocessen i varje enskilt bolag. Genom att begrénsa antalet
investeringar skall Novestra kunna vara en aktiv investerare utan en stor organisation.

Mal

Novestra har som malsétining att optimera aktiedgarmnas langsiktiga avkastning genom att fokusera
pé& mdjligheter i sma till medelstora féretag samt undvika det riskiagande, som ett alltfér snavt fokus
medfor. Avkastningen skall komma aktiedgarna tillgodo bade genom vérdeutveckling av
Novestra-aktien och genom utdelning till bolagets aktiedgare vid tidpunkten dé bolaget borjar
avytira innehav och realisera varden. Genom att Novestra innehar investmentbolagsstatus kan
bolaget genom sin skatteeffektiva struktur erbjuda stdrre investerare en exponering gentemot
investeringsmaojligheter i sma till medelstora foretag, som de annars inte skulle ha majlighet att
investera i.
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Aret i korthet
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Utvecklingen i de onoterade portfdijbolagen
har under &ret varit fortsatt positiv och omsatt-
ningen har i genomsnitt dkat med 38 procent
jamfort med foregéende ar. Samtliga direkt
och indirekt dgda onoterade portfolibolag, med
undantag av Strax, uppvisade resufltatforbétt-
ringar jamfort med foregdende ar. Vid utgangen
av 2004 uppvisade samtliga onoterade portfolj-
bolag positiva kassafldden. Novestra har under
aret gjort tillaggsinvesteringar, bl aiform av
expansionskapital i Strax om 6,8 MSEK i sam-
band med en omstrukturering av bolagets
krediter. Darutdver investerade Novestra under
aret, indirekt genom C More Group AB,
2,1 MSEK i C More Entertainment AB (tidigare
Canal Plus Television AB). Vidare gjordes inve-
steringar om 5,0 MSEK i Bytek Systems AB
med nérstaende bolag (inklusive FLEXbridge
Technologies, LLC, USA).

Under aret uppgick intdkterna avseende
utdelningar fran Continuum Group Lid il
39,0 MSEK. Utdehingarna harror sig bland
annat frdn Continuums forsélining av hela sitt
innehav i B2 Bredband AB.

Under &ret utdkades investeringar i noterade
portféljbolag vasentligt, frimst i nordiska bolag.
Dessa investeringar har utvecklats mycket vl
och f&r heléret 2004 uppgick avkastningen fran
den noterade portfolien till 26,6 procent berék-
nat p& genomsnittligt investerat kapital. Sedan
starten under fjarde kvartalet 2003 med den nya
investeringsstrategin att &ven ha en exponering
mot den noterade aktiemarknaden uppgick
avkastningen fran den noterade portfolien vid
&rsskiftet 2004/2005 till 40,0 procent berdknat pé
genomsnittligt investerat kapital. Vid utgéngen
av 2004 uppgick Novestras orealiserade resutat
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i den noterade portfolien till 14,7 MSEK (11,3).
Novestra har under aret gjort ny- och tilliggs-
investeringar i bl a Aldata Solution Oy, FlyMe
Furope AB, IBS AB, Karo Bio AB, Lagercrantz
Group AB, Millicom International Celiular S.A.,
Pergo AB och Wilh. Sonesson AB.

Vid Novestras ordinarie bolagsstdmma den 6 maj
2004 fattades beslut om att godké&nna foreslaget
bonusprogram for verkstdllande direktdren,
Peter Ekelund, och arbetande styrelseordforan-
den, Theodor Dalenson.

Beslut om mindre andringar av bolagsord-
ningen fattades ocksé.

| syfte att kunna tillvarata ett antal attraktiva
investeringsmajligheter besldt Novestras styrelse
i maj 2004 att kalla till en extra bolagsstamma for
att besluta om en foreslagen riktad nyemission.
Extra bolagsstamma holls den 18 juni 2004 och
stamman beslot att genomféra en riktad
nyemission av 6 000 000 aktier, vilket efter
emissionskostnader tillférde bolaget totalt
81 705 912 kronor. Efter nyemissionen uppgar
Novestras aktiekapital till 37 187 973 kronor
fordelat pa lika manga aktier.

Styrelsen och verkstéllande direkidren har
beslutat att féresla bolagsstdmman en ordinarie
utdelning om 1,00 krona per aktie f6r verksam-
hetsaret 2004. Totalt innebér detta en utdel-
ning om 37 187 973 kronor. For verksamhet-
séret 2003 lamnades ingen utdelning. Forslaget
overstiger tidigare kommunicerad  utdelnings-
policy med anledning av bolagets foreslagna
strategi att under den nérmaste treérsperioden
avyitra de onoterade innehaven och dela ut
intékterna fran dessa till aktieBgarna.
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Aktien

Novestra-aktien har sedan den 21 juni 2000
varit noterad pa Stockhoimsbérsens O-lista.
En borspost uppgér till 1 000 aktier. Novestras
bérsvarde uppgick vid arets utgéang till 667
MSEK.

Sedan november 2002 har en fikviditetsfor-
héjande atgard vidtagits genom att Remium
Securities AB utsetts till likviditetsgarant
i Novestra-aktien. Effekten av anvandandet av en
likviditetsgarant har varit fortsatt positiv och har
mediort att likviditeten i aktien dven under 2004
varit god och bidragit till att omsattningen kat
med cirka 98 procent. Aklien omsattes 98 pro-
cent av alla handelsdagar och den genom-
snittliga omsattningen var 81 063 aktier per
handelsdag.

Novestras aktie hade en mycket positiv utveck-
ling under 2004. Under aret kade kursen med
127 procent, viket & 110 procent battre an
OMX-index. Vid &rets ingang handlades aktien
1ill 7,90 kronor och vid arets utgang handlades
aktien till 17,90 kronor. Genomsnittskursen aktien
handlats till under &ret uppgick tilt 14,43 kronor
och den genomsnittliga omsattningen per
handelsdag uppgick till 1107 036 kronor.

Aktiekapitalstruktur

Vid extra bolagsstamma i AB Novestra i juni
2004 fattades beslut om att godkénna styrel-
sens beslut om att ka bolagets aktiekapital med
6 000 000 kronor genom en riktad nyemission
av hdgst 6 000 000 aktier, vilket efter emissions-
kostnader tillforde bolaget 81 705 912 kronor.
Ratten att teckna akfier tillkom endast ett
begransat antal investerare. Awvikelsen frén aktie-
dgarnas foretradesratt skedde i syfte att om-
géende kunna tillvarata ett antal attraktiva
investeringsmajligheter.

Efter nyemissionen uppgéar aktiekapitalet
i Novestra till 37 187 973 kronor fordelat pa
37 187 973 aktier om vardera nominelit 1 krona.
Varije aktie berattigar till en rost och varje rost-
berattigad far vid bolagsstamman rosta for
fulla antalet av denne &gda och féretradda aktier
utan begransning i rostratten. Novestra har
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endast ett aktieslag och samtliga aktier medfor
lika ratt till andel | bolagets tillgangar och vinst.

Agarstruktur

Totalt antal aktieAgare i Novestra uppgick den
31 december 2004 til 3 595 (3 691). Det ut-
l&ndska agandet uppgick till 68,0 (61,4) pro-
cent av det totala antalet utestdende aktier.

Vinst per aktie
Vinst per aktie uppgick till 1,3 (0,8) kronor per
aktie.

Utdelningspolicy och utdelning

Styrelsen och verkstéllande direktdren har beslu-
tat att foresla ordinarie bolagsstdmman en ordi-
narie utdelning om 1,00 krona per aklie for
verksamhetsaret 2004. Forslaget Gverstiger
tidigare kommunicerad utdelningspolicy med
anledning av bolagets foreslagna strategi att
under den ndrmaste tredrsperioden avytira de
onoterade innehaven och dela ut intakterna
frin dessa avyttringar till aktiedgarna i form av
séval engéngs- som érliga utdelningar. Den nya
strategin ar féremal for godkéannande av ordi-
narie bolagsstamman. Totalt innebér detta en
utdelning om 37 187 973 kronor. For verksam-
hetséret 2003 lamnades ingen utdelning.

Optionsprogram
Per den 31 december 2004 fanns inga ute-
stédende optionsprogram i Novestra.

Bvrig aktieinformation
Eget kapital per aktie vid arets utgang upp-
gick till 11,3 (9,4) kronor per aktie.

Vid den ordinarie bolagsstamman den 6 maj
2004 bemyndigades styrelsen att langst intill
fiden fram till nasta ordinarie bolagsstdmma
och vid ett eller flera tillféllen och med eller utan
foretradesratt for aktiedgarna, besluta om
emission av hdgst 6 000 000 nya aktier mot
betalning i kontanter, genom apport eller genom
kvittning. Detta bemyndigande har fram till dags
dato inte utnyitjats. Dock besldt en extra
bolagsstémma i juni 2004 om en riktad ny-
emission av totalt 6 000 000 aktier.
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Aktiekapitalets utveckling (TSEK)

ARSREDOVISNING 20604

Datum Transaktion Nominelit :: Férandring Totalt Totalt antal .- Féréndring - Tillfért dver-
belopp (SEK) av aktie- aktie- aktier av over- kursfond

kapital kapital (st} kursfond genom

emissioner

aprit 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 13 900 3080 3376
april 1998 Nyemission 10,00 10 149 14 873 1742 5118
april 1998 Apportemission 10,00 14 163 16 263 2 489 7 607
maj 1998 Nyemission 10,00 65 228 22763 19922 27 529
augusti 1998 Fondemission 230,00 5008 5286 22763 -5008 22 521
augusti 1998 Split (100:1) 2,30 - 5236 2276300 22 521
september 1998  Nyemission 2,30 460 5696 2476 300 7 940 30 461
september 1998  Apportemission 2,30 96 5792 2518 195 1663 32124
JJrn 1999 Nyemission 2,30 460 6252 2718195 8 540 40 664
september 1999  Nyemission 2,30 828 7080 3078195 6372 47 036
januari 2000 Nyemission 2,30 161 7 241 3148 195 3339 50 375
januari 2000 Nyemission 2,30 1150 8391 3648196 31350 81726
februari 2000 Nyemission 230 2300 10691 4648196 473950 555676
}’uni 2000 Fondemission 500 12550 23241 4648 196 -12550 543126
juni 2000 Split (5:1) 1,00 - 23241 23240980 - 543126
september 2000 Nyemission 1,00 150 23391 23 390 980 1350 544476
oktober 2003 Nyemission 1,00 7797 31188 31187973 40730 585206
juni 2004 Nyemission 1,00 6000 37188 37187973 75706 660912

Sid 13




Storsta aktiedgare och dgarstruktur per.den 31 .december 2004
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Aktiedgare Antal aktier Andel av roster.och kapital; %
Laxey Partners Ltd 6 655 000 17,9
Deutsche Bank A.G. 6 430 241 17,3
W. Thorpe McKenzie 4 163 801 11,2
Theodor Dalenson 2 315 000 6,2
SEB Private Bank 1 373 066 3,7
Deutsche Bank, London Branch 1297 392 3.5
‘Lindborgen AB 969 000 2,6
Globinvest, Inc. 766 666 2.1
TSWII, LR, 684 000 1,8
SIS Segaintersettle A.G. 592 882 1,6
Ovriga 11 940 925 32,1
varav

Utlandskt dgande 25 291 989

0.1 frekommande fall inklusive ndrstdendes innehav samt innehav via bolag,

Kélla: VPC AB

Aktiedgarstatistik storleksfordelad per den 31 december 2004

Innehavsintervaller Antal aktier % Antal agare
1- 500 417 600 1607
501- 1 000 643 265 1,7 785 21,8
1 001- 10 000 3235418 8,7 1024 28,5
10 001- 50 000 2 689 736 7.3 125 3,5
50 001- 100 000 1797 826 4.8 26 0,7

100 001~

Kélla: VPC AB

Sid 14
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Femarsoversikt

Resultatrakningar (MSEK) 2004 2003 -2001/2002 2000/2001 --1999/2000

(12 manader) (12 manader) - - (18 manader) .- {12 méanader) (12 manader)

Resultat frén aktier och .andelar 671 18,3 -56,0 -9,8 110,56
Nedskrivningar -0,5 16,9 -165,7 -146,3 -6,8
Bruttoresultat forvaliningsverksamheten 66,6

Int8kter fran Svrig verksamhet - 3,0 - 1,2 1,8
Bruttoresuitat dvrig verksamhet - 3,0 - 1,2 1,8
Bruttoresultat 66,6 32,2 -211,7 154,9 105,5

Administrationskostnader -20,3 -12,3 -28,2 -21,9 -20,3
Rorelseresultat 46,4 19,9 -239,9 -176,8 85,2

Finansnetto -0,8 0,2 -2,4 -18,4 1,6
Resultat efter finansiella poster 45,7 20,1 -242,3 -195,2 86,8

Bokslutsdispositioner - - 0,2 0 0,1

Skatt - - - 1.4 -
§ Arets resultat 45,7 20,1 -242,1 -193,8 86,7 [
Balansrékningar (MSEK) 2004 2003 2002 2001 2000

31 december 31 december ‘31 december 30 juni 30 juni
Materiella anlaggningstillgangar 1,1 0,6 0,5 1,1 0,6
Finansiella anlaggningstillgangar 3341 268,2 205,1 3193 5455
Omséttningstillgangar 39,5 43,7 4.6 15,2 56,4
Kassa och bank 78,6 11,0 18,1 140,2 134,4
i Summa tillgangar 453,3 323,5 228,3 475,8 736,9 }
Eget kapital:

Bundet eget kapital 354,1 272,4 466,0 570,9 569,4

Fritt eget kapital 65,9 20,1 -242,1 -104,9 88,9
Summa eget kapital 420,0 292,5 223,9 466,0 658,3
Avséttningar m m - - - 0,2 1,6
Réntebérande skulder 24,8 25,0 - - -
Icke réntebérande skulder 8,5 6,0 4,4 9,6 77.0
§LSumma eget kapital och skulder 453,3 323,5 228,3 475,8 736,9
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Nyckeltal 2004 2003 -2001/2002 -:2000/2001--1999/2000
{12 manader) (12 méanader} {18 ménader) {12 ménader) (12 ménader)

FINANSIELLA NYCKELTAL

Eget kapital, MSEK 420,0 292,5 223,9 466,0 658,3

Soliditet, % 92,6 90,4 98,1 97,9 89,4

Avkastning pé eget kapital, % 12,8 7.8 neg neg 24,5

Kassaflode efter investeringar, MSEK -14,1 -55,6 -122,1 4,3 -382.8

DATA PER AKTIE

Eget kapital per aktie, SEK 11,3 9,4 9,6 19,9 28,3

Eget kapital per akiie efter

full utspadning, SEK 11,3 9,4 9,6 19,9 34,2

Resultat per aktie, SEK 1,3 0,8 -10,4 -8,3 4,8

Resultat per aktie efter

full utspadning, SEK 1,3 0,8 -10,4 -8,3 4,2

ANTAL AKTIERM M

Antal utestdende aktier:

vid periodens utgang 37 187 973 31 187 973 23 390 980 23 390 980 23 240 980

vid periodens utgang efter full utspadning 37 187 973 31 187 973 23 390 880 23 390 980 25 890 980

Genomsnittligt antal aktier:

under perioden 34 245507 24 925618 23 390 980 23 363 857 17 997 535

under perioden efter full utspadning 34 245 507 24 925 618 23 390 980 23 363 857 20 647 535
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Framtidsutsikter

Utvecklingen i den onoterade portfolien har varit
mycket positiv de senaste tva &ren och den
starka tillvaxten forvantas fortsétta under 2005.
De forsta indikationerna under 2005 visar pa
fortsatt stark tillvaxt och i nagra fall accelere-
rande jamfort med de foregaende tva aren.
Novestra ser stérre potential &n risk i den ono-
terade portfolien och det finns goda forutsatt-
ningar for betydande véardeutveckling fram-
gent.

| och med styrelsens beslut att foresla den ordi-
narie bolagsstédmman en successiv utforsalining
av flertalet av bolagen i den onoterade portfolien
kommer, om stdmman sa beslutar, Novestras
verksamhet att i viss utstrackning &ndra karak-
tar under de nérmaste tre ren. Framdver kom-
mer bolaget i huvudsak att arbeta med att
stétta de nuvarande onoterade portfdljbolagen
och att se 1ill att maximera vérde och dérmed
avkastning i samband med framtida {6rsalj-
ningar.

Dessutom foreslar styrelsen den ordinarie
bolagsstéamman att Novestras investeringar
i noterade bolag skall ske via en fond med stdrre
kapitalbas, dar deltagandet sker fillsammans

Sid 18

med externa investerare. Styrelsens forslag
innebér att de cirka 200 MSEK, som Novestra
for narvarande har investerade i noterade inne-
hav, investeras i fonden. Syftet ar att mojlig-
gora storre investeringar och déarmed fa ett
utokat inflytande i de bolag fonden investerat
i. Aven Novestras andelar i den nya fonden eller
kontanter till motsvarande andelsvarde avses
inom tre &r aft utskiftas till bolagets aktiedgare.
Novestra foreslas dven ha ett administrations-
avtal med fonden, som skulle innebéra att bety-
dande intakter genereras under tredrsperioden.

Dessa foérandringar medfor, att Novestra den
narmaste tiden kommer att arbeta mer intensivt
med att delta i strategiska diskussioner i de
bolag, som ingér i den noterade aktieportfoljen.
Detta kommer aft, i den utstrackning det ar
maojligt, ske via styrelserepresentation och med
stéd av resurser fran Novestras nétverk. Den
Okade riskspridningen, som investeringarna
i noterade aktier medfort, har lett till att total-
risken i Novestra-aktien har reducerats jamfort
med tidigare ar. Samtidigt beddms mdjligheter-
na till en positiv vardeutveckling séval i den ono-
terade som i den noterade portfdlien vara goda.
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do

Bakgrund och historik

1997

& Novestra etablerades med begransade kapitalresurser.

1997/98

= Novestra byggde upp en mindre portfdlj av totalt ett tiotal onoterade bolag. Nagra av investeringarna
avyttrades redan under de férsta tvé dren med god avkastning. Det positiva utfallet av dessa investeringar var
i ménga fall delvis ett resultat av Novestras aktiva engagemang i sval strategiska fragor som genomfo-
randet av for bolagen viktiga transaktioner. Avkastningen frén dessa tidiga investeringar mojliggjorde for
Novestra att gora ytterligare investeringar de kommande tva &ren utan ytterligare extern finansiering.

1999

= En omvérdering av smé onoterade bolag inleddes och baserades pa héga forvantningar avseende tillvaxt
och framtida vinster. Novestra genomidrde i denna marknad ytterligare avyttringar samt ett antal stérre
nyinvesteringar. Nagra av dessa nyinvesteringar asattes inom en kort tidsperiod htga vérderingar.

= |nofficiell handel | Novestra-aktien inleddes i november.

2000

e Till {6lid av det stora intresset for Novestra och dess portfélibolag fran framfor allt utldndska institutioner
valde Novestra i februari att genomféra en riktad nyemission som tillférde bolaget sammanlagt 476 MSEK.

= Under varen erhdll Novestra investmentbolagsstatus.

= Novestra noterades pé Stockholmshbérsens O-lista i juni. | samband med noteringen genomidrdes inte
négon nyemission, da bolaget ansag att det inte fanns nagot behov av viterligare kapitaltillskott och att
spridningskravet redan hade uppnétts. Novestra deltog i ett antal nyemissioner | fdretag som inom de nar-
maste tolv manaderna avsags att marknadsnoteras.

= Under den senare delen av &ret pabdrjades en dramatisk nedgéng inom IT- och telekomsektorn, vilket
bl a fick till folid att tva av Novestras portféijpolags planerade bérsnoteringar instélldes.,

2001

» Den svaga utvecklingen pa aktiemarknaderna fortsatte och industriglia forsaliningar oméjliggjordes.
Detta ledde till att Novestra beslot sig for att fokusera verksamheten kring ett farre antal investeringar.
Samtidigt genomfordes betydande nedskrivningar av Novestras redovisade varden. Ett antal av
Novestras bolag séldes och i nagot enstaka fall avveckiades bolag genom likvidation eller konkurs.

2002

¢ Konsolideringsprocessen, varigenom Novestra 6kade andelarna i portféijbolag som utvecklats val
och reducerade andelen | 6vriga bolag, fortsatte. Novestra forblev engagerat i innehaven genom utveck-
lings- och tillvéxtfaserna. En renodling av Novestras forvaltning pabdriades.

2003

e Utvecklingen i de onoterade portfolibolagen var mycket positiv under ret och efter tidigare tre &rs betydan-
de nedskrivningar besléts om reversering av en del av dessa.

= Under hdsten genomidrde Novestra en nyemission som tillfdrde bolaget 48,5 MSEK, varefter en ny
investeringsstrategi att &ven ha en exponering gentemot den noterade aktiemarknaden inleddes.
Vidare sanktes bolagets administrationskostnader avsevért. Dessutom skedde en omstrukturering
och férenkling av bolagsstrukturen genom avyttring av samtliga dotterbolag.
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Styrelse

THEODOR DALENSON (Fédd 1959)

Ordférande. Theodor Dalenson har varit styrelseledamot
i Novestra sedan 1997, d& han var en av grundarna till bolaget.
Han har varit arbetande styrelseordférande i bolaget sedan 2000.
Sedan 1983 har Theodor Dalenson haft ett antal uppdrag for
internationella féretag, bl a Clorox, Kingsforth och Frontiers
International, framst inom omradena strategisk planering och
affarsutveckling. Han har haft ett antal styrelseuppdrag i bade
noterade och onoterade bolag samt vélgdrenhetsorganisationer.

Ovriga styrelseuppdrag bl a: ASF, Inc. och Bytek Systems AB.

COLIN KINGSNORTH (Fodd 1963)

Styrelseledamot sedan 2003. Colin Kingsnorth &r partner och
ordférande i Laxey Partners Ltd. Colin Kingsnorth har tidigare
varit verksam i flera storre féretag i Storbritannien, bl a Robert
Fleming Asset Management, Oliiff & 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.

ANDERS LONNQVIST (Fédd 1958}

Styrelseledamot sedan 2000. Anders Lonngyist har varit
verksam inom ett flertal utvecklings- och investmentbolag, bl a
Hevea AB, Investment AB Beijer och Schatullet AB. Anders
Lonngvist ar styrelseordférande och tillika &gare till Servisen
Group AB.

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

ARSREDOVISNING 2004

Aktieinnehav i Novestra
|2 315 000 |

Aktieinnehav i:Novestra
Colin Kingsnorth: 0 ®
Laxey Partners: 6 655 000

Aktieinnehav.i Novestra
154 663

| fdrekommande fall inkiusive nérstaendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2004.
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W. THORPE MOCKENZIE (Fodd 1947)

Styrelseledamot sedan 1999. W. Thorpe McKenzie ar verk- Aktieinnehav i Novestra
stéllande direktdr {Or hedgeinvesteringsfonden Pointer, L.P, 4 163 801 ™
USA, som han var med att grunda 1990. Mellan 1982 och "
1990 var han privatinvesterare i New York City och styrelse-

ledamot i ett antal noterade och onoterade bolag. Mellan 1980

och 1982 var han grundare och partner i TIGER, en global

hedgefond. Mellan 1971 och 1980 var han Vice President

i Kidder, Peabody & Co., Inc. i New York.

Ovriga styrelseuppdrag (férutom vilgérenhetsinstitutioner):
Covista Communications, Inc. och MyPublisher.

BERTIHL. VILLARD (Fodd 1952}

Styrelseledamot sedan 2003. Bertil Villard ar advokat och Aktieinnehav. i Novestra
partner | Advokatfirman Vinge KB. Han har tidigare bl a arbetat [456 670 ]
som bolagsjurist fér Swedish Match AB, Stora Kopparberg AB :
och Esselte AB (chefsjurist) samt som chef fér Corporate
Finance-avdelningen pa ABN Amro Alfred Berg Fondkommission.

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

MATS BERGLUND (Fodd 1952}

Styrelsesuppleant sedan 2002. Mats Berglund har tidigare Aktieinnehav i Novestra
ingétt i Novestras ledning. Han &r idag VD fér IC Control AB [2g ggg

och har tidigare varit finansiell radgivare till S:t Erik Investment
AB samt har &ver 20 ars erfarenhet frAn riskkapital inom
elektronik-, vitvaru- och bilindustrin.

Ovriga styrelseuppdrag bl a: IC Control AB och Mercator
International Group AB.

Revisorer

STEFAN HOLMSTROM (Fodd 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

] forekommands fall inklusive nérstdendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2004.
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Ledande befattningshavare
och anstallda

Novestra har under hela verksamhetséaret 2004 haft sex anstéllda i bolaget, inklusive arbetande
styrelseordféranden, Theodor Dalenson (for yiterligare information om styrelseordféranden héan-
visas till sid. 20).

Ledande befatiningshavare

PETER EKELUND (Fodd 1954}

Verkstillande direktdr. Peter Ekelund utségs till VD
2002. Han var tidigare verksam som projektledare {6r
utvecklingen och lanseringen av Absolut Vodka i USA
under dren 1977-1982. Déarefter var han VD for ett
féretag i Storbritannien inom TetraPak-gruppen mellan
aren 1983 och 1988. Fran 1989 var Peter Ekelund VD
for Filmnet Benelux och darefter Group Director 10r
Strategy and Business Development i Filmnets
moderbolag Nethold B.V. {sedermera Canal Plus).
Mellan dren 1997 och 1999 verkade Peter Ekelund som
Executive Director pd Media Partners International
i Milano. Mellan 1999 till 2002 var han Executive Director
och styrelseledamot i Novestra och var med att grunda
B2 Bredband AB.

Peter Ekelund ar styrelseledamot i Bytek Systems
(ordférande), C More Entertainment AB, Explorica,
inWarehouse, MyPublisher, Netsurvey, Qbranch och
Strax.

Aktieinnehav i Novestra: 264 5531

Peter Ekelund
[ Verkstallande direktor

Ovriga anstillda

JOHAN HEIBEL (Fodd 1975}

Finansdirektor. Johan Heijbel utségs till Finansdirektér
2002. Han var tidigare sedan 2001 Novestras Controlier
och Investment Manager. Dessférinnan var han verksam
i Ekonomikonsult Islinge KB och var fram till sin fasta
anstéllining i Novestra ekonomi- och redovisnings-
ansvarig | Novestra pd konsultbasis sedan bolaget
grundades 1997.

Aktieinnehav i Novestra: 51 333"

Johan Heijbel
| Finansdirekior l

| fdrekommande fall inklusive nérstdendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2004.

Sid 22



A

w

NOVESTRA

ARSREDOVISNING 2004

CECILIA JANSON (Fodd 1958)

Investor Relations Manager. Cecilia Janson har varit
informationsansvarig pa Novestra sedan 2000. Hon
har tidigare varit verksam pa Svenska Handelsbanken
och sedermera var hon en av grundarna av och VD f6r
designféretaget von der Esch i London. Cecilia Janson
har tidigare ocksa varit verksam som egen foretagare
och arbetade bl a som tolk och dverséitare.

Aktieinnehav i Novestra: 2 000

Cecilia Janson
!lnvestor Relations Manager {

RUTH LIDIN (Fédd 1968}

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

Aktieinnehav i Novestra: 0"

Ruth Lidin
EEkonomi och administration :

MARCUS SODERBLOM (Fodd 1972)

Investment Manager. Marcus Soderblom har varit
verksam som Investment Manager i Novestra sedan
2000. Han var tidigare verksam vid Hagstromer &
Quiberg Fondkommission AB, dér han var projektle-
dare pa Corporate Finance-avdelningen och verksam
inom teknologisektorn samt medverkade i ett stort
antal kapitalanskaffningar och foretagstransaktioner
for olika uppdragsgivare. Marcus Soderblom ar sty-
relseledamot i Netsurvey.

Aktieinnehav i Novestra: 66 875"

Marcus Soderblom

{Investment Manager |

o | forekommande fall inklusive nérstdendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2004.
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Novestras innehav

Novestras portféljbolag och 6vriga investeringar
Novestras portfdljoolag bestar av smé till medelstora onoterade sévél som noterade foretag
med varierande verksamheter och geografisk spridning. Novestra kan darmed erbjuda investerare

en god diversifiering i portfolien.

ARSREDOVISNING 2004

Per den 31 december 2004 uppgick vardet pé Novestras innehav samt ett antal Svriga investeringar

till totalt 343,9 miljoner kronor (303,2).

Den onoterade portfdlien utgiorde 59 procent av de totala investeringarna, varav 59 procent av
den onoterade portfolien utgjordes av utldndska bolag, som samtliga &r verksamma i USA.
Marknadsvéardet p& den noterade portfolien uppgick per den 31 december 2004 till 147 milioner
kronor och utgjorde 38 procent av de totala investeringarna. Overvérdet i den noterade portfolien
uppgick per den 31 december 2004 till 14,7 miljoner kronor (11,4).

Nedan och pa efterfoliande sidor finns en sammanstalining och beskrivning av Novestras

portfdlibolag.

Virden per den 31 december 2004

Fordelning av bokfdrda varden
onoterade innehav

Ovriga Explorica
8% 6%

Fordelning av bokforda varden

Likviditetsforvaitning
o,
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Novestras innehav per den 31 december 2004, MSEK

Portféljibolag Redovisat “Ned- - Redovisat ‘Agarandel,
varde, 1B - Investerat -Avytirat - skrivning - virde, UB %0
Onoterade bolag
C More Group AB (Canal Plus) @ - 2,1 - - 2,1 0,3
Continuum Group Ltd 35,2 - - - 35,2 12,3
Dallas sthim DDG AB 0,4 - - - 0,4 7.0
DCM AB 8,5 - - - 8,5 5,6
Explorica, Inc. 12,6 - - - 12,6 13,6
FLEXbridge Technologies, LLLC - 5,0 - - 5,0 -
MyPublisher, Inc. 459 - - - 45,9 28,0
Netsurvey Bolinder AB 12,8 - - - 12,8 45,3
Qbranch AB 53,8 - - - 53,8 25,0
Strax Holdings, Inc. 18,7 6,8 - - 25,5 19,1

Ovrigt 0,3 - - - 0,3 n/a

Noterade bolag

Aldata Solution Oy @ - 7.3 - - 7,3 0,9
FlyMe Europe AB (publ) - 12,7 -3,0 - 9,7 1,7
IBS AB (publ) @ 13,1 8,3 -5,0 - 16,4 2,0
InWarehouse AB (publ) 7,8 0,0 -2,5 - 5,3 8,2
JC AB (publ) 19,0 59 -24,9 - - -
Karo Bio AB (publ) - 9,2 -2,1 - 71 2,1
Lagercrantz Group AB (publ) © 8,1 7,1 - - 15,2 2,3
Millicom International Cellular S.A. - 47,6 -15,8 - 31,8 0,3
Modul 1 Data AB (publ) 7,2 - -7.2 - - -
Pergo AB (publ) 16,9 25,4 -15,3 - 27,0 3,2
Wilh. Sonesson AB (publ) - 9,3 -0,9 - 8,4 1,1
Ovrigt 7,9 71 <111 - 3,9 n/a

Likviditetsforvaltning 35,0 0,2 -25,0 -0,5 9,7

& Andel av kapital fore utspadning och utnyttjande av optioher etc,

@ Efter periodens utgang har innehavet i sin hethet avyttrats,
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Storre onoterade innehav

Explorica, USA

Explorica &r en internationell arrangdr av utbildningsresor. Bolaget har sitt huvudkontor i Boston,
Massachusetts och bedriver verksamhet | USA, Kanada och Sverige. Explorica grundades i april
2000 och savél ledning som styrelse har betydande erfarenhet fran resebranschen.

Explorica har specialiserat sig pa att arrangera utbildningsresor for studenter i samarbete med
larare och skolor. Bade forséljning och administration hanteras genom etf egenutvecklat online-
system, som pé ett innovativt s&tt utnyttjar senaste tillgangliga teknologi for att rationalisera arbets-
processer och gora resandet mer tillgangligt och mer kostnadseffektivi.

Reseprogrammen séljs till storsta delen atta fill tolv mé&nader innan det faktiska resandet och
bolaget har darfér en god dverblick dver framtida verksamhetsomfattning. Trots det oroliga klimatet
i omvarlden har Explorica lyckats véxa kraftigt under de senaste &ren. Under 2004 har bolaget
gtablerat sig som en av de ledande akttrerna pa den nordamerikanska studentresemarknaden.

Exploricas framsta konkurrenter &r EF, ACIS, NETC och CHA.

Exploricas stdrsta aktiefgare, forutom Novestra, &r Tremont Investments Ltd och Exploricas
ledning.

Foérsdliningsutveckling, 2002-2004

www.explorica.com

2002 2003 20040
Investeringsinformation 20049 2003 2002
Forsalining, MSEK® 189,9 1329 64,1
Tillvaxt i férsélining 43%  107% 49%
EBITDA, MSEK® -10,7 17,2 -22,9
Nettoresultat, MSEK®? -13,0 -18,0 -42,0
Antal anstélida vid periodens utgang 73
Kassaflode Negativt©

Styrelseordférande,
verkstallande direktdr och grundare Peter Nilsson

st
Redovisat varde, MSEK

Agarande! fére utspadning och
utnyttiande av optioner etc. 13,6%

12,6

™ Fj reviderade siffror @ USD/SEK = 6,61 - Positivt kassaflode vid &rets utgéng - ¥.Per 2004-12-31




NOVESTRA ARSREDOVISNING 2004

w

MyPublisher, USA

MyPublisher grundades 2001 och &r beldget | Westchester, New York. Bolaget ar framfér alit
inriktat pa utveckling och férsaljning av tjénster och produkter for den digitala fotoindustrin.
MyPublisher har utvecklat en end-lo-end-16sning, som erbjuder kunder en online- eller datorbaserad
tjanst, vilket gbr det majligt att trycka individuella, linneinbundna fotobdcker och presentationer
saval som fotobdcker i pocketbokiormat.

For detta andamal har MyPublisher utvecklat ett eget produktionssystem, egen mjukvara
BookMaker™, och byggt upp en egen produklionsaniaggning, som kan leverera digitala tryck-
produkter till bade konsumenter och industriella kunder.

MyPublisher har under de senaste &ren haft en mycket hdg tillvéxt. Tidigare var det framfor
allt Appledatoranvéndare, som kunde bestélla produkierna, men i borjian av 2003 inkluderade
Adobe Systems MyPublishers tjanster och produkter i sin mjukvara Adobe® Photoshop® Album.
Under 2004 tecknade MyPublisher ett avtal, som innebar att bolagets tjanster finns i PC-datorer
levererade av Dell genom mjukvaran Jasc. Uppskattningsvis innebér detta att bolagets tjanster
kommer att kunna na ytterligare 10 000 000 PC-anvéandare per &r.

Under 2004 introducerade bolaget ocksé framgangsrikt ett antal nya produkter, mer &n for-
dubblade sin produktionskapacitet och intensifierade sin marknadsféring.

Forutom Novestra ar MyPublishers grundare, Carl Navarre Jr, bolagets storsta aktiefgare.

Forséljningsutveckling, 2002-2004

i r
simply better

www.mypublisher.com

2002 2003 20040

“Investeringsinformation 2004" 2003 2002
Forsélining, MSEK® 37,3 23,1 15,8
Tillvéxt i forsalining 61% 46% 158%

| EBITDA, MSEK® -2,9 -2,4 -11,9
Nettoresultat, MSEK® -8.8 -5,6 17,4
Antal anstélida vid periodens utgang 53

Kassaflode Negativt @ B

Styrelseordférande,
verkstallande direkior och grundare  Carl Navarre, Jr

Redovisat varde, MSEK 45,9

Agarandel fére utspadning
och utnyttjande av optioner etc.

28,0%

0.6 reviderade siffror - ¥ USD/SEK = 6,61 .- % Positivt kassaflode vid arets utgang ¥ Per 2004-12-31
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Netsurvey, Sverige

Netsurvey grundades 1996 och &r ett innovativt understknings- och programvaruforetag,
som &r specialiserat p& online-baserade understkningar och enkéter. Bolaget var ett av de forsta
undersdkningsforetagen med hogkvalitativa online-enkéter, som reducerar handlaggningstiden
med upp tift 90 procent. Kritiska framgangsfaktorer | Netsurveys utbud ar snabbhet, enkelhet, ater-
koppling och uppfélining.

Netsurvey &r idag verksamt i Sverige och genom sina kunder i ett 40-tal lander runt om i vériden.
Bolaget har utvecklat en egen teknologiplattform, som, enligt egen beddmning, kan erbjuda
marknadens snabbaste och mest kostnadseffektiva informationsinsamling samtidigt som platt-
formen utgdr ett detaljorienterat undersdkningsverktyg.

Under 2004 uppnadde Netsurvey, efter flera ar av 1&g tillvéxt, aterigen en tillfredstallande
tillvéxttakt. Vidare utdkade bolaget under aret sin kundbas och sitt tiansteutbud samt inledde en
1drvérvsstrategi for att héja sin tilivaxt och stérka sin marknadsposition.

Netsurveys konkurrenter utgdrs av bade managementkonsultforetag och undersdkningsforetag.
Netsurvey har framfor allt en bred kompetens vad géller interna féretagsundersdkningar och har
utfort uppdrag for bl a Ericsson, IKEA, TeliaSonera, Tetra Pak, TietoEnator, Volvo och Volvo Car.

Forutom Novestra ar Netsurveys stdrsta aktiedgare Servisen Private Equity Fund Lid och
grundaren Peter Bolinder,

Forsdljningsutveckling, 2002-2004

MSEK

netsurvey

www.netsurvey.se

2002 2003 20044
‘Investeringsinformation 20049
Forsélining, MSEK 24,8
Tillvaxt i forsélining 17%
EBITDA, MSEK 3,9
Nettoresultat, MSEK 1,6
Antal anstallda vid periodens utgéng 22
Kassaflode Positivt
Styrelseordférande Johan H. Larson
Verkstéllande direktér och grundare  Peter Bolinder

Redovisat vérde, MSEK

Agarandel fére utspadning
och utnyttjande av optioner etc.

" Ej reviderade siffror. @ Per.2004-12-31
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Qbranch, Sverige

Qbranch grundades 1993 och &r ett av Sveriges ledande konsuitforetag inom System
Management. Bolaget erbjuder ett brett utbud av tjanster sasom konsulttjanster, outsourcing,
sékerhets- och systemintegrationsldsningar. Qbranch erbjuder sina kunder saker drift, funktionalitet,
sékerhet och kunskap om |T-anvandning, som stéttar affarsverksamheten och dérigenom okar
kundernas konkurrenskraft samt reducerar deras kostnader. Genom sina dotterbolag Qbranch
365/24 AB och Qbranch Consulting AB erbjuder Qbranch 100 procents tillgénglighet, dverblick och
kontroll dver natverksresurser, datorer och alla tilampningar, oavsett operativsystem, nétverks-
system eller geografisk placering.

Under 2004 placerade sig Qbranch &terigen pa Svenska Dagbladets/Ahréns lista Gver
Sveriges snabbast vixande foretag samt tog en position pé den europeiska tillvaxtlistan Europe
Top 500, som utser Europas 500 snabbast véxande foretag. Vidare utvidgade bolaget under aret
sin verksamhet till att omfatta Aven Goteborg och Malmé samt sékrade en rad viktiga nya kund-
kontrakt.

Qbranch konkurrerar med |T-konsultféretag verksamma pé den nordiska marknaden.
| Qbranchs kundstock ingér aftonbladet.se, Alekta, Dagens Nyheter, Emerson, Ericsson, Front
Capital Systems, FéreningsSparbanken, Handelsbanken, Posten, Riksbyggen, SalusAnsvar,
Sandvik, SEB, TeliaSonera och Vattenfall.

Qbranchs stérsta aktiedgare, utdver Novestra, &r grundarna, Rune Mossberg och UIf Engerby,
samt IT Investments Holding S.a.r.l.

Forsaljningsutveckling, 2002-2004 .

SYSTEM MANAGEMENT

www.qgbranch,se

2002 20040

Investeringsinformation 2004" 2003
| Forsélning, MSEK 195,8 160,89
Tillvaxt i forsalining 22% -3%
EBITDA, MSEK 30,7 18,9
Nettoresultat, MSEK 17,4 9,8
| Antal anstalida vid periodens utgang 265
Kassafldde Positivt
Styrelseordf6rande John Wattin
Verkstéllande direktor och grundare UIf Engerby

e

Redovisat varde, MSEK

Agarandel fére utspadning
och utnyttjande av optioner etc.

o Ej reviderade siffror. - Per 2004-12-31
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Strax, USA

Strax grundades 1996 och har sitt huvudkontor | Miami, Florida samt regionala verksamheter
i London och Hongkong. Strax &r ett féretag som utveckiar, marknadsfér och séfier ett sortiment
av innovativa mobiltelefontillbehdr, huvudsakligen till mobila operatérer och distributérer § framst
Nord- och Sydamerika. Strax levererar ocksa mobiltelefoner fran ledande tillverkare samt erbju-
der tjanster fokuserade p& mobiloperatdrernas behov, t ex genom att 1osa foretags lager- och
logistikproblem.

Strax har under de senaste &ren kontinuerligt uppvisat en mycket hog tilvixt. Under 2004
uppvisade inte minst bolagets nya europeiska verksamhet en stark utveckling.

Strax har ett flertal mindre och medelstora konkurrenter. Bolagets kunder utgérs huvudsakligen
av mobiloperatdrer, tianstefdretag, varuhuskedjor och leverantdrer sdsom AT&T, Andrew, Bellsouth,
Cingular, Haier, Kmart, Telemovil Ef Salvador, TracFone och Verizon.

Strax storsta aktiedgare, utver Novestra, &r en av grundarna, Ingvi Témasson, och Landsbanki
islands hf (The National Bank of lceland).

Forséliningsutveckling, 2002-2004

www.strax.com

2002 2004

Investeringsinformation 2004
Forsélining, MSEK® 0654,9 4144 320,3
Tillvaxt i forsdlining 58% 29% 37%
EBITDA, MSEK® 12,6 10,7 -1,3
Nettoresultat, MSEK® 3,7 4,6 -4,2
Antal anstéllda vid periodens utgang 62
Kassaflode Positivt

Styrelseordforande,
verkstéllande direktdr och grundare  Ingvi TOmasson

Redovisat varde, MSEK

Agarandel! fére utspadning och
utnyttjande av optioner etc. 19,1%

255

U B reviderade siffror @ USD/SEK = 6,61 ¥ Per 2004-12-31
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Saminvesteringsbolag

Continuumes:=
Continuum, USA

Continuum grundades 2000 med mélsattningen att investera i frdmst mindre tillvaxtforetag
inom sektorerna telekom, bredband och dataapplikationer | Europa och USA.

Continuums huvudsakliga innehav &r idag Speedera Networks, Inc. efter flera framgangsrika
exits under 2004. Under 2004 uppgick Novestras intakter avseende utdelningar frén Continuum
till 39,0 MSEK. Utdelningarna hérrdr sig bland annat frdn Continuums férsélining av hela sitt
innehav i B2 Bredband AB.

Continuum kommer att avvecklas under det nérmaste aret, varvid likviderna fran bolagets
forsaliningar av portfolipolag kommer att delas ut till bolagets aktieggare.

Speedera, USA

Speedera ags av Novestra indirekt genom saminvesteringsbolaget Continuum Group Ltd.
Speedera grundades 1999 och har sitt huvudkontor | Santa Clara, Kalifornien. Bolaget erbjuder
supporttianster, dvervakningstianster och leveranstjanster av statiskt och dynamiskt innehall till glo-
bala féretags internettjanster. Genom att tilhandahélla lokala servrar kan tillgéngligheten séaker-
stéllas och nedladdningstiden reduceras.

Speederas natverkslésning har rankats | oberoende tredjeparistester sdsom det snabbaste
och stabilaste Content Delivery-systemet (CDN) i varlden. Speedera rankades dessutom for andra
aret i rad slsom ett av de snabbast vaxande onoterade bolagen i Silicon Valiey av
PricewaterhouseCoopers och blev utnamnd till Rising Star pa listan 2004 Deloitte Technology
Fast 500, som &r en ranking dver Nordamerikas snabbast véxande féretag inom teknologisektorn.
Under 2004 expanderade bolaget dessutom till nya marknader, bl a Indien.

Speederas forsélining uppgick under figrde kvartalet 2004 till cirka 8 milioner USD, vilket var
en Bkning jamfort med tredje kvartalet med 20 procent och en tkning med 49 procent jamfort med
samma period foregaende ar. Resultatet dkade under fjrde kvartalet 2004 med 296 procent
jamfort med samma period féregéende ar. Ovrig finansiell information offentliggtrs e av
Speedera av konkurrensskal.

Speedera konkurrerar bl a med Akamai Technologies, Inc., som &r noterat p& Nasdaq i USA.
Speederas kunder inkluderar bl a Amazon, Intel, Microsoft och NASA.

Forutom Novestra/Continuumn, &r andra stérre dgare bt a grundarna, Trinity Ventures, Deutsche
Bank, Hewlett-Packard och Oracle.

Investeringsinformation 2004 M’”ﬁ

; " =
Kassaflode Positivt &

Styrelseorditrande,
verkstéllande direktor och grundare Ajit Gupta

www.speedera.com

§
edovxsat vérde Continuum, MSEK 35,2
Novestras dgarandel i Continuum fore utspédning
och utnyttjande av optioner etc. 12,3%
Continuums &garandel i Speedera fore utspadning
och utnyttjiande av optioner etc. 20,0%

Novestras indirekia dgarandel i Speedera fore
utspadning och utnyttjande av optioner etc. 2,5%

" Ej reviderade siffror - # Per 2004-12-31
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Storre noterade innehav

www.flyme.se

FlyMe, Sverige

FlyMe &r ett lagkostnadsflygbolag med reguliar trafik pa den svenska inrikesmarknaden och fill
och fran Helsingfors. FlyMes malsattning ar att flyga pa de inrikeslinjer som har storst antal passa-
gerare, att ha en bra tidtabell och enkla, ombokningsbara biljetter till Iagre pris &n huvuddelen av
bolagets konkurrenter.

FlyMe-aktien &r noterad pé Stockholmsboérsens Nya Marknaden. For ytterligare information
hanvisas till bolagets hemsida.

Z - -
Redovisat varde, MSEK 9,7
Agarandel, % 1,7%

@ Andel av kapital fére utspédning och utnyttiande av.optioner etc.

www.ibs.net

Powerful software
Passionate people

IBS, Sverige

IBS &r en av vérldens stdrsta leveranttrer av affarssystem. [BS:s affarsidé ar att hjdlpa kunder
inom utvalda segment att oka sin lénsamhet och kundservice genom att tilhandahélla programvara,
konsulttignster, [T-utrustning, drifttjanster och finansiering. Snabb och effektiv implementering
ger kunderna mojlighet att fokusera pa sina egna verksamhetsmal. Ett globalt natverk av dotter-
bolag och affarspartners sékerstéller att IBS:s bsningar finns tillg&ngliga internationelit.

IBS-aktien ar noterad péa Stockholmsborsens O-lista. For ytterligare information hanvisas

till bolagets hemsida.

Redovisat varde, MSEK 16,4
Agarandel, % 2,0% -
 Andel av kapital fore utspadning och utnyttjande av.optioner etc:
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www.inwarehouse.se

inWarehouse, Sverige

inWarehouse &r ett av Sveriges ledande distanshandelsforetag, vars affarside ar att snabbt och
effektivt tilgodose foretags och privatpersoners behov av [T-relaterade produkter till konkurrenskraf-
tiga priser och med snabb leverans genom ratt inkdpskanaler och effektiv logistik. Verksamheten
bedrivs inom tv& omraden, inWarehouse Féretag och inWarehouse Hemma.

inWarehouse-aktien ar noterad pa Stockholmsbdrsens Nya Marknaden. For ytterligare infor-

mation hanvisas till bolagets hemsida.

Redovisat vérde, MSEK 53 213 |
Agarandel, % 8,2% 18,7% ‘

" Andel.av kapital fore Utspadning och utnyitiande av optioner etc.

M}%@ BEO www.karobio.se

Karo Bio, Sverige

Karo Bio &r ett innovativt forskningsféretag, som fokuserar pa omradet nukieéra receptorer for
utveckiing av nya lakemedel for bl a diabetes, fetma, aderforkalkning och hoga blodfetter.

Karo Bio-aktien ar noterad pé Stockholmsbdrsens O-lista. For yiterligare information hénvisas
till bolagets hemsida.

Redovisat varde, MSEK 7.1 1,8
Agarandel, % » 2,1% 0,5%
:Andel av kapital fre utspadning och utnyttiande av optioner etc,
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www.lagercraniz.com

Lagercrantz Group, Sverige

Lagercrantz Group erbjuder, inom val definierade nischer och i partnerskap med kunder och
producenter, produkter och lbsningar inom elektronik och kommunikation, som dkar kundermas
konkurrenskraft. Lagercrantz har verksamhet i Sverige, Norge, Finland, Danmark och Polen och
ar i kraft av storlek, tillvéxttakt och koncept en ledande aktér pa den nordiska marknaden samt &r
ocksa etablerad i England, Tyskland, Schweiz och Hongkeng.

Lagercrantz-aktien ar noterad pa Stockholmsborsens O-lista. For ytterligare information
hanvisas till bolagets hemsida.

Redovisat varde, MSEK 15,2 -
Agarandel, % 2,3% -
5 Andel av kapital fore utspadning och utnyttjiande av optioner etc.

www.millicom.com

Millicom, Luxemburg

Millicom &r en ledande internationell mobiltelefonoperatér inriktad pa nya marknader i Asien,
Latinamerika och Afrika. Den ekonomiska utvecklingen skapar pa dessa marknader en efterfragan
pa allt battre kommunikationstjanster. Millicom efterstravar att tidigt etablera sig pa nya marknader
genom licensavtal, frémst tillsammans med lokala samarbetspartners. Bolagets strategi &r att
vara den prisledande aktéren péa alla marknader genom att erbjuda kunderna férbetalda mobil-
telefonitiénster till lagsta majliga pris. Millicom ar fér narvarande delégare i 16 bolag i 15 lander, som
tillsammans omfattar en marknad om cirka 387 miljoner méanniskor.

Millicom-aktien ar noterad pa Stockholmsbdrsens O-lista och p& Nasdag i USA. For ytterligare
information hanvisas till bolagets hemsida.

Redovisat varde,
Agarandel, % 0,3%

a1 Andel av kapital fore utspadning och utnyttjande av optioner.etc.
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WwWw.pergo.com

Pergo, Sverige

Pergo ér ett laminatgolvsforetag med ledande positioner pa laminatgolvsmarknaden framst
i Europa och USA. Pergos affarsidé ar att utveckla, tillverka och marknadsfora laminatgolv inter-
nationelit och tillfredstélla den moderna manniskans krav pa taliga och funktionella produkter,
béde for hemmet och i offentlig miljié. Malet ar att sjalv kontrollera hela kedjan fran idé, produkt-
utveckling och design till tillverkning och marknadsféring. Pergo séljer ocksa vissa tillbehor
sdsom lim, installationshjalpmedel och lister anpassade till Pergos produkter.

Pergo-aktien ar noterad pa Stockholmsborsens O-lista. For yiterligare information héanvisas
till bolagets hemsida.

=

Redovisat varde, MSEK 27,0 38,6
Agarandel, % 3,2% 4,0%
W Andel av kapital f0re utspadning och utnyttjande av optioner etc.

WE 1.H. %@Bj ES50 WWW.Wson.se

e AT TE B O LA e

Wilh. Sonesson, Sverige

Wilh. Sonesson &r ett av de ledande egenvérdsforetagen pa den nordiska marknaden.
Wilh. Sonessons affarsidé &r att erbjuda valdokumenterade produkter som férbattrar manniskors
halsa och valbefinnande. Bolaget agerar pé marknaden for egenvérd, som omfattar receptfria
lakemedel, naturlakemedel, kosttillskott (inklusive vitaminer och mineraler) och &vriga egen-
vards-produkter. Koncernen bedriver verksamhet i samtliga nordiska lander.

Wilh. Sonesson-aktien ar noterad pé Stockholmsborsens O-lista. For yiterligare information
hanvisas till bolagets hemsida.

Redovisat varde, MSEK 8,4 22,7
Agarandel, % 1,1% 2,6%
-Andel av kapital fére utspadning och utnyttjande av optioner etc,
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direkitren 16r AB
Novestra (publ), org. Nr. 556539-7709, far hér-
med avge arsredovisning for verksamheten av-
seende rakenskapséret 1 januari — 31 december
2004.

Samtliga belopp i tusentals kronor (TSEK), om
annat ef anges

Resuitatbversikt och finansieli stdilning
Nettoresuttatet for aret uppgick till 45 738
(20 136). | resultatet ingick bruttoresultat fran
forvaltningsverksamheten med 66 845 (29 184),
varav resultat fran aktier och andelar uppgick
till 67 134 (13 314) och nedskrivningar till -489
(15 870). | nettoresuttatet ingér &ven brutto-
resultat frén ovrig verksamhet med - (3 018) och
administrationskostnader med -20 292 (-12 276).
Likvida medel uppgick til 78 613 (11 009).
Balansomslutningen uppgick till 453 350
(323 588), varav eget kapital utgjorde 419 968
(292 525) motsvarande en soliditet om 92,6
procent (90,4).

| bruttoresultatet fran forvaltningsverksamheten
ingick realisationsresultat med 25 494 (10 580)
och utdelningar med 41 640 (2 734).

Investeringar och avyttringar

Arets investeringar, inklusive ef kassafldde-
péverkande investeringar, uppgick till 154 714
(115 889), varav 153 807 (115 432) bestod av
investeringar i finansiella anlaggningstillgangar.
Investeringar | materiella anlaggningstillgéngar
uppgick till 724 (457). Av investeringarna i finan-
siglla anlaggningstillgingar avsag 6 783 (22 065)
investeringar i befintliga onoterade portidijbolag,
7 079 (-) avség investeringar i nya onoterade
portidlibolag, 46 786 (-) avsdg investeringar
i befintliga noterade portfdlibolag, 86 091 (82 194)
avsag investeringar i nya noterade portfoljpolag
och 7 251 (11 173) var hanforliga till likviditets-
forvaltningen. Investeringarna i befintliga onote-
rade portidljbolag avsag 6 783 i Strax Holdings,
Inc. och investeringarna i nya onoterade port-
foljbolag avsdg 2 068 i C More Group AB
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(Canal+) och 5 011 i FLEXbridge Technologies,
Inc. Investeringarna i befintliga noterade port-
folipolag avsag i huvudsak 25 447 i Pergo AB
(publ), 8 30311BS AB (publ), 7 071 i Lagercrantz
Group AB (publ) och 5 921 i JC AB (pubi).
Investeringarna i nya noterade portfdlibolag
avsag i huvudsak 47 610 i Millicom International
Celluar S.A., 12 685 i FlyMe Europe AB (publ),
9 3131 Wilh. Sonesson AB (publ), 9 200 i Karo
Bio AB (publ) och 7 283 i Aldata Solution Oy.

inga avyttringar av onoterade portféijbolag har
skett under aret (9 908). Awttringar av noterade
portfdlibolag uppgick under aret till 99 412,
varav de stérsta avyttringarna var 32 3301 JC
AB (publ), 19 162 i Pergo AB {(publ), 17 834
i Mitlicom International Cellular S.A. och 10 208
i Modul 1 Data AB (publ).

Nedskrivningar

Arets nedskrivningar uppgick till -489 (15 870).
Nedskrivningarna avsag nedskrivning av kort-
fristiga placeringar.

Viktiga hidndelser under aret

Omséttningen i de onoterade portfoljbolagen har
under aret i genomsnitt dkat med 38 procent
jamfért med féregaende &r. Samtliga direkt och
indirekt &gda onoterade portféljbolag uppvisade
resultatférbattringar jamfort med foregéende ar
och uppvisade vid utgangen av 2004 positiva
kassafloden. De forsta indikationerna under
2005 visar pé& fortsatt stark tillvéxt och i nédgra
fall ytterligare accelererande omsattningstillvaxt
jamfort med foregaende &r.

Investeringarna i de noterade portiljbolagen har
utvecklats mycket val under aret. For heldret
2004 uppgick avkastningen fran den noterade
portfdlien till 26,6 procent beraknat p& genom-
snittligt investerat kapital. Sedan starten under
figrde kvartalet 2003 med den nya invester-
ingsstrategin att &ven ha en exponering mot den
noterade aktiemarknaden uppgick avkastning-
en fr&n den noterade portfdlien vid &rsskiftet
2004/2005 1ill 40,0 procent beréknat pa genom-
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snittligt investerat kapital. Vid utgangen av 2004
uppgick Novestras orealiserade resultat i den
noterade portfolien till 14,7 MSEK (11,3).

Vid Novestras ordinarie bolagsstdmma den 6 maj
2004 fattades beslut om att godkéanna fdreslaget
bonusprogram for verkstéllande direktdren,
Peter Ekelund, och arbetande styrelseordféran-
den, Theodor Dalenson.

Beslut om mindre &ndringar av bolagsordningen
fattades ocksé.

Vidare godtogs det av styrelsen framlagda {6r-
slaget till bemyndigande 6r styrelsen att besluta
om nyemission av hogst 6 000 000 aktier. (For
utforligare detaljer hanvisas till kommunikén fran
bolagsstdmman daterad den 7 maj 2004).

Bolagsstamman godkénde ocksa, att W.
Thorpe McKenzie samt Theodor Dalenson,
béda styrleseledaméter | Novestra, forvarvade
Novestras vilande dotterféretag Novestra BK AB
respekiive Evestra [ntressenter AB. Beslutet
var ett s k leolagsbeslut.

| syfte att kunna tillvarata ett antal attraktiva
investeringsmdajligheter besldt Novestras sty-
relse i maj 2004 att kalla till en extra bolags-
stdmma for att besluta om en féreslagen riktad
nyemission. Extra bolagsstamma holis den 18 juni
2004 och stdmman beslét att genomfdra en
riktad nyemission av 6 000 000 aktier, vilket
efter emissionskostnader tillfdrde bolaget totalt
81 705 912 kronor. Efter nyemissionen uppgar
Novestras aktiekapital till 37 187 973 kronor
fordelat pa lika manga aktier.

Likviditet och finansiering

Den 31 december 2004 uppgick kassa och bank
tilt 78 613 (11 009) och likvida investeringar
inom likviditetsforvaltningen till 9 694 (35 000)
totalt 88 307 (46 009) motsvarande 2,4 kronor
per aktie (1,5). Tillsammans med de noterade
innehaven uppgick de totala likvida tillgangarna
il 235 144 (137 309), inklusive orealiserade
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Overvarden, vid drets utgang. Kortfristiga skulder
fill kreditinstitut uppgick den 31 december 2004
till 24 851 (25 035).

Vasentliga handelser efter

rakenskapséarets uigdng

Novestra har forvérvat vtterligare aktier
i inWarehouse AB (publ) och har darefter ett
innehav motsvarande 18,7 procent av kapital
och rdster i bolaget. Dessutom har Novestra
forvarvat 851 600 aktier i Active Biotech AB
(publ) tilt ett varde av 29,6 MSEK motsvaran-
de 2,5 procent av bolagets kapital och roster.

Vidare har Novestra avyttrat hela sitt innehav
i C More Group AB, vilket beréknas fa en positiv
resultateffekt fér Novestra om c:a 10 MSEK
under 2005, Darutbver har Novestra avyttrat
hela sitt innehav i Aldata Solution Oy, IBS AB
{(publ) och Lagercrantz Group AB (publ).

Ijanuari 2005 investerade Novestra ytierligare
2,0 MSEK i Bytek Systems AB, Efter denna inve-
stering uppgar Novestras dgarandel till 27,3
procent av kapital och roster.

Styrelsen har beslutat att féresla den ordinarie
bolagsstdmman den 26 april 2005 att, utdver
den bonus som besldts av bolagsstamman
den 6 maj 2004, tilldela Peter Ekelund och
Theodor Dalenson en diskretion&r bonus for
rékenskapséret 2004 pa 1,5 MSEK vardera
(inklusive sociala avgifter).

Framtidsuisikter

Utvecklingen i den onoterade portfolien har varit
mycket positiv de senaste tva aren och den
starka tillvaxten forvantas fortsatta under 2005.
De forsta indikationerna under 2005 visar pa
fortsatt stark tillvéxt och i nagra fall accelere-
rande jamfort med de foregdende tva &ren.
Novestra ser stdrre potential an risk i den ono-
terade portfdljen och det finns goda forutsati-
ningar for betydande vardeutveckling fram-
gent.
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| och med styrelsens beslut att foresla den ordi-
narie bolagsstamman en successiv utfdrsalining
av flertalet av bolagen i den onoterade portidlien
kommer, om stamman s& beslutar, Novestras
verksamhet att i viss utstrackning andra karak-
tar under de narmaste tre aren. Framover kom-
mer bolaget | huvudsak att arbeta med att
stétta de nuvarande onoterade portfolibolagen
och att se till att maximera vérde och dérmed
avkastning | samband med framtida forsélj-
ningar.

Dessutom foreslér styrelsen den ordinarie bolags-
stamman att Novestras investeringar i noterade
bolag skall ske via en fond med storre kapital-
bas, dar deltagandet sker tillsammans med
externa investerare. Styrelsens 0rslag innebér att
de cirka 200 MSEK, som Novestra for nérvaran-
de har investerade i noterade innehay, investeras
i fonden. Syftet &r att mdjliggdra stérre investering-
ar och darmed & ett utdkat inflytande i de bolag
fonden investerat i. Aven Novestras andelar i den
nya fonden eller kontanter til motsvarande andels-
varde avses inom tre &r att utskiftas till bolagets
aktiefgare. Novestra foreslas dven ha ett admi-
nistrationsavtal med fonden, som skulle inne-
béra att betydande intékter genereras under
treérsperioden.

Dessa foréndringar medfér, att Novestra den
nérmaste tiden kommer att arbeta mer intensivt
med att delta i strategiska diskussioner i de
bolag, som ingéar i den noterade aktieportfoljien.
Detta kommer att, i den utstrackning det &r
majligt, ske via styrelserepresentation och med
stod av resurser frén Novestras nétverk. Den
Okade riskspridningen, som investeringarna
i noterade aktier medfort, har lett till att total-
risken | Novestra-aktien har reducerats jamiort
med tidigare ar. Samtidigt beddms mdjligheter-
na till en positiv véardeutveckling savéal i den ono-
terade som i den noterade portfdlien vara goda.

Agarstyrning (Corporate Governance)

Lagstiftning och bolagsordning

AB Novestra har att i férsta hand tillampa
svensk aktisbolagslag, noteringsavtalet med
Stockholmsbérsen samt de regler och rekom-
mendationer, som ges ut av exempelvis
Naringslivets Borskommitté, Novestra skall sam-
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tidigt i sin verksamhet folja de bestammelser,
som finns angivna | Novestras bolagsordning.
Denna finns tillganglig p& Novestras hemsida.

Bolagsstdmma

Kallelse till ordinarie bolagsstamma utférdas
tidigast sex och senast fyra veckor fore stédm-
man. Kallelsen innehéller information om anmé-
lan och om rétt att delta i och rosta pa stamman,
numrerad dagordning med de drenden som
skall behandlas, information om foreslagen
vinstdisposition och det huvudsakliga innehéallet
i dvriga forslag. Aktieagare eller ombud kan
rosta for fulla antalet aktier denne ager eller
foretrader.

Forslag till stamman bor adresseras styrelsen
och insandas i god tid innan kalielsen utférdas.
Protokoll frén stamman tilhandahalls aktieagare,
som sé& begér. Information om 2005 &rs ordi-
narie bolagsstamma finns pa sid. 68.

Styrelse

Styrelsens ledamoter valjs 8rligen av bolags-
stamman for tiden intill dess nasta ordinarie
stdamma héllits. Nagon regel om léngsta tid
som ledamot kan ingd i styrelsen finns inte.
Nomineringsarbetet utfors av de tre storsta
aktiedgarna gemensamt i samarbete med sty-
relsens ordfdrande.

Novestras styrelse bestar av fem ordinarie av
bolagsstamman valda ledamodter med en
suppleant. Ordféranden 8r den enda styrelse-
ledamoten, som arbetar operativt i den 1dpande
verksamheten. Verkstallande direktdren ingar ej
i styrelsen. Sammansdattningen av styrelsen fram-
gér av sid. 20-21 och redogorelse dver ersétt-
ningar till styrelsens ledamoter och verkstéllande
direktdren framgér av not 7, sid. 55-57.

Under rakenskapséret har styrelsen haft sju
styrelseméten. Mellan styrelsemétena har
lopande kontakter skett mellan bolaget, dess
ordférande och Ovriga styrelseledamoter.
Ledamdterna har kontinuerligt tilistélits skriftlig
information av betydelse avseende bolaget.
Novestras styrelse antar &rligen en arbetsordning
for styrelsen. Enligt faststalld arbetsordning géller
bland annat foljande:
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« Styrelsen skall sammantréda minst fem génger
per kalenderér,

= Verkstéllande direktdren &ger ratt att under-
teckna bolagets deldrsrapporter,

= Styrelseledamoterna skall erhalla underlag for
de fragor som skall behandlas pé styrelsemé-
tena i god tid fore dessa moten och varje
manad erhdlla rapport betraffande bolagets
verksamhet samt

@

For att sékerstilla styrelsens dialog med
revisorerna, skall bolagets revisor &rligen delta
vid ett styrelsemdte och redogdra fér de iaki-
tagelser, som gjorts i samband med &rets
genomfdrda revision.

Arbetsordningen innehéiler ocksa en beskrivning
av de drenden som skall behandlas pa varje
styrelsemdte samt de sérskilda beslut som
skall fattas vid konstituerande sammantrade.
Styrelsens arbetsordning omfattar dven instruk-
tioner for verkstallande direktoren.

Vésentliga fragor som behandlats av styrelsen
under rdkenskapséret

Styrelsen har under aret behandiat fragan om
en riktad nyemission, som besldts av den extra
bolagsstamman den 18 juni 2004. Vidare har
styrelsen beslutat om en ny strategi for bolagets
investeringsverksamhet. Den nya strategin inne-
par, att Novestras investeringar i noterade inne-
hav framéver skall ske via en fond, dér &ven
externa investerare kan investera samt att de
onoterade portfdlibolagen skall avyttras inom
en tredrsperiod, varefter intékterna fran dessa
avyttringar delas ut til aktiedgarna. Ovriga frégor
som behandlats har omfattat investerings- och
avytiringsbeslut av innehav samt behandlingen
av bolagets finansiella rapporter och bokslut
som kommunicerats till marknaden. Darutover
har styrelsen behandlat fragan om f&rslag til
rorligt resultatbaserat incitamentsprogram il
bolagets arbetande styrelseorditrande och
verkstéllande direktor.
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Styrelsens forslag Ul rérlig resultatbaserad
erséttning

Styrelsen har beslutat att foresld den ordinarie
bolagsstamman den 26 april 2005 att besluta
om en rorlig resultatbaserad ersattning till bola-
gets arbetande styrelseordférande, Theodor
Dalenson, och verkstdllande direkidr, Peter
Ekelund. De vasentliga villkoren i styrelsens
forslag framgdr nedan och det fullstdndiga
férslaget kommer att hallas tillgangligt for aktie-
agare infor den ordinarie bolagsstémman den
26 april 2005.

Styrelsens forslag &r att envar av Theodor
Dalenson och Peter Ekelund skall vara beratti-
gad till en arlig kontant bonus fran Novestra,
Bonus skall for var och en av de bonusberétti-
gade, sésom tfotal kostnad for bolaget, mot-
svara fem procent av 6kningen av bolagets egna
kapital under varje rakenskapséar. Okningen av
bolagets eget kapital skall beréknas som skill-
naden mellan eget kapital vid &rets utgéng
och drets ingéng, minskat med samtliga aklie-
agartiliskott, eget kapitaltillskott eller liknande
poster och ¢kat med samtliga utdelningar til
bolagets aktiedgare sller liknande poster. Arlig
bonus skall maximeras till fem génger den
arliga grundldnen for den bonusberéttigade och
berakningsgrunden skall vara de reviderade
rakenskaperna vid arets ingang och arets
utgang. Bonus skall utbetalas till den bonus-
berattigade, nér styrelsen har undertecknat ars-
redovisningen for rékenskapséaret och nér
revisorn har avgivit sin revisionsberéttelse
avseende densamma.

Anledningen till att styrelsen foreslédr att
berakningsgrunden for bonusen skall vara
foréandringen i eget kapital i stallet fér rets
redovisade resultat &r att ett antal poster enlfigt
Redovisningsradets rekommendationer skall
redovisas direkt mot eget kapital och foljaki-
ligen ingér dessa poster inte i &rets redovisade
resultat.




Som exempel pa storleken av bonus, som kan
komma att utbetalas f6r rakenskapséaret 2005
till de bonusberéttigade enligt styrelsens forslag,
kan fdljande lamnas:

Okning av eget
kapital (TSEK)

Bonus per bonus-
berattigad (TSEK) ®

25 000 1250
50 000 2 500
75 000 3750
100 000 5000

Baserat pa aktuell arlig grundion kan bolagets
kostnad for 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.

Riskexponering och riskhantering
Riskexponering och riskhantering beskrivs i not 2,
sid. 52 till 53.

Investor Relations

Novestras information till aktieagarna ges via rs-
redovisningen, bokslutskommunikén och delars-
rapporterna och pé bolagets hemsida. P&
hemsidan finns ocksé rapporter och press-
meddelanden for de senaste aren.

Miljopaverkan

Novestra bedriver inte nagon anmanings-
plikiig eller tillstandspliktig verksamhet enligt
milidbalken och bolagets verksamhet har
begransad mijopéaverkan. Novestra arbetar dock
aktivt for att verksamhetens milidpaverkan ska
minimeras. Ett gemensamt mifjdtankande &r
utgangspunkten i milidarbetet. Folksam bedd-
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mer arligen de svenska bdrsbolagens klimat-
paverkan genom att ta fram ett Klimatindex.
Novestra far betyget godkant och tva stjarnor
av fem mojliga for bedrivet klimatarbete.

IFRS

| och med att Novestra g &r en koncern kommer
inte IFRS att tillampas i bolagets redovisning
och rapportering. Avsikten &ar att anpassa
redovisningen till IFRS s& snart som svensk
lagstiftning &ppnar f&r tillampning av hela regel-
verket &ven | redovisningen for enskilda juridiska
personer, d v s bolag som ej uppréatiar koncern-
redovisning.

Forslag till vinstdisposition (belopp i kronor}
Till bolagsstammans forfogande stér foljande
vinstmedel:

Balanserade vinstmedel 20 136 504
Resultat for

rékenskapséret 2004 45 738 506
Totalt 65 875010

Styrelsen och verkstéllande direktdren foreslar
att 37 187 973 kronor, motsvarande 1,00 krona
per aktie, utdelas till aktiedgarna samt att
28 687 037 kronor balanseras i ny rakning.

For ytterligare information avseende bolagets
resultat och stélining hanvisas till efterfdljande
resultat- och balansrdkningar samt kassa-
flodesanalyser med tillhérande boksluts-
kommentarer och noter.

" Bonus per bonusberéttigad avser den totala kostnaden f6r bolaget, beloppet inkiuderar sélunda arbetsgivaravgifter.
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Resultatrakningar, TsEK

2004 01 01 2003 01 01
NOT -2004 12 31 -2003 12.31

Resultat fran aktier.och andelar 4 67134 13314
Nedskrivningar 5 ~489 15.870
Bruttoresultat forvaltningsverksamheten 66 645 29 184

Int&kter fran Ovrig verksamhet ] - 3018
Bruttoresultat Ovrig verksamhet - 3018
Bruttoresuitat 66 645 32 202
Administrationskostnader 7,8, 9,10 -20 292 -12 276
Rorelseresuitat 46 353 19.926

Resultat fran andelar i koncernforetag 11 - 50
Réanteintakter och liknande resuitatposter 12 1.222 970
Rantekostnader och liknande resultatposter 12 -1 837 -810
Resultat efter finansiella poster 45738 20 136

Aktuell skatt 13 - -

| Arets resultat 14 45 738 20136
Resuitat per aktie, SEK 1,34 0,81
Genomsnittligt antal aktier under perioden 34 245 507 24 925 618
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 1,34 0,81
Genomsnittligt antal aktier under perioden efter utspédning 34 245 507 24 925618
Foreslagen utdelning, SEK per aktie 1,00 ingen

) Nettoresultatet per aktie efter utspédning dverensstémmer med resultatet per aktie fore utspadning, dé ingen utspadning foreligger.
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Balansrakningar, TSeK

NOT 2004 12 31 2003 12 31

Tillgangar

Materiella anlaggningstiligangar
Inventarier 15 1134 630

Finansiella anlaggningstillgangar:

Andelar | intresseféretag 16 112 552 112 552
Aktier och andslar 17 221593 155 604
334 145 268 156

Summa anlaggningstillgdngar 335 279 268 786

Kortfristiga fordringar:

Ovriga fordringar 26 305 5167
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 3 459 3626
29764 8793

Kortfristiga placeringar 18 9694 35 000
Kassa och bank 78 613 11 009
Summa omséttningstiligangar 118 071 54 802
| Summa tillgangar 453 350 323 5881
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Eget kapital och skulder

Bundet eget kapital:

nsrakningar, TSEK

ARSREDOVISNING 2004

NOT 2004 12 31

200312 31

Aktiekapital 37188 31188
Overkursfond 316 906 241 201
354 094 272 389

Fritt eget kapital:
Balanserat resultat 20 136 -
Arets resultat 45 738 20 136
65 874 20 136
Summa eget kapital 419 968 292 525

Kortfristiga skulder:
Skulder till kreditinstitut 20 24 851 25 035
Leverantorsskulder 570 349
Ovriga skulder 527 3851
Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 7 434 1828
33382 31 063
Summa skulder 33 382 31 063
| Summa eget kapital och skulder 453 350 323 588‘\
Stalida sékerheter 21 146 837 116 5562
Ansvarsforbindelser Inga Inga
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Sammanstalining over
forandringar 1 eget kapital

Aktie- ~ - Overkurs- Fritt eget . Totalt eget

Férandringar, TSEK kapital fond kapital kapital

Eget kapital per den 31. december 2002 23 391 442 617 -242 146 223 862
Disposition av foregéende rs resultat - =242 146 242 146
Nyemission 7.797 40730 -
Avets resuitat - - 20.136

Eget kapital per den 31 december 2003 31188 241 201 20 136 292525
Nyemission @ 6 000 75 705 -
Arets resultat - - 45738

{»I.Eget kapital per den 31 december 2004 37 188 316 906 65 874 419 9681

Den 31 december 2004 uppgick aktiekapitalet till totalt 37:187.973 kronor fordelat pa Jika stort antal aktier.
Totalt eget kapital den 31.-december.2004 uppgick till 419 968 (292 525) motsvarande 11,3 .(9,8) kronor
per.aktie. :

For ytterligare information om bolagets eget kapital hanvisas il Not 19, 'sid 63.

M. Nyemissionen omfattade 7 796 993 aktier och genomftrdes under hosten 2003. Bolaget tilfdrdes
totait 48 527, efter avdrag for emissionskostnader uppgéende till totalt 6 -052.

2. "Nyemissionen omfattade 6 000 000 aktier och genomfdrdes sommaren 2004, Bolaget tiliftrdes
totalt 81 .705, efter avdrag for emissionskostnader.uppgéende till totalt 194,
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Kassallbdesanalyser, TSEK

2004 01 01 2003 01-01
NOT - 2004 12 31 -2003 12 31

Resultat efter finansiella poster 45 738 20 136

Justeringar f&r poster som inte ingér

i kassaflodet mm A =24 785 -26 427
20 953 -6 291

Betald inkomstskatt - -
Kassafléde fran den 16pande verksamheten fore

férandringar i rérelsekapitalet 20 953 -6 291
Kassaflode fran forandringar i.rorelsekapitalet: B
Okning (-/Minskning (+) av rérelsefordringar -20 971 -4 117
Okning (+)/Minskning (-) av rorelseskulder 2 319 26 684
Kassaflode fran den lopande verksamheten 2 301 16 276

Investeringar | materiella anlaggningstillgangar =724 -457
Investeringar i finansiella aniaggningstillgangar -137 243 -110 427
Awyttringar av finansiella anlaggningstillgangar 121665 38 984
Kassaflode fran investeringsverksamheten -16 402 -71.900

Nyemission 81705 48 527
Kassafldde fran finansieringsverksamheten 81705 48 527
Arets kassaflode 67 604 - 7097
Likvida medel vid arets ingéng 11 009 18106
1 Likvida medel vid &rets utgéng 78 613 11 009
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Noter till kassaflodesanalyser, TSEx

2004 01 01 2003 01 .01
- 2004 12 31 - 2003 12 31
A) Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet m m
Av- och nedskrivningar av tillgangar 709 10 268
Reverserade av- och nedskrivningar av tillgéngar - -25 870
Resultat vid forsaljning av anlaggningstillgangar -25 494 -10 825
-24 785 -26 427
B) Transaktioner som inte medf{or betalningar
Forvary av tillgdngar genom att séliarrevers har utfardats - 159
Férsélining av tillgéngar genom att séljarrevers har utfardats - 260
Forsalining av tillgangar mot betalning | annan tillgang 16 747 4 846
C) Betalda réantor och erhallen utdelning
Erhallen utdelning 33 506 2734
Erhéllen réanta 1089 559
Erlagd ranta -765 391
D) Likvida medel
Foliande delkomponenter ingar i likvida medel
Kassa och bank 78 613 11 009
Summa likvida medel 78 613 11 009

Kortfristiga placeringar uppgéende tilt 9 694 (35 000) med en tillgénglighet p& mellan tre dagar och

tre manader har inte inkluderats i de likvida medien vid arets utgang.
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Noter med redovisningsprinciper
och bokslutskommentarer

Samtliga belopp anges i tusentals kronor om annat ej framgar.

‘1 J Redovisnings- och varderingsprinciper

Allméanna redovisningsprinciper
Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med Arsrediovisningslagen och Redovisningsradets rekom-
mendationer och akutgruppsuttalanden.

Andrade redovisningsprinciper
Fran och med rakenskapséret 2004 tillampas Redovisningsrédets rekommendation nr. 29 (Erséttningar
till anstalida); detta har dock inte haft ndgon vasentlig paverkan pa bolagets resuitat och stalining.

Bolagets site m m

AB Novestra, org.nr. 556539-7709, r ett publikt bolag och har sitt sdte i Stockholms 1&n och Stockholms
kommun. Novestras registrerade adress ar Norrlandsgatan 16, 111 43 Stockholm. Novestras associations-
rattsliga form &r aktiebolag och som sadant lyder det under aktiebolagslagen enligt svensk lagstiftning.

Klassificering och presentation

Anlaggningstillgéngar, och i férekommande fall langfristiga skulder och avsattningar, bestér i allt vasentiigt
enbart av belopp som férvantas atervinnas eller betalas efter mer &n tolv méanader réknat fran balans-
dagen. Omséattningstillgangar och kortfristiga skulder bestar i allt vasentligt av belopp som forvéntas
atervinnas eller betalas inom tolv ménader réknat frén balansdagen.

Rapportering fér segment

Den priméra indelningen for bolagets segment &r afférsomradena onoterade innehay, noterade innehav
samt gemensam och 6vrig verksamhet, Det interna rapporteringssystemet baseras p& motsvarande indel-
ning, varfor affarsomréaden lampligast utgor den priméra indelningsgrunden. Ingen segmentsredovisning
baserad p& geografiska omraden har gjorts, da det ar svért att faststélia en indelningsgrund, som tillfor
meningsfull information och som &terspeglar bolagets verksamhet. Geografiska omréden anvénds ej heller
for interna uppfdliningsdndamal. Bolagets verksamhet drivs av en gemensam organisation bestaende
av ett fatal personer. Affarsomrédena onoterade innehav och noterade innehav drivs av olika befattnings-
havare for vilka lonekostnaderna har proportionsrats motsvarande nedlagd tid for respektive segment.
Kostnaderna for évrig personal och samtliga dvriga administrationskostnader har inte férdelats per
segment, da det utforda arbetet e kan fordelas med sdan systematik.
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Intakter

Intakter redovisas enligt Redovisningsradets rekommendation nr. 11 (Intékter). Intakter bestér i huvudsak
av realisationsresultat vid forsélining av vérdepapper, emottagna utdelningar och arvoden. Intaktsredovis-
ning sker i resultatrékningen, nér det &r sannolikt att de framtida ekonomiska fordelarna kommer att till-
falla bolaget och dessa fordelar kan berdknas pa ett tilforiitigt satt. Intakterna redovisas till det verkliga
vérdet av vad som erhéliits eller kommer att erhallas. Utdelning redovisas nér ratten att erhélla betal-
ning uppstar, Arvaden periodiseras och redovisas under den period de &r hanforliga till med beaktande av
god redovisningssed.

Véarderingsprinciper m m
Bolagets tillgangar och skulder upptas till anskaffningsvarde respektive nominellt belopp om annat ]
framgér nedan.

Nedskrivningar

Nedskrivningar redovisas enligt Redovisningsrédets rekommendation nr. 17 (Nedskrivningar). Vid varje
tilliélle bolaget uppréttar finansiella rapporter bedéms om det befaras ha uppkommit ndgon vérdeminskning
av bolagets tillgangar (avseende finansiella anlaggningstillgéngar, exklusive andelar i intresseforetag, se
"Aktier, andelar och 6vriga finansiella instrument” nedan). Om det finns indikationer pé att en vardeminsk-
ning for en viss tillgéng foreligger, beréknas tilgadngens atervinningsvérde som det hogsta av nyttjande-
vérdet och nettoférséliningsvardet. Nedskrivning gérs om atervinningsvéardet understiger det redovisade
vérdet. Vid berékning av nyttjandevéardet diskonteras beréknade framtida kassafiéden fréan tillgangen tilt en
rantesats fore skatt, som motsvarar marknadens beddmning av riskfri réanta och risk férknippad med
den specifika tillgangen. En nedskrivning reverseras om det har skett en féréandring av forutséttningarmna
som anvandes vid beradkningarna for att best&mma det tidigare atervinningsvérdet. En reversering av tidi-
gare genomfdrd nedskrivning sker endast i den utstréckning tilgangens redovisade varde, efter reverser-
ingen, inte Gverstiger det reclovisade vérde tillgangen skulle ha redovisats till, med avdrag for avskrivning-
ar, om ingen nedskrivning skulle ha gjorts.

Aktier, andelar och dvriga finansiella instrument
Aktier, andelar och dvriga finansiella instrument redovisas enligt Redovisningsrédets rekommendation
nr. 27 {Finansiella instrument: Upplysning och klassificering).

Onoterade innehav

Innehav av aktier, andelar och 6vriga finansiella instrument i onoterade innehav, som kiassificeras som
antaggningstillgéngar, 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
relevant for varderingen, vilket bland annat innefattar:
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e Internt producerade vérderingsunderlag sasom diskonterade kassaflodesvérderingar
och relativwarderingar baserade pé& nyckeltal.

e Senast genomfdrda transaktion i det underliggande bolaget i de fall sddan férekommit.
e Externt genomidrda varderingar och analyser i de fall sdana forekommit.
Nedskrivning sker om det berdknade &tervinningsvérdet understiger det redovisade vardet.

Véarderingsprocessen av samtliga innehav fortgéar 1opande och styrelsen tar stdlining till varderingarna
varje kvartal.

Noterade innehav

innehav av aktier, andelar och Svriga finansiella instrument i noterade innehav, som Klassificeras som
anlaggningstiligangar, redovisas enligt FAR:s rekommendation nr. 12. Vérdering sker kollektivt, da
innehaven betraktas som en portfolj, till det lagsta av anskaffningsvarde och verkligt varde. Verkligt
varde bestams utifran borskursen den sista affdrsdagen i rapportperioden,

Innehav av aktier, andelar och Ovriga finansiella instrument i noterade innehav, som klassificeras som
omsétiningstillgngar, redovisas som Svriga placeringar. Vardering sker enligt portfoljmetoden till det
lagsta av anskaffningsvarde och verkligt vérde. Verkligt varde bestdms utifrdn borskursen den sista
affarsdagen i rapporiperioden.

Forséljning av vdrdepapper mot betalning | annan tillgdng &n kontanter

Nér en forsélining av akiier, andelar och évriga finansiella instrument sker mot betalning i det képande
bolagets egen aktie varderas férséljningen till genomsnittskurs tio dagar fore det att affaren offentlig-
giorts i de fall det kdpande och/eller kopta bolagets aktie &r noterad vid svensk eller utlandsk bors.
I de fall bolagen &r onoterade anvénds de varderingar som anvénts vid upprattandet av kdpeavialen
mellan bolagen.

Fordringar
Fordringar upptas till belopp varmed de ber&knas inflyta, efter individuell beddmning.

Fordringar och skulder | utlandsk valuta

Fordringar och skulder | utlandsk valuta vérderas till balansdagens kurs enligt Redovisningsradets
rekommendation nr. 8 (Redovisning av effekter av andrade valutakurser). Samtliga kursdifferenser
redovisas bland finansiella poster.
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Materiella anlaggningstiligangar

Materiella anlaggningstiligangar redovisas till anskaffningsvérde minskat med planenliga avskrivningar
och eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvérdst ingdr inkOpspriset inklusive kostnader direkt han-
férliga till forvarvet av tillgangen. Inkdpspriset har reducerats med varurabatter m m.

Avskriviningar

Avskrivningar enligt plan baseras pé ursprungligt anskaffningsvarde. Avskrivning sker dver tillgangens
nyttiandeperiod ned till ber&knat restvarde enlfigt Redovisningsréadsts rekommendation nr. 12 (Materiella
anlggningstiligangar).

Avskrivningsplan Nyttjandeperiod
Materiella anlaggningstiligangar:

[T-inventarier 3 é&r

Ovriga inventarier 5 &r
Skatter

Bolaget tilampar Redovisningsradets rekommendation nr. 9 (Inkomstskatter). Total skatt utgdrs av aktuell
skatt och uppskjuten skatt. Skatter redovisas i resultatrékningen, utom dé underliggande transaktion
redovisas direkt mot eget kapital, varvid tithérande skatteeffekt redovisas i eget kapital. Aktuell skatt ar
skatt som skall betalas eller erhallas avseende aktuellt &r, Hit hor dven justering av aktuell skatt hanforig
till tidigare perioder. Uppskijuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden med utgéngspunkt
i tempordra skillnader mellan redovisade och skatteméassiga vérden pa tilgangar och skulder. Beloppen
berdknas baserade pa hur de temporéra skilnaderna forvéantas bli utjigmnade och med tillampning av
de skattesatser och skatteregler, som &r beslutade eller aviserade per balansdagen. Temporéra skillnader
beaktas inte i skillnader hanforliga till andelar i intressefdretag som inte forvantas bii beskattade inom
Sverskadiig framtid. Obeskattade reserver redovisas inklusive uppskjuten skatteskuld. Uppskjutna skatte-
fordringar avseende avdragsgilla temporéra skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den méan
det &r sannolikt att dessa kommer att medfora lagre skatteutbetalningar i framtiden. For ndrvarande
har bolaget gjort beddmningen, att det &r ovisst ndr i framtiden befintliga underskottsavdrag och Gvriga
temporéra skillnader kommer att kunna utnyttjas, varfdr inget varde for dessa ingér i redovisningen.
Novestra &r ur skattemassig synvinkel ett investmentféretag. Skattereglerna for investmentforetag avviker
frén Gvriga aktiebolag genom att kapitalvinster pé aktier och andra delagarratter (konvertibler i SEK,
aktieoptioner etc.) inte skall tas upp till beskattning. A andra sidan medges ett investmentforetag inte
avdrag for kapitalforluster pa aktier och andra delagarratier. | stéllet skall ett investmentftretag ta upp
en schablonintakt pa 1,5 procent av virdet vid ingangen av rakenskapsaret av aktieportfdlien. | underlaget
f6r schablonintékten skall inte medraknas vardet av ndringsbetingade andelar och egna aktier och derivat
i egna aktier. Som néringsbetingade andelar rdknas andelar i onoterade aktiebolag och ekonomiska
féreningar samt andelar i noterade aktiebolag om innehavet motsvarar minst tio procent av rosterna
och innehafts minst ett &r fore rakenskapsérets ingang. Aven andelar i en utlandsk juridisk person kan vara
néringsbetingade under vissa forutsattningar. Mottagna utdelningar och rénteintakter ar skattepliktiga
medan forvaltningskostnader och rantekostnader &r avdragsgilla. Genom att ett investmentféretag
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medges avdrag for léBmnad utdelning kommer fdretaget inte att behdva erlagga skatt | den man den
beslutade utdelningen uppgér till summan av schablonintakien, motiagna utdelningar och finansnetto
efter avdrag or {orvaltningskostnader.

Lanekosinader

Lanekostnader redovisas enligt huvudprincipen i Redovisningsrédets rekommendation nr. 21. Detta
innebdr att lAnekostnader belastar resultatet i den period till vitken de hénfor sig, oavsett hur de upp-
l&nade medlen har anvants.

Leasing - leasetagare

Redovisningsradets rekommendation 6:99 tilampas. Leasing klassificeras i koncernredovisningen
antingen sasom finansiell eller operationell leasing. Finansiell leasing féreligger d& de ekonomiska risk-
erna och forménerna som &r forknippade med dgandet i allt vasentligt &r dverforda till leasetagaren. Om
sé g &r fallet &r det frdga om operationel leasing. D& Novestra e] upprittar koncernredovisning, redovisas
samtliga leasingavtal enligt reglerna for operationell leasing. Operationell leasing innebér att leasing-
avgiften Kostnadsftrs dver 1optiden med utgéngspunkt frén nyttjandet, vilket kan skilia sig &t fran vad
som de facto erlagts sdsom leasingavgift under aret.

Erséttningar till anstalida

Ersétiningar till anstélida redovisas enligt Redovisningsradets rekommendation nr. 29 (Ersattningar il
anstéllda). Foretagets pensionsplaner &r premiebaserade, vilket innebér att pension baseras pa aktuell
ménadsion. Dessa premier kostnadsférs i takt med att de anstéllda tjanar in sin ratt till pension.

Nérstaendetransaktioner

Nérstdendetransaktioner redovisas enligt Redovisningsradets rekommendation nr. 23 (Upplysningar
om nérstéende). Vad géller styrelsens och VD:s 1dner och andra erséttningar, kostnader och forpliktelser,
som avser pensioner och liknande férméaner samt avtal avseende avgangsvederlag, hénvisas till not 7.

Novestras VD, Peter Ekelund, har i egenskap av styrelseledamot i Novestras portftlibolag Explorica,
Inc. och InWarehouse AB erhallit 10 000 USD respektive 75 000 SEK i styrelsearvoden,

Vid beredning av och beslut om nérstaendetransaktioner deltar aldrig den nérstaende i vare sig bered-
ningsarbetet eller sjélva beslutsprocessen. Styrelsen utnyttjar vid vare tillfalle lampligaste metod for att
sékerstélla att nérstdendetransaklioner sker till rétt vardering och i dvrigt till marknadsmassiga villkor,

Kassaflddesanalys
Kassaflodesanalyser har uppréttats enligt Redovisningsradets rekommendation nr. 7 (Redovisning av
kassafloden) med tilldmpning 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 vasentligt paverka bolagets verksamhet avseende framtida
utveckling och resultat samt dess finansiella stélining. Novestra &r i betydande omfaitning beroende
av ett antal nyckelpersoner, dels grundare och ledande befattningshavare i portidlibolagen, dels
anstallda och styrelseledaméter | Novestra med tilhdrande nétverk.

Affarsmassiga risker

Den verksamhet som Novestra bedriver ger upphov till riskexponering. Att genomfdra investeringar
och avytiringar av portfdlinolag innebér en risk, vilket dven géller under tiden Novestra &r aktiedgare
i portfdljbolagen. Exempel pa dessa risker dr hog exponering mot enskilda investeringar eller enskilda
branscher, svarigheter att hitta nya investeringar il attraktiva varderingar pé grund av det generelia
marknadslaget och eventuella hinder mot att géra avyttringar av innehav pé grund av det generella
marknadslaget eller andra hinder, Novestra efterstravar att hantera dessa risker genom att:

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

3

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 innehay, vilket innebér att bolaget har stor flexibilitet
rérande olika typer av avyitringar. De noterade innehaven medger mojligheten att refativt snabibt konver-
teras till likvida medel och de onoterade innehaven medger en majlighet till andra typer av transaktioner,
som kan vara mer fordelaktiga eller genomfbrbara under vissa marknadsforutsétiningar.

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 bedtma riskerna gérs
6pande av ledningen och rapporteras till styrelsen.

Prisrisk

Prisrisken féreligger for saval noterade som onoterade aktier. Vad avser noterade aklier &r aktiekurserna
ofta volatila. Prisrisken i varje enskild investering i noterade aktier &r bade hanidrlig till det enskilda bolaget
och den generella utvecklingen pé aktiemarknaden. Novestras investerings- och avyttringsbeslut baseras
P& egna analyser och beddmningar av de enskilda bolagens vérderingar. Innehaven utvérderas pé
1&ng sikt. Novestras bedémning paverkas i regel inte av hur innehaven under kortare tid har utvecklats
pa aktiemarknaden,

Sid b2
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Forts. Not 2 Riskexponering och riskhantering

Valutarisk

Aktieinnehav | utldndska valutor redovisas i svenska kronor till den valutakurs som gallde vid anskafinings-
tidpunkten. Per den 31 december 2004 uppgick det redovisade vardet pé aktieinnehay i utléndska valutor
1l 135,7 (120,2) MSEK. Vid hela eller delvisa avyttringar av Novestras utlandska innehav kan valuta-
kursfluktuationer, framférallt USD/SEK, komma att paverka vérdet i svenska kronor pé det avytirade
innehavet, Utléndska innehav valutakurssékras inte under innehavstiden.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken bestér i att aktier eller Gvriga finansiella instrument ¢j kan avyttras, dels f&r att sadan
avytiring inte kan ske utan betydande merkostnader eller andra forluster, dels r att likviditet inte finns
tilgénglig for att mota framtida eller omedelbara betalningsétaganden. Risken fér att aktier eller andra
finansiella instrument ej skall kunna avyttras hanteras genom att efterstréva en diversifierad portfél).
Novestra har en kort- och langsiktig likviditetsplan for att sikerstélla den omedelbara och framtida
betalningsformagan.

Finansieringsrisk

Med finansieringsrisken avses risken att finansiering inte skall kunna erhallas vid behov eller endast
erhéllas mot avsevért okade kostnader. Novestras verksamhet bedrivs med en stor andel eget kapital
och bolaget kan f6r narvarande inte se vare sig ett kort- eller langsiktigt ytterligare finansieringsbehov.

Rénterisk

P4 tilgéngssidan &r det framst Novestras likvida medel, som &r utsatt fr ranterisk och pa skuldsidan
ar det réntebérande skulder, som &r utsatta for rAnterisk. Den totala rénterisken i Novestra bedéms
som l&g med anledning av omfattningen av tillgangar respektive skulder som &r exponerade f&r rénterisk.
Om infningsréntan hdjdes med en procent per balansdagen skulle den positiva effekten uppga till
786 (110) TSEK pé &rsbasis och skulle utlaningsrantan héjas med en procent skulle den negativa effek-
ten belasta resultatet med 249 (250) TSEK pa éarsbasis.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses risken att en motpart inte kan fullgora ett ekonomiski &tagande gentemot Novestra.
Ormfattningen av denna risk &r framforaltt hanforlig till placeringar av éverlikviditet i obligationer och
fonder samt 1an till portféfibolag. Kreditrisken hanforlig til placering av Sverlikviditeten beddms som mycket
lag. Kreditrisken hanforlig till 1an till portflibolag &r betydiigt hdgre, men sker | mindre omfattning och
mot sékerheter som Novestra beddmer som fullgoda. Kreditrisken beddms totalt sett som 1ag.

Den totala kreditexponeringen fordelar sig enligt f6ljande:

Kreditexponering, TSEK 2004 12 31 2003 12 31
Aktieindexobligation - 25 480
Fondandelar 9 694 9389
Medel innestdende pé bankkonton 78 613 11 009
Ovriga fordringar 16 694 3374
Lan till portfslibolag 9612 1793
Total kreditexponering 114 613 51 045

Novestra beddmer inte att det finns négra vasentliga koncentrationer av kreditrisker. Sid 5853
LA
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13$ Forvaltningsverksamheten

Resuitatet fran forvaliningsverksamheten delas upp | "Resultat fran aktier och andelar” samt "Nedskrivningar”.
Resultatet frén aktier och andelar avser realiserade vinster och forluster vid avyttring av vérdepapper
samt emottagna utdeiningar. Nedskrivningar avser e] realiserade vérdejusteringar av vérdepapper,
se not 4 respektive not 5.

2004 01 01 2003 01 01
| 4. Resultat fran aktier och andelar - 2004 12 31 - 2003 12 31
Realisationsresuliat:
Cnoterade portféljbolag:
B2 Bredband AB - 4 846
B2 Partners, LLC - 216
- 5062
Noterade portféljbolag:
FlyMe Europe AB {publ) 290 -
IBS AB (publ) 2228 84
inWarehouse AB (publ) 3196 -
JC AB (pub) 7 448 -
Karo Bio AB (publ) 361 -
Millicom International Cellular, S.A. 2020 -
Modui 1 Data AB (publ) 2971 677
Pergo AB (publ) 3 838 -
Wilh. Sonesson AB {publ) 303 -
22 655 5823
Summa realisationsresultat 22 655 5823
Utdelningar:
Onoterade portfédlibolag:
Boxman Lid - 217
Continuum Group Ltd 39015 1017
Qbranch AB 1875 1 500
40 890 2734
Noterade poritféljbolag:
Lagercrantz Group AB {publ) 568 -
Summa utdelningar 41 458 2734
Likviditetsforvaltning:
Nektar - 1615
Tangtin - 601
Zenit - 2473
Ram One (utdelning) 182 -
Ovrigt 2839 68
3021 4757
Resultat fran aktier och andelar 67 134 13 314
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2004 01 01 2003 01 01
5. Nedskrivningar - 2004 12 31 - 2003 12 31
Onoterade poriféljbolag:
Continuum Group Ltd - 9 000
DCM, Digital Communication Media AB - 5 000
Netsurvey Bolinder AB - -10 000
Strax Holdings, Inc. - 11870
- 15 870
Noterade portféljbolag:
Likviditetsférvaltning:
Ram One -240 -
Zenit -249 -
-489 -
Nedskrivningar ~-489 15 870
2004 01 01 2003 01 01
\ 6. | Intakter fran dvrig verksamhet - 2004 12 31 - 2003 12 31
Arvoden - 3018
Totala intékter fran 6vrig verksamhet - 3018

Arvoden avser erséttningar for rdgivnings- och konsultuppdrag | samband med nyinvesteringar och
i befintliga portfolibolag.

2004 01 01 2003 01 01
i 7 Anstélida och personalkostnader - 2004 12 31 - 2003 12 31

Medelantalet anstéllda och kdnsférdelning

Medelantalet anstélida under aret uppgick till sex (femy), varav fyra (tre) man.
Kénsférdelning i styrelse och foretagsledning

Styrelsen och dvriga ledande befatiningshavare bestod, i likhet med féregaende &r, av man.

Léner och andra ersédttningar:

Styrelse och VD 4737 2277
Ovriga anstélida 2758 2 250
Totala 16ner och andra erséttningar 7 495 4 527

Sociala kostnader:

Styrelse och VD 2 064 916
(varav pensionskostnader) (424) (177)
Ovriga anstélida 1249 933
(varav pensionskostnader) (297) (237)
Totala sociala kostnader 3313 1849

Totala [6ner och andra ersétiningar
samt sociala kostnader 10 808 6 376

Samtliga ioner och andra ersattningar, férutom 100 (100) avseende styrelsearvoden, avser personal
i Sverige.
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INFORMATION ENLIGT NBK:S REKOMMENDATION OM LEDANDE BEFATTNINGSHAVARES FORMANER
Under rakenskapséret har styrelsearvode utgatt med totalt 200 (250) i enlighet med beslut pé den
ordinarie bolagsstédmman ar 2004. Styrelsearvodet har delats i lika delar mellan de av styrelsens leda-
moéter, som e &r anstélida i Novestra, d v s 50 till var och en av ledamdterna. Styrelsens ordférande,
Theodor Dalenson, &r anstélid i Novestra med en fast méanadsion uppgaende till 115 per ménad.
Anstéliningsavtalet har en 6msesidig uppsagningstid pé sex manader.

Specifikation av ersdttning och vriga férmaner till styreiseledamdter:

Styrelseledamot Arvode 2004 Arvode 2003 Funktion
Theodor Dalenson 2 394 510  Arbetande styrelseordférande

Lén (1.380) (460)

Bonus 814) (-)

Pension (200) )

Styrelsearvode ) (50)
Colin Kingsnorth 50 50 Ledamot
Anders Lonnqvist 50 50 Ledamot
W. Thorpe McKenzie 50 50 Ledamot
Bertil Villard 50 50 Ledamot
Totalt 2 594 710

1 Styrelsen har beslutat att foresld den ordinarie bolagsstamman den 26 april 2005 att en diskretiondr bonus om 1132 (1 500
inklusive sociala kostnader) skall betalas ut till Theodor Dalenson avseende rékenskapséaret 2004, i tillagg till bonus om
814, som beréknats enligt beslut av den ordinarie bolagsstémman 2004.

Lén och ovriga férméner till verkstéllande direktdren
Lon och Gvriga forméner till verkstallande direktdren, Peter Ekelund, uppgick till totalt 2 344 (1 567),
varav 1 530 (1 192) utgjorde fast 16n och 814 (375) utgjorde bonus. Kostnader avseende pensioner upp-
gick daruttver till totalt 225 (177). Principen for namnda bonus for rakenskapséret 2004 besidts av
den ordinarie bolagsstdmman 2004, Styrelsen har beslutat att foresld ordinarie bolagsstdmman den
26 april 2005, att en diskretionar bonus om 1 132 (1 500 inklusive sociala kostnader) skall betalas ut
till Peter Ekelund avseende rékenskapséaret 2004, i tillagg till bonus om 814, som berdknats enligt
beslut av den ordinarie bolagsstdmman 2004. Anstaliningsavtalet har en dmsesidig uppsagningstid
pé 12 manader och innehdller ingen bestammelse avseende sénkt pensionsélder. Peter Ekelund, har i egen-
skap av styrelseledamot | Novestras portfoljoolag Explorica, Inc. och InWarehouse AB erhéllit 10 000 USD
respektive 75 000 SEK i styrelsearvoden.

Berednings- och beslutsformer

Samtliga ersatiningsfragor rérandse hogsta ledningens 16n och Gvriga eventuella formaner behandlas

av styrelsen. Detsamma géller eventuella ersattningar avseende konsultarvoden till styrelseledamater.

Beslut om eventuell rorlig resultatbaserad ersattning till ledande befattningshavare, for rékenskapsaret

2004 och framat, hanskjuts till bolagsstamman. ingen erséttningskommitte har tillsaits.

Principer fér ersétiningar till ledande befatiningshavare

Hogsta ledningen har fast erséttning for utfort arbete. Beslut om rorlig resultatbaserad ersatining till
ledande befattningshavare, for rakenskapsaret 2004 och framat, hanskjuts till bolagsstémman. Styrelsens
forslag avseends rorlig resultatbaserad erséttning till bolagets verkstéllande direkidr och arbetande styrelse-
ordférande, som skall behandlas pé den ordinarie bolagsstamman den 26 april 2005, framgéar av or-
valiningsberdttelsen, sid 39. Bolaget har inte definierat annat &n hdgsta ledningen. Séledes saknas kate-
gorin andra ledande befattningshavare.
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Incitamenisprogram

Bolaget har inga utestdende aktierelaterade incitamentsprogram eller n&gra utestdende optioner. Vid
den ordinarie bolagsstamman den 6 maj 2004 fattades beslut om att godkénna foreslaget bonusprogram
for verkstéllande direktdren Peter Ekelund och arbetande styrelseordfdranden Theodor Dalenson.
Bonus skall, sdsom total kostnad for bolaget, motsvara fem procent av 8kningen av bolagets egna kapital
under varje rakenskapsér, forutsatt att och till den del dkningen dverstiger tio procent avseende relevant
rakenskapsar. Arlig bonus skall emellertid inte dverstiga ett belopp motsvarande fem génger bonus-
berattigads arliga grundion f6r det &r som bonus avser. Bonus utgdr frn och med for rékenskapséret
2004. Bonusprogrammet skall vara foremél for arligt godkénnande av den ordinarie bolagsstamman.

Pensioner

Samtliga anstalida har premiebaserad pension som motsvarar [TP-planen.

Avgangsvederiag
Det finns inga avtal dér avgéngsvederlag utgér.

2004 01 01 2003 01 01
} 8. Ersatining till revisorer - 2004 12 31 - 200312 31
Revision, KPMG Bohlins AB 680 313
Ovrigt arvode, KPMG Bohlins AB 63 421
Totala erséatiningar till revisorer 743 734

Av ersatiningen till revisorer under rakenskapséret 2004 har 38 (421) redovisats direkt mot eget kapital,
da kostnaderna var hanforliga tilt den nyemission som genomfordes sommaren 2004.

2004 01 01 2003 01 01
(9 Avskrivningar av materiella anlaggningstillgdngar - 2004 12 31 - 2003 12 31
Avskrivningar enligt plan fordelade per tillgangssiag:

Inventarier 220 268
Totala avskrivningar 220 268
Samtliga avskrivningar &r hénforliga till administration.

2004 01 01 2003 01 01
{10 Leasingavgifter avseende operationell leasing - 2004 12 31 - 200312 31
Tillgangar som innehas via operationell leasing - -
Rékenskapsérets betalda leasingavgifter 772 650
Avtalade framtida leasingavgifter:

Ar 1 740 660

Ar2 - 660

Ar3 - -

Ar 4 - -

Ars - -
Totala avtalade framtida leasingavgifter 740 1320

Samtliga leasingavgifter avser hyror for férhyrda kontorslokaler.
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2004 01 01 2003 01 01
1. Resultat fran andelar i koncernféretag - 2004 12 31 - 2003 12 31
Resuiltat vid avyttring av aktier i koncernforetag - 50
Totalt resultat frAn andelar i koncernforetag - 50
2004 01 01 2003 01 01
‘12 Rénteintakter, réntekostnader och liknande resultatposter - 2004 12 31 - 2003 12 31
Réanteintakier och liknande resultaiposter:
Ranteintakter fran intressefdretag 126 322
Valutakursvinster 133 -
Ovriga ranteintakter 963 648
Totalt 1222 970
Réntekostnader och liknande resuliatposter:
Valutakursférluster -1 071 -419
Ovriga rantekostnader -766 -391
Totalt -1 837 -810
2004 01 01 2003 01 01

113/ Skatt - 2004 12 31 - 2003 12 31
Upplysning om sambandet mellan periodens skattekostnad och redovisat resultat fore skatt:

Totalt belopp  Skatteeffekt Totalt belopp Skatteeffekt
Redovisat resultat fore skatt 45 738 -12 807 20 136 -5 638
Tillkommer schablonintékt 2033 -569 3107 -870
Effekter av ej skattepliktiga intakter:

Realisationsresultat -25 494 7138 -9 819 2749
Effekter av g avdragsgilla kostnader:

Nedskrivningar/reverserade nedskrivningar 489 =187 -15 870 4 444

Ovriga ej avdragsgilla kostnader 372 -104 378 -106
Effekter av kostnader som skall dras av men
som inte ingér i redovisat resultat;

Emissionskostnader -194 54 -6 052 1695
Summa 22 944 -6 425 -8 120 2274
Avgér foreslagen lamnad utdelning -37 188 10413 - -
Summa -14 244 3988 -8 120 2274
Okning av underskottsavdrag utan motsvarande
aktivering av uppskjuten skatt 14 244 -3 988 8 120 -2 274
Arets redovisade skattekostnad - - - -
Ackumulerade skattemassiga underskott
vid arets ingang -66 534 18 629 -58 414 16 355
Arets férandring av skattemdssiga underskott  -14 244 3988 -8 120 2274
Ackumulerade skattemassiga
underskott vid drets utgdng -80 778 22 617 -66 534 18 629

Enligt nu gaflande lagstiftning finns ef nagra regler som begransar livsidangden for bolagets skatteméssiga underskott.

Sid 58




AB NOVESTRA

14 Segmentsrapportering

ARSREDOVISHKING 20608

Utveckling per affarsomrade 1/1 - 31/12 2004

Onoterade Noterade Gemensamt och Totalt
Intakter fran aklier och andelar innehav innehav Gvrig verksamhet
Realisationsresultat - 22 655 2 839 25494
Utdelningar 40 890 568 182 41 640
Nedskrivningar - - -489 -489

Administrationskostnader

i Finansnetto -

Personalkostnader® -2 425 -3 517 -7 948 -13 890
Avskrivningar - - -220 -220
Ovriga kostnader - - -6 182 6182

-2 425 -3 517 -14 350 -20 292

Redovisade varden per affarsomrade 31/12 2004

Onoterade Noterade Gemensamt och Totalt
Tillgangar innehav innehav Ovrig verksamhet
Andelar i intresseforetag 112 6562 - - 112 5562
Aktier och andelar 89 447 132 146 - 221 593
Ovriga anlaggningstiligéngar - - 1134 1134
Summa anlaggningstillgangar 201 999 132 146 1134 335 279
Kortfristiga placeringar - - 9 694 9694
Ovriga omsatiningstillgéngar 9612 - 20152 29 764
K h bank - - 78 613 78 613

Eget kapital och skulder

Ovriga kortfristiga skulder -

Investeringar:

Eget kapital - - - 419 968
’ék‘ulder

Kortfristiga skulder till kreditinstitut - - 24 851 24 851

- 8 531 8 531

Materiella anldggningstiligangar -

724

- 724

Finansiella anlaggningstillgéngar

132 880 163 807

7 085

© “Personalkostnaderna har férdelats enligt fofiande princip: personalkostnader for VD, Peter Ekelund, som ansvarar for de
onoterade innehaven, har fordefats med 50 procent mellan onoterade innehav och gemensamt; personalkostnader f0r
Theodor Dalenson, som ansvarar 16r noterade innehav, har férdelats med 75 procent pa noterade innehav och 25 procent

P& gemensamt.
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Forts. Not 14 Segmentrapportering
Utveckling per affarsomrade 1/1:= 31/12 2003

Onoterade Noterade Gemensamt och Totalt
Intékter fran aktier och andelar innehav innehav ovrig verksamhet
Realisationsresultat 5062 761 4757 10 580
Utdelningar 2734 - - 2734
Nedskrivningar 15 870 - - 15 870
Intékter fran dvrig verksamhet
~ Arvoden - - 3018 3018

Administrationskostnader

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

-1042 -455 -10 779 -12 276

Finansnetto

Redovisade varden per afférsomréde 31/12.2003

Onoterade Noterade Gemensamt och Totalt
innehav innehav ovrig verksamhet

Tillgangar
Andelar i intresseftretag 112 552 - - 112 552
Aktier och andelar 75 584 80 020 - 1565 604
Ovriga anldggningstiligangar - - 630 630
Summa anldggningstillgdngar 188 136 80 020 630 268 786
Kortiristiga placeringar - - 35 000 35 000
Ovriga oaﬂséﬁningsti!lgéngar - - 8 793 8 793
Kassa och bank - - 11 099 11 009

Eget kapital och skulder

Eget kapital - - - 292 525
 Skulder
Kortfristiga skulder till kreditinstitut - - 25035 25035
Ovriga kortfristiga skulder - - 6 028 6 028

Investeringar:
Materiella antiggningstillgéngar - - 457 457
Finansiella anlaggningstillgéngar 22 065 82 194 11173 115 432

m

' “Personalkostnaderna har fordelats enligt 6ljande princip: personatkostnader for VD, Peter Ekelund, som ansvarar for de
onoterade innehaven, har.férdelats med 50 procent mellan onoterade innehav och gemensamt; personakostnader for
Theodor Dalenson, som ansvarar for noterade innehav, har fordelats med 75 procent pé noterade innehav och 25 procent
pé gemensamt.
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115 Inventarier 2004 12 31 2003 12 31
Ackumulerade anskaffningsvérden:

Vid érets ingang 1469 1212

Avytiringar och utrangeringar - -200

Anskaffningar 724 457
Vid arets utgang 2193 1469
Ackumulerade avskrivningar:

Vid arets ingang -839 -731

Avyttringar och utrangeringar - 160

Avskrivningar -220 -268
Vid arets utgang -1 059 -839
Redovisat varde vid arets utgang 1134 630
116. Andelar i intresseforetag 2004 12 31 2003 12 31
Ackumulerade anskaffningsvérden:

Vid arets ingang 132 051 86 181

Avyttringar -9 499 -

Omklassificeringar - 45 870
Vid arets utgang 122 552 132 051
Ackumulerade nedskrivningar:

Vid arets ingang -19 499 -9 499

Avyttringar 9 499 -

Nedskrivningar - -10 000
Belopp vid arets utgéng -10 000 -19 499
Redovisat varde vid &rets utgang 112 552 112 552

Specifikation av innehav av aktier och andelar i infresseféretag per den 31 december 2004:

Namn Org. nr. Séte Eget kapital Arets  Agarandel ™ Redovisat
] (100%)  resultat varde
MyPublisher, Inc. n/a N.Y., USA 415 8771 28,0% 45 870
Netsurvey Bolinder AB 556392-3332 Stockholm 4907 1643 45,3% 12 838
Qbranch AB 556470-3980 Stockholm 46 766 17 398 05,0% 53 844

Specifikation av innehav av aktier och andelar i intressefbretag per den 31 december 2003:

Namn Org. . Sate Eget kapital Arets  Agarandel  Redovisat
(100%)  resultat vérde
134 Networks AB 656599-1188 Stockholm - - 22,8% - |
ﬁMyPuinsher, Inc. n/a N.Y., USA 9190 -6065 28,6% 45870
%Netsurvey Bolinder AB 556392-3332  Stockholm 3101 309 453% 12 838
|Qbranch AB 556470-3980 Stockholm 36 840 9769 25,0% 53 844

M Fore utspéadning och utnyttjande av optioner etc.
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17 Aktier och andelar

ARSEEDOVISNING 2004

2004 12 31 2003 12 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid &rets ingang 259 850 363 574
Investeringar 153 807 115 433
Avyttringar -87 818 -138 287
Omklassificeringar - -80 870
Vid arets utgéang 325 839 259 850
Ackumulerade nedskrivningar:
Vid arets ingéng -104 246 -235 369
Avyttringar - 105 253
Nedskrivningar - 25 870
Vid arets utgang -104 246 -104 246
Redovisat varde vid arets utgang 221 593 155 604

Specifikation av innehav av aktier och andelar:

Namn Agarandel ™, % Antal aktier Redovisat varde

2004 12 31 2004 12 31 . 2004 12 31 2003 12 31

Onoterade innehav
C More Group AB @ 0,3 27 700 2 068 -
Continuum Group Ltd © 12,3 8 062 500 35184 35184
Dallas sthim DDG AB 7,0 112 904 426 ' 426
DCM, Digital Communication Media AB 5,6 320 800 8 506 8 506
Explorica, Inc.® ' 13,6 4 333 333 12 556 12 556
FLEXbridge Technologies, Inc. - - 5011 -
Strax Holdings, Inc. ® 19,1 1347 673 25 526 18 743
Ovrigt n/a n/a 170 169
89 447 75 584

Noterade innehav:
Aldata Solution Oy 0,9 633 550 7 283 -
FlyMe Europe AB {publ) 1,7 15 100 000 9 649 k -
IBS AB (pubf) 2,0 1584 000 16 447 13 135
inWarehouse AB (publ) 8,2 5908 422 5343 7770
JC AB (publ) - - - 18960
Karo Bio AB (publ) 2,1 647 668 7 113 -
Lagercrantz Group AB {publ) 2,3 633 500 15218 8 148
Millicom International Cellular S.A. 0.3 200 000 31796 -
Modul 1 Data AB (publ) - - 7 239
Pergo AB (publ) 3,2 1709 700 26 903 16 870
Wilh. Sonesson AB (publ) 1,1 376 000 8 397 -
Ovrigt n/a n/a 3907 7 898
132 146 80 020

Marknadsvérdet p& de noterade innehaven uppgick den 31 december 2004 till 146 837 (91 301).
Sid 62
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& Fore utspadning och utnyttjande av optioner etc.

@ -Novestra innehar teckningsoptioner som berattigar till teckning av 35 000 aktier | C More Group med I6senpris om
65,21 kronor per aktie, uppraknat med 10-20 procent réknat fran investeringstillfallet. Novestra har avytirat hela sitt
innehav, inklusive optioner, i C More Group efter periodens utgang.

©  Novestra har ett &terstdende investeringsatagande om totalt 1,9 MUSD. Efter diskussioner med styrelsen i Continuum
samt dvriga huvudagare | Continuum gdr Novestras styrelse bedémningen att Continuum ] avser att pakalla betalning
av resterande investeringsatagande.

“  Novestra innehar teckningsoptioner som berattigar tilf teckning av 1 083 333 aktier | Explorica med ldsenpris 0,50 USD
per akiie. Novestra innehar dven teckningsoptioner som beréattigar till teckning av 444 330 aktier med 16senpris 0,20 USD
per aktie. Bada optionsprogrammen har en 16ptid till och med den 14 december 2005. Haruttver innehar Novestra teck-
ningsoptioner som beréttigar till teckning av 1 340 000 aktier med I6senpris 0,45 USD per aktie med en 1optid till och
med 14 juni 2011. Om endast Novestra utnyttjar sina teckningsoptioner kan Novesiras &garandel Oka till 20,4 procent.
Om samtliga 10 900 678 utgivna teckningsoptioner i Explorica utnyttjas kommer Novestras dgarandel uppga tilt 16,8
procent.

© . Novestra innehar teckningsoptioner som beréttigar tilf teckning av 123 600 aktier i FLEXbridge med 16senpris om 12,0 USD
per aktie. Om endast Novestra utnyttjar sina teckningsoptioner kommer Novestras &garandel uppga till 11,0 procent. Om
samtiiga 223 600 utgivna teckningsoptioner | FLEXoridge utnytijas kommer Novestras &garandel uppgé till 10,1 procent.

@ Novestra innehar konverteringsrétter som beréttigar tl teckning av 333 333 aktier | Strax med en konverteringskurs om
1,5 USD per aktie. Om endast Novestra utnytijar sina konverteringsrétter komrmer Novestras dgarandel uppgé i 22,0 procent,
Om samitliga 1 466 677 utgivna konverteringsrétter | Strax utnyttjas kommer Novestras dgarande! uppga till 19,6 procent.

,18 Kortfristiga placeringar Redovisat varde Marknadsvarde
2004 12 31 2003 12 31 2004 12 31 2003 12 31

Investeringar i fonder

Ram One 4942 5000 4942 4 563

Zenit 4752 5000 4752 4 826

9 694 10 000 3694 9 389

Ovrigt

Aktieindexobligation - 25 000 - 25480

Totalt 9 694 35 000 g 694 34 869

9. 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 utgdrs av aktiekapital och dverkursfond. Overkursfonden har upp-
kommit genom att Novestra emitterat aktier till Overkurs, d v s for aktierna har erlagts ett belopp som
Sverstiger aktiernas nominella belopp. Det belopp som erhdlies i en nyemission och som Gverstiger det
nominella beloppet ors till dverkursfond. Mot Gverkursfonden redovisas &ven kostnader i samband
med nyemission, vilket medfér att dverkursfonden minskas av sddana kostnader. Overkursfonden fér
anvandas for att tacka en uppkommen forlust, efter beslut pa bolagsstamman,

oo
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Forts. Not 19 Eget kapital

Fritt eget kapital

Novestras fria egna kapital utgdrs av drets nettoresulat och sedan tidigare &r balanserade vinstmedel,
minskat med en eventuell reserviondsavséatining och efter att en eventuell vinstutdelning har lamnats.
Alla intakter och kostnader som redovisas under en period inkluderas i nettoresultatet, sdvida inte nagon
rekommendation fran Redovisningsrédet kréaver eller tilldter att de redovisas direkt mot eget kapital.
Intakter och kostnader som redovisas direkt mot eget kapital 6kar respektive minskar det fria egna
kapitalet. Det fria egna kapitalet som redovisas vid varje rs utgang ar tillg8ngligt for vinstutdelning til
aktiedgarna.

Utdelning
Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslér att en utdelning om 1,00 krona per aktie for verksamhets-
aret 2004 lamnas. For verksamhetsaret 2003 lamnades ingen utdelning.

Antal emitterade aktier:
Antal aktier Nominelit belopp Antal roster
37 187 973 1 krona 37 187 973

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

Specifikation av arets férdndring:

Antal utestéende akiier vid arets ingéng 31187 973
Nyemission 6 000 000
Antal aktier vid arets utgang 37 187 973
‘20‘ Skulder till kreditinstitut 2004 12 31 2003 12 31
Upptagna l&n 24 851 25 035
Totalt 24 851 25 035
521 Stallda sakerheter 2004 12 31 2003 12 31
Stéllda sakerheter 146 837 116 552
Utnyttjade sakerheter -24 851 -25 035
Overhypotek 121 986 91517

Séakerheten avser generell pantforskrivning av vardepappersdepé. Den 15 februarl 2005 har yiterligare
krediter om 35 000 beviljats. Totalt beviljade krediter uppgar till 75 000,

i{223 Vasentliga hindelser efter periodens utgang

Novestra har forvarvat viterligare aktier i inWarehouse AB och har dérefter ett innehav motsvarande
18,7 procent av kapital och roster i bolaget. Dessutom har Novestra forvarvat 851 600 aktier | Active
Biotech AB till ett varde av 29,6 MSEK motsvarande 2,5 procent av bolagets kapital och rdster.

Vidare har Novestra beslutat att avytira hela sitt innehav i C More Group AB, vilket beraknas f& en positiv
resultateffekt fér Novestra om c:a 10 MSEK under 2005. Dérutdver har Novestra avyttrat hela sitt inne-
hav i Aldata Solution Oy.
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I januari 2005 investerade Novestra yiterligare 2,0 MSEK i Bytek Systems AB. Efter denna investering
uppgéar Novestras dgarandel till 27,3 procent av kapital och réster.

Styrelsen har beslutat att foresla den ordinarie bolagsstamman den 26 april 2005 att, utéver den bonus
som beslots av den ordinarie bolagsstdmman den 6 maj 2004, tilidela Peter Ekelund och Theodor
Dalenson en diskretionér bonus for rékenskapsaret 2004 pé 1,5 MSEK vardera (inklusive sociala
avgifter).

Arsredovisningen &r féremal for faststéllelse pa den ordinarie bolagsstamman den 26 april 2005.

Stockholm den 11 mars 2005

Theodor Dalenson
Ordférande

Colin Kingsnorth Anders Lénngvist

W. Thorpe McKenzie Bertil Villard

Peter Ekelund
Verkstéllande direktér

Min revisionsberéttelse har [dmnats den 14 mars 2005

Stefan Holmstrom
Auktoriserad revisor

[}
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Revisionsberatielse

Till bolagsstdmman | AB Novestra
Org. nr. 5566539-7709

Jag har granskat arsredovisningen och bokfringen samt styrelsens och verkstéllande direktorens
forvaltning | AB Novestra fér ar 2004. Det &r styrelsen och verkstéllande direktdren som har
ansvaret for rakenskapshandlingarna och frvaltningen och for att rsredovisningslagen tildmpas
vid upprattandet av Arsredovisningen. Mitt ansvar &r att uttala mig om arsredovisningen och forvalt-
ningen pa grundval av min revision.

Revisionen har utférts | enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebdr att jag planerat och
genomfért revisionen for att i rimlig grad forsékra mig om att arsredovisningen inte innehaller
vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen i0r belopp och annan
information | réikenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksé att préva redovisningsprinciperma
och styrelsens och verkstallande direktdrens tilampning av dem samt att bedéma de betydelse-
fulla uppskattningar som styrelsen och verkstéllande direktoren gjort nér de upprattat &rsredo-
visningen samt att utvirdera den samlade informationen i érsredovisningen. Som underlag for
mitt uttalande om ansvarsfrihet har jag granskat vasentliga beslut, atgérder och forhéllanden i bolaget
for att kunna beddma om ndgon styrelseledamot eller verkstallande direktdren dr ersétinings-
skyldig mot bolaget. Jag har &ven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direkttren
p& annat satt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen.
Jag anser att min revision ger mig rimlig grund f6r mina uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger darmed en réttvisande
bild av bolagets resultat och stélining i enlighet med god redovisningssed 1 Sverige. Forvaltnings-
beratielsen ar forenlig med arsredovisningens Ovriga delar.

Jag tillstyrker att bolagsstamman faststéller resultatrakningen och balansrékningen, disponerar
vinsten enligt forslaget i fdrvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstallande
direktoren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Stockholm den 14 mars 2005

Stefan Holmstrom
Auktoriserad revisor
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Definitioner

Avkastning pa eget kapital
Arets resultat i procent av genomsnittligt eget
kapital exklusive minoritetsintresse.

Soliditet
Eget kapital exklusive minoritetsintresse i procent
av balansomsiutningen.

Kassafldde efter investeringar

Resultat efter finansiella poster med &terlagda av-
skrivningar och ¢vriga ej kassaflodespéverkande
poster reducerat med betald skatt samt justerat {6r
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 okning av det egna
kapitalet som tiltkommer vid utspadning i férhéllande
till antal aktier vid periodens slut, motsvarande det
antal som om utspadning skett.

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

ARSREDOVISNING 2004

Resultat per aktie efter utspédning

Periodens resultat i férhallande till genomsnittligi
antal aktier 6kat med det antal som tillkommer vid
utspadning.

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

Antal aktier vid periodens utgang

efter utspédning

Antal aktier vid respektive periods utgéng, justerat
for fondemission och split Skat med det antal aktier
som tillkommer vid utspadning.

Genomsnittligt antal aktier under perioden
Genomsnittligt antal aktier under perioden berdknat
pé dagsbasis, justerat for fondemission och split.

Genomsnittligt antal aktier under pericden
efter utspadning

Genomesnittligt antal aktier under perioden beréknat
pa dagsbasis, justerat fér fondemission och split
Okat med det antal aklier som tilkommer vid
utspadning.

Genomsnittligt arlig forsaljningstillvaxt
Summan av den arfiga tillvéxten under perioden
dividerat med antal &r.

Med “Novestra” eller “Bolaget” avses i denna arsredovisning AB Novestra (pubi).

Bvriga definitioner: 34 Networks AB (“34 Networks”), Aldata Solution Oy (“Aldata Solution”), B2 Bredband AB (B2 Bredband®),
Bytek Systems AB (“Bytek Systems”), C More Group AB ~ tidigare Canal Plus Television AB — (“*C More Group"), Continuum
Group Ltd (“Continuum”), Dallas sthim DDG AB ("Dallas”}, DCM, Digital Communications Media AB (“DCM"), Explorica, Inc.
(“Explorica”), FLEXbridge Technologies, Inc. ("FLEXbridge"), FliyMe Ewrope AB {publ) (“FiyMe"), IBS AB (publ) (“IBS"),
inWarehouse AB (publ) {“inWarehouse"), JC AB (publ) {"JC"), Karo Bio AB (publ) ("Karo Bio"), Lagercrantz Group AB (publ)
(“Lagercrantz”), Millicom international Cellular S.A. (“Millicom”), Modul 1 Data AB (publ) (“Modul 17), MyPublisher, Inc. - tidigare
Recollections Keepsake Holdings, Inc. — (“MyPublisher”), Netsurvey Bolinder AB (“Netsurvey”), Pergo AB (publ) ("Pergo™,
Qbranch AB ("Qbranch”), Speedera Networks, Inc. {"Speedera”), Strax Holdings, Inc. (“Strax”) och Wilh. Sonesson AB ({publ)
("“Wilh. Sonesson”).
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Akltleagarintormation

R

Bolagsstamma

Ordinarie bolagsstdmma halls tisdagen den
26 april 2005 ki 16.00 i "Lagrummet” hos
Advokatfirman Vinge KB, Sméalandsgatan 20,
Stockholm.

Deltagande
Aktiedgare som énskar delta | bolagsstadmman
ska

vara inford | den av VPC AB férda
aktieboken fredagen den 15 april 2005

dels

dels anméla sig till bolaget senast torsdagen

den 21 april 2005 ki 16.00

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

Férvaltarregistrerade aktier

For att &ga rétt att delta | stAmman méste aktie-
Agare, som har sina aktier forvaltarregistrerade
genom banks notariatavdelning eller annan f6r-
valtare, begéra att tillfalligt vara inférd i aktie-
boken hos VPC fredagen den 15 april 2005.
Aktiedgaren méaste underratta forvaltaren harom
i god tid fére denna dag.

Utdelning

Styrelsen och verkstéllande direkttren foreslar
att tilf aktiedgarna utdelas 1,00 krona per aktie
for rakenskapséaret 2004 lamnas.

Den 29 april 2005 foreslas gélla som avstam-
ningsdag. Om bolagsstdmman beslutar i enlig-
het med fdrslaget beréknas utdelning séndas
ut genom VPC AB:s fdrsorg den 4 maj 2005.

Sid 68
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informationstilifdllen 2005

16 februari 2005
Bokslutskommuniké for verksamhetséret 2004

26 april 2005
Ordinarie bolagsstdmma

26 april 2005
Delarsrapport 1 januari — 31 mars 2005

27 april 2005
Kommuniké fran bolagsstamman

25 augusti 2005
Delérsrapport 1 januari — 30 juni 2005

24 oktober 2005
Delérsrapport 1 januari — 30 september 2005

Ovrigt
Denna arsredovisning har distribuerats till samt-
liga hos VPC enligt ovan registrerade aktiedgare.

Den ekonomiska informationen &terges pé
svenska och engelska pa Novestras hemsida
www.novestra.com. Bestéliningar 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 Novesira (publ)
Norrlandsgatan 16
111 43 Stockholm
Sverige

Org.nr.: 556539-7709

INNEHAV

Bytek Systems AB
Gardsvagen 2

169 70 SOLNA
Sverige

Org.nr.: 556666-4750
Tef: 08-274589
info@bytek..se
www.bytek.se

Continuum Group Lid

994 Old Eagle School Road
Suite 1006

Wayne, PA 19087

USA

Tel: +1 (610) 688-0276

Fax: +1 (640) 688-2429

DCM, Digital Communication
Media AB
Haukdalsgatan 2 - 8
Box 8

164 93 Kista

Sverige

Org.nr.: 5566559-0451
Tel 1 08-477 20 00
Fax: 08-477 20 20
info@dem.se
www.dem.se

Explorica, Inc.

145 Tremont Street, 6th Floor
Boston, MA 02111

USA

Tel: +1(888) 310-7120

Fax: +1 (888) 310-7088
info@explorica.com
www.explorica.com

FlyMe Europe AB (pubi)
Mdélndalsvagen 24, 5 tr
412 63 Goteborg

Sverige

Org.nr.: 556308-9847

Tel: 031-301 10 00

Fax: 031-301 10 89
pr@flyme.com (Publika refationer)
ir@flyme.com
{Investerarrelationer)
www.flyme.com
www.flymeeurope.com
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Tel: 08-545 017 50
Fax: 08-545 017 60
E-mail: info@novestra.com
Web:  www.novestra.com

iBS AB (publ)
Hemvéarnsgatan 8

Box 1350

171 26 Solna

Sverige

Org. Nr.: 5566198-7289
Tel: 08-6827 23 00
Fax: 08-28 85 58
infoibs@ibs.net
www.ibs.net

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
www.inwarehouse.se

Karo Bio AB (publ}
Novum

141 57 Huddinge
Sverige

Org.nr.: 556309-3359
Tel: 08-608 6000
Fax: 08-774 8261
info@karobio.se
www.Karobio.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
info@lagercrantz.com
www.lagercrantz.com

Millicom international
Cellutar S.A.

75 Route de Longwy
1.-8080 Bertrange
Luxemburg

Tel: +352 27 759 101
Fax: +352 27 759 359
www.milicom.com

MyPublisher, inc.

400 Columbus Avenue
Valhalla, NY 10595
USA

Tel: +1(914) 773-4312
Fax: +1 {914} 773-4305
www.mypublisher.com

Netsurvey Bolinder AB
Alstromergatan 20A

112 47 Stockholm
Sverige

Org.or: 556392-3332
Tel: 08-692 91 70

Fax: 08-692 81 85
info@netsurvey.se
www.netsurvey.se

Pergo AB {publ)
Box 1010

231 25 Trelieborg
Sverige

Org.nr: 556563-2600
Tel: 0410-36 3100
Fax: 0410-155 60
WWW.DErgo.com

Qbranch AB
Primusgatan 18

112 62 Stockholm
Sverige

Org.nr.; 5566470-3980
Tel: 08-672 50 00
Fax: 08-13 7070
info@qgbranch.se
www.gbranch.se

Speedera Networks, inc.
4800 Great America Parkway

Santa Clara, CA 95054
USA

Tel: +1 (408) 970-1500
Fax; +1 (408) 855-8543
info@speedera.com
www.speedera.com

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

Tel: +1 (306) 468-1770
Fax: +1 (305) 468-1771
info@strax.com
www.strax.com

With. Sonesson AB {publ)
Erndatavdgen 16

223 69 Lund

Sverige

Org.nr.: 556241-6322

Tel: 046-280 81 00

Fax; 046-280 81 01
info@withsonesson.com
WWW.WSON.Com







