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Detta ar

ARSREDOVISNING 2008

Novestra

Novestra ar ett oberoende investmentbolag som har ett
antal investeringar i onoterade tillvaxtbolag med verksamheter
framst i USA och Sverige. | tilldgg har Novestra nagra mindre
investeringar i noterade bolag som beddms ha en intressant
tillvaxt- eller vardeutvecklingspotential.

Novestras aktie &r noterad pa Nasdag OMX Stockholm,
Small Cap, under symbolen NOVE.

BAKGRUND

Novestra har historiskt sett investerat i
onoterade bolag i tidiga faser. Det ar dessa
investeringar som utgdr merparten av dagens
portféli. Novestra har sedan 2003 haft en
exponering mot smé och medelstora noterade
bolag vid Nasdag OMX Stockholm. Dessa
investeringar har avvecklats och stérre delen
av tillgangarna harrérande fran investering-
arna skiftades ut till aktiedgarna under varen
2007.
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AFFARSIDE

Novestra skall som oberoende investment-
bolag investera i sval onoterade som noterade
bolag, vars verksamheter har betydande till-
vaxtmdjligheter, 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 affarsutvecklingspro-
cessen i varje enskilt bolag. Genom att
begransa antalet investeringar skall Novestra
kunna vara en aktiv investerare med en liten
organisation.



Affarside
Vision Mal &
Langsiktigt
agaransvar

minst en representant, samt bistar deras led-
vardeutveckling och genom utdelning till bola-  ningsgrupper i olika fragestaliningar. Genom
gets aktiedgare da bolaget avyttrar innehav  att arbeta langsikti
och realiserar varde

investerare en exponering mot sma till med-
elstora bolag, som de annars inte skulle ha
mdjlighet att investera i.

siktig intjaningsforméaga.
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Koncernens nettoresultat uppgick till -90,7
(4,7) MSEK, motsvarande -2,44 (0,13) SEK
per aktie. Eget kapital per den 31 december
2008 uppgick till 331,1 (421,8) MSEK, mot-
svarande 8,90 (11,34) SEK per aktie.

Novestras portfolipolag hade en mycket po-
sitiv utveckling under 2008 trots det svaga
ekonomiska laget. Det forsta halvaret 2008
var exceptionellt starkt, men med viss avmatt-
ning i férsaljningstillvaxt under det andra halv-
aret i takt med att konjunkturen forsamrades.

Novestras portfdlj bestar i huvudsak av mogna
tillvéxtbolag med god I6nsamhet i varierande
branscher som under 2008 hade en sam-
manlagd total forsaljning uppgaende till cirka
2 050 MSEK, med en sammanlagd EBITDA
uppgéende till cirka 100 MSEK.

Forséliningen i MyPublisher under 2008 upp-
gick till cirka 211 MSEK, en tillvéxt om cirka
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57 procent. | Qbranch uppgick férséljiningen
till cirka 437 MSEK, motsvarande en tillvaxt
om cirka 20 procent och forsaljningen i Strax
uppgick till cirka 760 MSEK, motsvarande
cirka 2 procent i tillvaxt. | Explorica férvantas
forsaliningen uppga till cirka 520 MSEK.

Diino hade cirka 1,4 miljoner anvandare vid
utgéngen av 2008, vilket kan jamféras med
en halv milion anvandare vid ingéngen av éret.

Det redovisade véardet av den onoterade
portfolien justerades ned med totalt 78,4
MSEK under 2008. Vardejusteringen ar inte
hanforlig till utvecklingen i de respektive port-
foéljpolagen utan reflekterar férandringen av
varderingsmultiplar pé grund av den globala
nedgangen pa finansmarknaderna.
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MyPublisher Qbranch
211 MSEK 437 MSEK

(+57 %) (+20%)
Explorica Strax

514 MSEK 760 MSEK
(-3%) (+2%)

Novestras portfol]
av mogna tillvaxt-
bolag hade en total
forsaljning om 2 050
MSEK under 2008
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AB NOVESTRA

Ordforande
har ordet
Theodor
Dalenson
Ordforande
Stockholm
i mars 2009

Grunderna for den dramatiska nedgéngen i
aktiemarknaden under 2008 lades framférallt
under 2005, 2006 och 2007, da vi s&g en
rad excesser som resulterade i orealistiska
energipriser, ravarupriser, bostadspriser och
aggressiv belaning inom private equity-mark-
naden. Samtidigt évergick de internationella
investmentbankerna till att agera som hedge-
fonder i jakten pa hogre avkastning. Att allt
detta skulle ha ett slut framstod som uppen-
bart for manga aktérer som varit i branschen
en langre tid, men fa forutsdg de katastrofala
effekter som detta skulle ha pa likviditeten i
finansmarknaden och dérmed pa konjunktur-
utvecklingen.

Novestra valde att sdlia ut en del av de
tilgdngar dar vi trodde att vardepotentialen
var minst, det vill sdga de noterade inneha-
ven samt innehavet i Nove Capital Fund och
skiftade ut totalt 298 miljoner kronor, eller
8 kronor per aktie, merparten under 2007.
Vi valde att behélla de onoterade bolagen
som vi trodde kunde leverera tillvéxt och 6ka
lbnsamheten &ven i ett svagare konjunktur-
lage. Vi avstod helt fran att genomfora bela-
nade forvarv och har sett till att vara viktigaste
innehav &r skuldfria och inte beroende av
kapital for sin fortsatta tillvaxt.

Vart agerande sdgs som konservativt och
relativt trékigt, vilket ledde till ett ytterst
begréansat intresse fér Novestras aktie. Det
har i efterhand visat sig att vart beslut att skifta
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ut kontanter samt att behalla tillvaxtportfolien
var riktigt. Bolagen i var tillvéxtportfolj utveck-
lades utomordentligt val under 2008 och
kommer sannolikt att kunna leverera fort-
satta tillvaxtsiffror och fortsatta resultat-
forbattringar under 2009.

Ett konservativt agerande har ocksé genom-
syrat var ersattningspolicy dér vi har minskat
vara forvaltningsomkostnader och haft ett
bonusprogram som bygger pa att bonus
endast utgar som en procentsats av realise-
rade vinster och inte orealiserade uppskriv-
ningar av varden eller utveckling av aktiekurser.
Detta har lett till att ingen bonus utgatt de
senaste tre &ren och att ndgon bonusersatt-
ning inte kommer att utgé fore det att man
realiserat varden i portfélien som &r hdgre an
de ursprungliga ingdngsvardena for investe-
ringarna.

Som vi tidigare kommunicerat kommer vi
kontinuerligt att utvardera innehaven i var
onoterade portfélj och genomféra forsalj-
ningar av innehav nar vi bedémer att tid-
punkten ar optimal. Under tiden kan vi
konstatera att vi har utomordentliga férut-
séttningar att rida ut stormen pa finansmark-
naden och kan fortsétta att arbeta péa att
skapa varde i var nuvarande portfolj, samtidigt
som vi har mojlighet att géra en del investe-
ringar i noterade bolag déar vi bedémer varde-
ringarna attraktiva.
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VD

har ordet
Johan
Heijbel
Verkstallande
direktor

Varje gang konjunkturen forsvagas ser han-
delsefdrloppet annorlunda ut. De l&rdomar
man dragit fran‘tidigare nedgangar ar varde-
fulla, men sallan tillkdckliga. Foretagande
handlar till valdigt stor del om problemlos-
ning, stora och sméa problem som maste
I6sas i det dagliga arbetet och pa langre sikt.
Resultatet av detta arbete baror mycket pa
organisationens instéllning, vilia och lyhord-
het nar problem uppstar. Oavsett om det ror
sig om situationer relaterade ftill det egna
foretaget, en industri i dramatisk férandring
eller en allman konjunkturnedgang. Det
extremt snabba handelseférlopp och den
dramatiska inbromsning som denna kon-
junkturnedgéng medférde var nog ingen for-
beredd pé, oavsett tidigare erfarenheter.




Novestras portfolj bestar i huvudsak av mogna
tillvaxtbolag, samtliga med sina grundare som
aktiva foretagsledare. Liksom Novestra har
dessa entreprendrer dven betydande agaran-
delar i féretagen, med stora varden att bevara
och utveckla. Novestras styrelse, ledning och
natverk har, genom ett aktivt &gande, kontinu-
erligt arbetat for att bista foretagens ledningar
med att skapa forutsattningar for ett langsiktigt,
framgéngsrikt och vardeskapande foretags-
byggande. Detta sker utifran en styrelseplatt-
form, men stoérsta delen av arbetet gors mellan
styrelsemétena och ar pa en betydligt djupare
detaliniva an vad som ar brukligt for ett typiskt
styrelseuppdrag.

Det ar med blandade kéanslor som jag ser till-
baka pa 2008. Ett forlustar kan aldrig vara
annat &n en stor besvikelse, oavsett orsak.
Samtidigt innebar en rad smé och stora
framgéangar i de enskilda portfljoolagen under
aret att jag ar Gvertygad om att vi har skapat
stora varden for framtiden aven under 2008.

Lagger man samman forséljiningen i portfol;-
bolagen dverstiger den for 2008 tva miljarder
kronor, viket kan jamféras med cirka 650
miljoner kronor for fem ar sedan. Detta inne-
bér att portfolien haft en tillvaxt pa éver 200
procent for feméarsperioden, eller att bolagen
blivit tre ganger s& stora. Forsalningen i
MyPublisher uppgick till cirka 211 MSEK,
vilket innebar en tillvaxt om cirka 57 procent.
| Qbranch uppgick férsaliningen till cirka 437
MSEK, en tillvéxt om cirka 20 procent och
férséljiningen i Strax uppgick till cirka 760
MSEK, motsvarande cirka 2 procent i tillvaxt.
| Explorica uppgick forsaliningen for det
brutna rakenskapséret som avslutades i
augusti 2008 till totalt 514 MSEK, vilket var
en minskning med cirka 3 procent. Diino
hade vid utgangen av 2008 cirka 1,4 miljoner
anvandare jamfort med en halv miljon anvan-
dare vid &rets ingéng.
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Naturligtvis har ingen av ledningarna i port-
folipolagen varit med om exakt denna situa-
tion tidigare, men med en insikt om att
problem alltid uppstar, en halsosam oros-
kansla som leder tilllyhordhet och vaksamhet,
ustade och positionerade

Men konjunkturlaget innebar langt ifrén bara
problem. Novestra och samtliga portféljbo-
lag stér nu med starka balansrakningar. Efter
en period av extrem tillvaxt i portféljoolagen
far dessa nu mojlighet att putsa, skruva och
trimma bort begynnande véxtvérk och kan
darmed utveckla verksamheterna. Detta
samtidigt som manga konkurrenter med
finansiella problem far fokusera pa kapitalan-
skaffningar p& en icke fungerande finans-
marknad med betydande likviditetsbrist.
Situationen kan ocksa leda till intressanta
forvarvsmaojligheter avseende hela eller delar
av verksamheter till helt andra vérderingar én
vad som var fallet for tolv ménader sedan,
nagot som kan ge majligheter att stérka eller
bredda kompetens och utbud i portféljbolagen.

Vi gér beddémningen att flertalet portféljpolag
kommer att fortsatta att utvecklas val under
2009 och de flesta bolagen har visat fortsatt
tillvéxt och positiva resultat under inledningen
av aret. Osakerheten om den fortsatta kon-
junkturutvecklingen ger oss dock anledning
att infér 2009 anamma synsattet att hoppas
pa det basta, men vara forberedda pa det
varsta.
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foretag, dar agarengagemanget ar aktivt men tidsbegransat,
omnamns ofta som private equity.

Den radande finansiella
situationen leder aven
till koplagen for de
aktorer som har kapital
att investera
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—

- att krisen begransat mdjligheterna till att

marknaden kan delas in i buyout- och ven-
ture capital-foretag. Buyout capital star for
investeringar i mogna bolag, normalt med
starka kassafloden. Exempel pa svenska
buyout-aktorer ar Altor, EQT, Industri Kapital
och Nordic Capital. Under en period fram till
2008 har buyout-aktdrerna genom bl a his-
toriskt ldga marknadsréntor och hog skuld-
sattning skapat en mycket god avkastning
for sina investerare. Venture capital star for
investeringar i sma och medelstora tillvaxtfo-
retag som befinner sig i s&dd-, uppstarts-
eller expansionsfaserna, ofta med negativa
eller svaga kassafloden. Venture investeringar
sker i normalfallet utan eller med &g skuld-
sattning. Harutéver finns privata investerare,
"affarsanglar’, som gor storre investeringar
utan familjeanknytning. Dessa investerare
forvantas ha ett aktivt dgarengagemang till
skilnad fran ©vriga privata investerare.
Majoriteten av Novestras investeringar i de
onoterade portféljoolagen gjordes for atta till
tio &r sedan. Portfélien bestér idag av sméa
och medelstora tillvéxtbolag med stabila och
vaxande kassafloden. Novestra har inte
genomfort nagra lanefinansierade forvarv
och huvuddelen av bolagen i portfélien har
inga rantebéarande lan.

Riskkapitalmarknaden under 2008

Den starka turbulensen pa de finansiella
marknaderna under 2008 har paverkat risk-
kapitalmarknaden. Den minskade tillgangen
pa kapital har bl a paverkat exit-maojlighe-
terna. Buyout-aktorerna har paverkats genom

(1) SVCA - Svenska Riskkapitalféreningen.

refinansiera befintliga investeringar och lane-
finansiera nya investeringar. Banker och andra
kreditgivare har i de fall de valt att erbjuda
finansiering under andra halvaret 2008
begransat sin risk och tagit betydligt mer
betalt genom férandrade finansieringsvillkor.

Hela 88 procent av riskkapitalbolagen tror p&
en ytterligare férsamring av konjunkturen
under de kommande tolv manaderna, enligt
en undersokning genomford av SVCAM under
slutet av 2008. Orderingang och tillvéxt for
portfoljoolagen hade vid utgéngen av 2008
annu inte paverkats i den utstrackning risk-
kapitalbolagen forutspadde.

Turbulensen pé finansmarknaden, tillsam-
mans med en hastigt inbromsande ekonomi,
har vidare lett till dramatiska kursnedgéngar
pé vérldens borser. Dessa vardejusteringar
har &ven paverkat onoterade foretag.
Buyout-aktérer och venture capital-foretag
har darfér behdvt gora stora nedskrivningar
av vardena pé sina portfoljbolag.

Det &r rimligt att anta en fortsatt forsiktighet
fran samtliga aktorer pa riskkapitalmarkna-
den under det kommande aret och att man
ar forsiktigare eller avvaktar med nyinveste-
ringar. Fokus l&r snarare ligga pa att stotta
de befintliga portféljpolagen. Den rédande
finansiella situationen leder aven till kbplagen
for de aktdrer som har kapital att investera.
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Aktien

Novestraaktien noterades pa Stockholms-
borsen den 21 juni 2000 och ar sedan den 2
oktober 2006 noterad pa Nasdag OMX
Stockholm under symbolen NOVE bland
Small Cap. Novestras bérsvarde uppgick vid
arets utgang till cirka 221 (320) MSEK.

Sedan november 2002 har en likviditetsforho-
jande atgérd vidtagits genom att Remium
Securities AB agerat som likviditetsgarant i
Novestraaktien. Under 2008 har likviditeten i
aktien varit god och aktien omsattes 92 (98)
procent av alla handelsdagar, med en genom-
snittlig omsattning pa 82 113 (91 762) aktier
per handelsdag. Totalt omsattes 20 692 454
(22 848 729) aktier, viket motsvarade en
omséttningshastighet om cirka 0,56 (0,61).

Vid arets ingéng handlades aktien till 8,60
kronor och vid arets utgang handlades aktien
till 5,95 kronor, vilkket motsvarar en nedgang
med cirka 31 procent. Detta kan jamforas
med Nasdag OMX Stockholm (OMXPI) som
gick ned med 42 procent. Under aret upp-
gick aktiens genomsnittskurs till 6,75 (9,73)
kronor och den genomsnittliga omsattningen
per handelsdag uppgick till 589 424 (1 135 610)
kronor.

Aktiekapitalstruktur

Aktiekapitalet i Novestra uppgar till 37 187 973
kronor fordelat pa 37 187 973 aktier. Kvot-
vardet uppgér till 1,00 krona. Varje aktie berat-
tigar till en rost och varje rostberéattigad far
vid bolagsstdmma rosta for fulla antalet av
denne &gda och foretradda aktier utan begrans-
ning i rostratten. Novestra har endast ett

aktieslag och samtliga aktier medfor lika ratt till
andel i bolagets kapital och vinst.

Agarstruktur

Totalt antal aktiedgare i Novestra uppgick den
31 december 2008 till 2 414 (2 749). Det
utlandska &gandet uppgick till 78,1 (77,6) pro-
cent av det totala antalet utestdende aktier.

Resultat per aktie
Koncernens resultat per aktie uppgick till
-2,44 (0,13) kronor.

Utdelning
Styrelsen foreslér att ingen utdelning for
rakenskapsaret 2008 lamnas.

Optionsprogram
Per den 31 december 2008 fanns inga ute-
stédende optionsprogram i Novestra.

Ovrig aktieinformation

Eget kapital per aktie vid arets utgang uppgick
till 8,9 (11,3) kronor per aktie. Vid arsstamman
den 23 april 2008 bemyndigades styrelsen
att langst intill tiden fram till &rsstdmman
2009 och vid ett eller flera tillféllen, med eller
utan foretradesratt for aktiedgarna, besluta
om emission av hégst 6 000 000 nya aktier
mot betalning i kontanter, genom apport eller
genom kvittning. Detta bemyndigande har
fram till dags dato inte utnyttjats.
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Utveckling av aktiekapitalet (TSEK)

Datum

april 1997

mars 1998
mars 1998
mars 1998

april 1998

april 1998

maj 1998
augusti 1998
augusti 1998
september 1998
september 1998
juni 1999
september 1999
januari 2000
januari 2000
februari 2000
juni 2000

juni 2000
september 2000
oktober 2003
juni 2004

maj 2007

maj 2007

maj 2007

Kvotvarde
(SEK)
Bolagsbildning 100,00

Transaktion

Split (10:1)
Nyemission
Apportemission
Nyemission
Apportemission
Nyemission
Fondemission
Split (101
Nyemission
Apportemission
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Fondemission
Split (.
Nyemission
Nyemission
Nyemission
Split

Inlésen

Fondemission

Forandring av
aktiekapital
100

4

35

10

14

65

Totalt
aktiekapital
100

100

104

139

149

163

228

Totalt antal
aktier
1000
10000
10400
13900
14873
16263
22763
22763
2276 300
2476 300
2518195
2718195
3078195
3148195
3648196
4648196
4648196
23240980
23390980
31187973
37187973
74 375946
37187973
37187973
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Storsta aktiedgare samt dgarstruktur
per den 31 december 2008

Aktiedgare

Anchor Capital

Antal aktier

10618 000

Andel av roster och kapital

28,6%

Nove Capital Master Fund Ltd

9321954

251%

Jan Séderberg

2571000

6,9%

Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith

2232 466

6,0%

SEB Private Bank S.A.

1519499

4,1%

Texel International AB

850 000

2,3%

Bear, Sterns & Co.

624 000

1,7%

SIXSIS AG

510115

1,4%

Bertil Villard

406 668

1,1%

Férvaltnings AB Grotlingboudd

356 000

1,0%

JP Morgan Bank

345 182

0,9%

Gustavia Sverige

291617

0,8%

Ovriga aktiedgare

7541472

20,1%

Total

varav utlandskt &gande
varav de 10 storsta aktiedgarna - innehavsmassigt

Killa: VPC och for bolaget kédnda férhallanden

Aktiedgarstatistik storleksférdelad
per den 31 december 2008

Innehavsintervaller

1-500

37 187 973

29059 403
29009 702

Antal aktier Andel

319 896 0,9%

100,0%

78,1%
78,0%

Antal agare Andel
1258 52,1%

501-1 000

395912 1,1%

466  19,3%

1001-10 000

1971 486 5,3%

575  23,8%

10 001-50 000

16563753 4,4%

73 3,0%

50001 - 100 000

1377 986 3,7%

20 0,9%

100 001 -

31468 940 84,6%

22 0,9%

Totalt

Killa: VPC

37187973  100,0%

100,0%
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Novestras kursutveckling och antal omsatta aktier
1 januari 2008 - 28 februari 2009
Kélla: Nasdag OMX Stockholm
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Novestras kursutveckling och antal omsatta aktier
1 januari 2003 - 28 februari 2009
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Novestra

Flertalet av Novestras portfoljoolag har under aret utvecklats
betydligt battre an vad de marknader de ar verksamma inom
har gjort. Novestra gor beddmningen att flertalet portfoljbo-
lag kommer att fortsatta utvecklas val under 2009, och att
forutsattningarna fér en mycket god vardetillvaxt kommer att
dka markant om portféljpolagen ndr de uppsatta tillvaxt- och

resultatmalen.

Diskussioner kring utférsaljningar av Novestras portféljpolag
kommer att foras nar Novestras ledning bedomer att varde-
potentialen i bolagen &r tillrackligt attraktiv. Samtidigt kommer
Novestra kontinuerligt att utvardera investeringar i noterade
bolag som beddms ha en vardepotential aven om det allman-
na konjunkturlaget skulle vara fortsatt svagt.

Det foreligger for narvarande inget ytterligare kapitaloehov i
Novestra eller i ndgot av de stdrre portfdljoolagen.
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Novestra gor
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1997
Novestra etablerades med begran-
sade kapitalresurser.

1997/98

Novestra byggde upp en mindre
portfdlj av totalt ett tiotal onoterade
bolag. Nagra av investeringarna
avyttrades redan under de forsta
tva aren med god avkastning. Det
positiva utfallet av dessa inves-
teringar var i manga fall delvis ett
resultat av Novestras aktiva enga-
gemang i saval strategiska fragor
somigenomférandet av for bolagen
viktiga transaktioner. Avkastningen
frén dessa tidiga investeringar maj-
liggjorde for Novestra att géra ytter-
ligare investeringar de kommande
tva éaren utan ytterligare extern
finansiering.

1999

En omvardering av smé& onoterade
bolag inleddes och baserades pa
hoéga forvantningar avseende till-
vaxt och framtida vinster. Novestra
genomférdeidennamarknad ytter-
ligare avyttringar samt ett antal stor-
re nyinvesteringar. Nagra av dessa
nyinvesteringar asattes inom en
kort tidsperiod hdga varderingar.
Inofficiell handel i Novestraaktien
inleddes i november.
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2000

Till folid av det stora intresset for
Novestra och dess portfolipolag
fran framfor allt utlandska institu-
tioner valde Novestra i februari att
genomféra en riktad nyemission som
tillférde bolaget sammanlagt 476
MSEK. Under varen erholl Novestra
investmentbolagsstatus. Novestra
noterades pa Stockholmsborsens
O-lista i juni. | samband med no-
teringen genomfordes inte négon
nyemission, da bolaget ansag
att det inte fanns nagot behov av
ytterligare kapitaltillskott och att
spridningskravet redan hade upp-
natts. Novestra deltog i ett antal
nyemissioner i féretag som inom de
nérmaste tolv ménaderna avsags
att marknadsnoteras. Under den
senare delen av aret paborjades en
dramatisk nedgang inom IT- och
telekomsektorn, vilket bland annat
fick till folid att tvd av Novestras
storsta portfoljpolags planerade
bdrsnoteringar installdes.

2001

Den svaga utvecklingen pa aktie-
marknaderna fortsatte och indu-
striella forséljningar omajliggjordes.
Detta ledde till att Novestra besl|ot
sig for att fokusera verksamheten
kring ett farre antal investeringar.
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Samtidigt genomférdes betydande
nedskrivningar av Novestras re-
dovisade varden. Ett antal av
Novestras bolag saldes och i nagot
enstaka fall avvecklades bolag ge-
nom likvidation eller konkurs.

2002

Konsolideringsprocessen, varige-
nom Novestra 6kade andelarna
i portfolipolag som utvecklats val
och reducerade andelen i évriga
bolag, fortsatte. Novestra foérblev
engagerat i innehaven genom ut-
vecklings- och tillvéxtfaserna. En
renodling av Novestras forvaltning
péabdrjades.

Omfattande foréandringar i styrelse
och ledning genomfordes.

2003

Utvecklingen i de onoterade port-
foljpolagen var mycket positiv under
aret och efter tidigare tre ars bety-
dande nedskrivningar besléts om
reversering av en del av dessa. Un-
der hosten genomférde Novestra
en nyemission som tillférde bolaget
48,5 MSEK, varefter en ny in-
vesteringsstrategi att &ven ha en
exponering gentemot den note-
rade aktiemarknaden inleddes.
Vidare sanktes bolagets adminis-
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trationskostnader avsevart. Dess-
utom skedde en omstrukturering
och forenkling av bolagsstruktu-
ren genom avyttring av samtliga
dotterbolag.

2004

Utvecklingen i de onoterade port-
folpolagen var fortsatt mycket
positiv under aret. Forvaltningen
av den noterade portfdlien genere-
rade god avkastning. Under som-
maren genomfdrde Novestra en
nyemission som tillférde bolaget
81,7 MSEK, som anvandes for att
utbka investeringar i noterade port-
félibolag ytterligare, frdmst i nord-
iska bolag. For verksamhetsaret
2004 ldamnades 1,00 krona per ak-
tie i utdelning.

2005

Utvecklingen i den onoterade port-
félien var mycket positiv och vid
arets utgang uppvisade samtliga
fyra huvudinnehav positiva kassa-
floden. | maj 2005 investerade
Novestra cirka 190 MSEK i Nove
Capital Fund och avvecklade dar-
med sina direkta investeringar i
noterade bolag. Beslut fattades
om bolagets framtida verksam-
hetsinriktning. Arsstamman beslu-
tade att Novestras malséttning,

fram till utgangen av 2007, ska
vara att avyttra en stor del av bo-
lagets onoterade portfdlj och i takt
déarmed skifta ut intakterna fran
dessa awyttringar till Novestras
aktiedgare. For verksamhetsaret
2005 lamnades 2,00 kronor per
aktie i utdelning.

2006

Efter en relativt svag utveckling
under 2006 i tva av de viktigaste
portfélipolagen beslét  styrelse
och ledning att inte forcera utfor-
saljiningen av riskkapitalportfélien,
eftersom framtidsutsikterna be-
démdes som goda for portfdlj-
bolagen. Styrelse och ledning valde
istéllet att undersoka forutsattning-
arna for att skifta ut huvuddelen
av vardet av innehavet i Nove
Capital Fund. Vardetkningen pa
Novestras investering i Nove
Capital Fund sedan starten i maj
2005, uppgick per den 31 decem-
ber 2006 till 101,3 MSEK, mot-
svarande en vardetillvaxt om 53,5
procent. For verksamhetsaret 2006
l&mnades ingen utdelning.

2007

En del av de verksamhetsproblem
som forelegat i nagra av portfoljoo-
lagen under 2006 kvarstod under

inledningen av 2007, vilket ledde
till betydligt mer internt arbete i
bolagen &n vad som var planerat.
Problemen I8stes successivt under
aret och avslutningen av 2007 var
mycket stark for flera av portfoljpo-
lagen. Under véren genomforde
Novestra ett inlésenférfarande dar
5,00 kronor per aktie skiftades ut
till aktiedgarna, vilket innebar att
totalt 298 MSEK skiftats ut till ak-
tiedgarna under en tredrsperiod
motsvarande 8,00 kronor per aktie.

Under éret fick Novestra tva nya
huvudagare, Nove Capital och
Anchor Capital. De nya &agarna
s&g en stor vardepotential i port-
foljpolagen och beslut fattades
om att fortsétta att vidareutveckla
bolagen och att avyttringar ska ske
forst nar styrelse och ledning be-
démer detta som optimalt utifran
ett vardeperspektiv.
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Vardeforandringar -81638  -2810 !!ll l!ll !!! "!! !! !!!

Utdelningar 6931 14560 23 981 30 147 41 640
Bruttoresultat investeringsverksamheten -74707 11750 -89799 248171 90 302

Nettoomséttning 1133 2 000 6614 1140 -
Bruttoresultat 6vrig verksamhet 1133 2000 6614 1140 -
Bruttoresultat -73574 13750 -83185 249311 -
Administrationskostnader -13210 -14420 -16939 -32191 -20 292
Roérelseresultat -86 784 -670 -100124 217120 70010
Finansnetto -3625 -3904 -6 222 4076 -615
Resultat fore skatt -90409 -4574 -106346 221196 69 395
Skatt -309 -1 105 -1 849 -316 -
Periodens resultat fran kvarvarande

verksamhet -90718 -5679 -108195 220880 69 395
Resultat fran avvecklad verksamhet - 10348 -6 027 - -
Arets resultat inklusive avvecklad

verksamhet -90 718 4669 -114222 220880 69 395
Resultat per aktie fran kvarvarande verksamhet, SEK -2,44 -0,15 -2,91 5,94 2,03
Resultat per aktie fran avvecklad verksamhet, SEK - 0,28 -0,16 - -
Resultat per aktie inkl. avwwecklad verksamhet, SEK -2,44 0,13 -3,07 5,94 2,03
Genomsnittligt antal aktier under perioden 37187973 37187973 37187973 37187973 34245507

(1) Inga minoritetsintressen finns i koncernen, varfor hela arets resultat &r hanforligt till moderforetagets aktieagare.

Ingen utspadning foreligger, vilket innebér att resultatmétten fére och efter utspadning ar de samma. Vid utskiftning till aktiedgarna genom
inlésen av aktier under 2007 genomférdes en split av de befintliga aktierna i Novestra, vilket medférde att det totala antalet aktier i bolaget
tillfalligt uppgick till det dubbla antalet. Inlésenférfarandet var ett transaktionstekniskt alternativ till utdelning och hansyn har ej tagits till den
tillfélliga 6kning av antalet aktier vid berakning av genomsnittligt antal aktier under perioden eller periodens resultat per aktie.
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Koncernen Proforma
Balansrakningar i s

Inventarier 1258 1369 1371 1414 1134
Aktier och andelar 387 157 450 782 385697 811233 522938
Summa anléaggningstillgangar 388415 452151 387068 812647 524072
Omsattningstillgangar 3681 11165 43726 23917 39 458

Likvida medel 9527 16 351 2924 2693 78613

gar 13 208 27516 337128 26610 118071

Summa tillgangar 401 623 479 667 724196 839257 642143

Eget kapital och skulder

Kortfristiga skulder

Rantebarande skulder 65 501 50 440 114 080 299083 24 851

Icke réntebarande skulder 4990 7378 6 260 16 901 8530
Summa kortfristiga skulder 70 491 57818 120340 46 804 33 381
Summa skulder 70 491 57818 120340 46 804 33 381
Summa eget kapital och skulder 401 623 479 667 724196 839257 642143
Koncernen Proforma
Nyckeltal 2008 2007 2006 2005 2004
Finansiella nyckeltal
Soliditet, % 82% 88% 83% 94% 95%
Kassaflode efter investeringar, TSEK -21 885 263 743 -9570 -43784  -13918
Eget kapital per aktie, SEK 8,90 11,34 16,24 21,31 16,37
Utskiftat till aktiedgarna, TSEK - 185 940 74 376 37 188 -
Utskiftat till aktiedgarna per aktie, SEK - 5,00 2,00 1,00 -
Antal aktier vid periodens utgang 37187973 37187 973 37 187 973 37 187 97337 187 973

F6rutsattningar for femarsoéversikt

Tillampade redovisningsprinciper framgar av arsredovisningen for respektive ar. Fran och med rékenskapsaret 2006 redo-
visas affarsomradet "Noterade innehav” som avvecklad verksamhet. Resultatrakningarna for 2005 och 2004 har ej juste-
rats retroaktivt avseende verksamhet under avveckling. Novestra tillampar IFRS fran och med &rsredovisningen 2005. |
arsredovisningen for 2005 redogjordes for effekterna av Gvergangen till IFRS och vid uppréattandet av koncernens 6pp-
ningsbalansrakning har belopp som redovisats enligt tidigare tillampade redovisningsprinciper justerats enligt de IFRS
principer som var tillampliga pa koncernredovisningen.

AB Novestra var gj en koncern under 2004 och redovisade siffror for 2004 samt koncernens dppningsbalans den 1 januari

2004 redovisas som proformasiffror. Proformasiffrorna uppréattades genom att moderforetagets siffror for 2004 har omrakna-
des med tillampning av koncernens redovisningsprinciper vid tidpunkten.
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rapport

Bolagsstyrning avser de beslutssystem genom vilka &garna,

direkt eller indirekt, styr bolaget. God bolagsstyrning saker-

stéller ett effektivt beslutsfattande, samtidigt som det ger en

dppenhet mot agarna sa att de kan folja bolagets utveckling.

Novestra tilldmpar Svensk kod fér bolags-
styrning fran och med den 1 juli 2008, vilket
innebér att detta ar den forsta bolagsstyr-
ningsrapport som Novestra upprattar. Denna
bolagsstyrningsrapport redogor for hur bolags-
styrningen har bedrivits inom Novestra under
2008. Rapporten har inte granskats av
Novestras revisor.

Bolagsstyrning inom Novestra

Novestras bolagsstyrning regleras huvud-
sakligen av svensk lagstiftning, framst den
svenska aktiebolagslagen, Svensk kod for
bolagsstyrming och Nasdag OMX Stockholms
regler. Novestra skall samtidigt i sin verksamhet
folia de bestdmmelser som finns angivna i
Novestras bolagsordning.

Utdver lagstiftning, regler och rekommenda-
tioner utgdr bolagsordningen ett centralt
dokument avseende styrningen av féretaget.
Bolagsordningen faststéller bland annat bola-
gets firma, var styrelsen har sitt sate, verk-
samhetsinriktning samt uppgifter rérande
aktiekapitalet.

Det hogsta beslutande organet ar bolags-
stdmman, dar Novestras aktiedgare utdvar sitt
inflytande i foretaget. Bolagsstdmman sam-
mankallas minst en gang per ar och beslutar
bland annat om hur valberedningen skall utses.
Valberedningen lamnar bland annat forslag
om styrelsens sammansattning, vilken beslu-
tas av arsstamman. Styrelsen forvaltar, for
dgarnas rakning, foretagets angelagenheter.
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Novestras styrelse leds av styrelseordféran-
den Theodor Dalenson. Styrelsen utser verk-
stéllande direktdren som ansvarar for
féretagets I6pande férvaltning i enlighet med
styrelsens anvisningar. Ansvarsférdelningen
mellan styrelsen och verkstéllande direktéren
tydliggdrs i instruktioner och arbetsordningar
som faststélls av styrelsen.

Interna policies och riktlinjer utgor vasentliga
styrdokument for hela foretaget da de tydlig-
gdr ansvar och befogenheter inom speciella
omraden, till exempel informationssakerhet,
regelefterlevnad och risk.

Styrelsen och verkstallande direktérens for-
valtning samt foretagets finansiella rapporte-
ring granskas av de externa revisorerna, som
utses av arsstamman for en mandattid om
fyra ar.

Information om Novestras bolagsstyrning
publiceras och uppdateras I6pande pa bola-
gets webbplats (www.novestra.com).

Arsstimma

Arsstamman i Novestra halls i Stockholm
under det forsta halvaret varje ar. Tid och ort
fér stdmman offentliggdrs senast i samband
med tredje kvartalsrapporten. Information om
aktiedgarnas rétt att fa drenden behandlade
pa stamman, och vid vilken tidpunkt en s&dan
begéaran maste vara foretaget tillhanda for att
arendet med sékerhet skall kunna tas upp i
kallelsen, meddelas senast i samband med
tredje kvartalsrapporten.

Kallelse till arsstamman utfardas tidigast sex
och senast fyra veckor fore stdmman. Kallelsen
innehaller information om anmalan och om
rétt att delta i och rosta pa stAmman, numrerad
dagordning med de &renden som skall behand-
las, information om féreslagen resultatdispo-
sition och det huvudsakliga innehdllet i dvriga
forslag. Aktiedgare eller ombud kan pa
bolagsstamma rdsta for fulla antalet aktier
denne &ger eller féretrader.

Pa arsstamman informeras om foretagets
utveckling det géngna &ret och beslut tas
inom vissa omraden, exempelvis eventuella
férandringar i bolagsordningen, val av reviso-
rer, ansvarsfrinet for styrelsen, ersattning till
styrelsen och revisorerna, styrelse for perioden
fram till och med nésta &rsstamma samt rikt-
linjer for ersattning till bolagets ledande
befattningshavare.

Novestras arsstamma 2008 holls den 23 april
2008 hos Advokatfirman Vinge i Stockholm.
13 aktiedgare var narvarande och represen-
terade 24,78 procent av antalet utestaende
aktier och roster. Vid stamman beviliades
styrelseledamoterna och verkstéllande direk-
toren ansvarsfrinet for verksamhetsaret
2007.

Arsstamma 2009 ar planerad till den 22 april
2009 hos Advokatfirman Vinge i Stockholm.
Aktiedgare har haft majlighet att vanda sig till
Novestras styrelseordférande for att fa
arende behandlat pa arsstamman eller till
valberedningen for att f& nomineringsforslag
beaktade. Information om arsstamman
publiceras pa Novestras webbplats
(www.novestra.com).

Narvaro réster och kapital pa
AB Novestras arsstimma

Ar Andel av kapital och roéster
2008 24,78%
2007 1,64%
2006 26,96%

Valberedning

Arsstamman beslutar hur valberedningen skall
utses. Vid arsstdmman 2008 beslutades att
Novestra skall ha en valberedning som, jamte
styrelseordféranden, bestar av en represen-
tant for vardera av de tre till réstetalet storsta
aktiedgarna eller &gargrupperna. Valberednin-
gens sammansattning baseras pé av Euroclear
Sweden AB tilhandahallen forteckning éver
registrerade aktiedgare per den sista bank-
dagen i augusti 2008 och 6vrig tillforlitlig agar-
information som tilhandahallits bolaget vid
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denna tidpunkt. Valberedningen bestér av
Theodor Dalenson i egenskap av ordférande
samt som representant for aktiedgaren Jan
Soderberg, Johan Hessius som representant
for aktiedgaren Nove Capital Master Fund Ltd
och Stein Wessel-Aas som representant for
Anchor Secondary 4KS.

Valberedningen har i uppgift att arbeta fram
och presentera forslag till &rsstamman 2009
avseende ordférande pa arsstamman, styrelse
och styrelseordférande, styrelsearvode férde-
lat pa ordféranden och var och en av 6vriga
ledamdter, revisionsarvode samt forslag Htill
regler for valberedningen infor &rsstdmman
2010.

Styrelse

Styrelsens ledaméter valis érligen av ars-
stémman 6r tiden intill dess nasta ordinarie
stémma hallits. Nagon regel om langsta tid
som ledamot kan ingé i styrelsen finns inte.
Nomineringsarbetet utférs av valberedningen.

Novestras nuvarande styrelse bestar av sex
av bolagsstdmman valda ordinarie ledamater.
Ordféranden &r den enda styrelseledamoten
som arbetar operativt i den I6pande verksamhe-
ten. Verkstéllande direktdren ingér ej i styrelsen.

Under rakenskapsaret 2008 holl styrelsen

Styrelsens oberoende, narvaro m.m.

fem styrelsemdten. Mellan styrelsemdtena har
|6pande kontakter skett mellan bolaget, dess
styrelseordférande och Gvriga styrelseleda-
moter. Ledaméterna har kontinuerligt skriftligen
tillstallts vasentlig information om bolaget och
verksamheten. Novestras styrelse antar arligen
en arbetsordning for styrelsen. Enligt faststalld
arbetsordning géller bland annat féljande:

e Styrelsen skall sammantrada minst fem
ganger per kalenderar,

e Styrelseledamaoterna skall erhélla underlag
for de fragor som skall behandlas pa styrel-
semdétena i god tid fére dessa méten och
varje manad erhélla rapport betréffande
bolagets verksamhet samt,

o fOr att sékerstélla styrelsens dialog med
revisorerna skall bolagets revisor arligen delta
vid ett styrelseméte och redogora for de
iakttagelser som gjorts i samband med
arets genomforda revision.

Arbetsordningen innehaller ocksé en beskriv-
ning av de &renden som skall behandlas pa
varje styrelsemdte samt de sarskilda beslut
som skall fattas vid konstituerande samman-
tréde. Styrelsens arbetsordning omfattar &ven
instruktioner for verkstallande direktoren.

Oberoende i Oberoende i
forhallande till férhallande till
bolagetoch  bolagets storre Aktie-
Namn Funktion Invald  bolagsledningen aktiedgare  innehav  Narvaro Nérvaro
Theodor Dalenson Ordférande 2000 Nej Nej 215000 (5/5) 100%
Colin Kingsnorth Ledamot 2003 Ja Nej - (0/5) 0%
Anders Lénnqgvist Ledamot 2000 Ja Ja 854663 (5/5) 100%
David E. Marcus @ Ledamot 2005 Ja Nej - 1/2) 50%
Jan Soderberg © Ledamot 2008 Ja Ja 2571000 3/3) 100%
Bertil Villard Ledamot 2003 Ja Ja 406670 (5/5) 100%
Jens A. Wilhelmsen® Ledamot 2008 Ja Nej 10 000 3/3) 100%

O Laxey Partners, som Colin Kingsnorth representerar, avyttrade samtliga aktier under véren 2008. Colin Kingsnorth

har avbéjt omval infér &rsstamman 2009.

@ David E. Marcus var styrelseledamot i bolaget till och med &rsstamman 2008.
® Jan Soderberg och Jens A. Wilhelmsen valdes till styrelseledaméter vid arsstdmman 2008.

Hela styrelsen utgdr séval ersattningsutskott som revisionsutskott varfor fragor inom dessa omréden har behandlats
vid de ordinarie métestillfallena. Inga separata kommittémaoten har férekommit.
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Styrelsens arbete
Styrelsemote
15 februari 2008

Huvudfrégor

arsredovisning 2007
22 april 2008
revisionen avseende 2007
23 april 2008
20 augusti 2008
10 november 2008

Styrelsen forvaltar fér &garnas rakning féretaget
genom att faststélla mal och strategi, utvar-
dera den operativa ledningen samt sékerstéalla
system for uppfélining och kontroll av de eta-
blerade malen.

Novstras styrelse har fran arsstamman 2008
bestétt av sex ledamaéter: Theodor Dalenson,
Colin Kingsnorth, Anders Lonnqgvist, Jan
Soderberg, Bertil Villard och Jens A. Wilhelmsen.
Theodor Dalenson valdes av arsstamman fill
styrelsens ordférande. Ytterligare information
om styrelseledamoterna avseende alder, utbild-
ning och Gvriga uppdrag finns pé sidorna 30-31.

Styrelsens revisionsutskott

Revisionsutskottet utgérs av hela styrelsen
och revisionsfragor har behandlats vid de
ordinarie matestilifallena, inga separata kom-
mittémdten har férekommit. Vid revisorns
genomgang med styrelsen l&mnar verkstél-
lande direktoren sammantradet for att ge sty-
relsen tillfalle till enskilda dverlaggningar med
revisorn. Darutdver har varje styrelseledamot
mojlighet att ta direktkontakt med revisorerna.

Styrelsens erséttningsutskott
Ersattningsutskottet utgédrs av hela styrelsen
och erséttningsfragor har behandlats vid de
ordinarie métetillfallena, inga separata kom-
mittémoten har férekommit. Utskottet skall
bereda och foresla 16n och annan erséttning
til den verkstéllande direktdren samt de
befattningshavare som &r direkt understéllda
den verkstéllande direktoren.

Bokslutskommuniké, utveckling i och vérdering av portféljbolag, budget 2008,
Arsstamma, delarsrapport Q1, utveckling i och vardering av portféljbolag, genomgéng
Konstituerande styrelseméte, arbetsordning for styrelse och VD

Delarsrapport Q2, utveckling i och vardering av portféljbolag

Delérsrapport Q3, utveckling i och vardering av portféljbolag, strategi- och utvecklingsfragor

VD

Novestras verkstallande direktdr, Johan Heijbel,
ansvarar for den l6pande operativa verksam-
heten. Verkstéllande direktdrens ansvar inne-
fattar bland annat I6pande investeringar och
awyttringar, personal-, finans- och ekonomifra-
gor, l16pande kontakter med foretagets intres-
senter (sasom myndigheter och den finansiella
marknaden) samt att tilhandahélla styrelsen den
information som kravs for att kunna fatta vél
underbyggda beslut. Verkstéllande direktéren
rapporterar till styrelsen.

Revisorer

Val av revisorer sker vid arsstdmman var
figrde &r. Novestras revisorer, som valdes vid
arsstamman 2007, & KPMG AB med Ingrid
Hornberg Roman som huvudansvarig revisor.
Revisorerna har till uppgift att pa aktieagar-
nas vagnar granska Novestras arsredovisning
och bokféring samt styrelsens och verkstal-
lande direktérens férvaltning. Revisorerna
avger ocksa en revisionsberattelse till ars-
stémman. Aktiedgare har vid arsstdmman
maojlighet att stalla fragor till revisorerna.

Erséttning till styrelse och

ledande befattningshavare

Ersattning till styrelseledamdterna for det
kommande verksamhetsaret beslutas arligen
av arsstamman. Arsstamman 2008 beslét om
riktlinjer for 16n och annan ersattning till bola-
gets ledande befattningshavare. | syfte att na
langsiktigt god vardetillvaxt for aktiedgarna
stravar Novestra efter att erbjuda marknads-
massiga |oner som maojliggér att ratt ledande
befattningshavare och medarbetare kan rekry-
teras och behéllas.
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Intern kontroll och riskhantering avse-
ende den finansiella rapporteringen

Denna beskrivning har uppréattats i enlighet
med Svensk kod for bolagsstyrning och ar
darmed avgransad till intern kontroll avse-
ende den finansiella rapporteringen, intern till
styrelse och extern i form av delérsrapporter,
bokslutskommuniké och &rsredovisning.

Styrelsen ansvarar, enligt den svenska aktie-
bolagslagen och Svensk kod foér bolags-
styrning, for den interna kontrollen. Intern
kontroll och riskhantering utgér en del av
styrelsens och ledningens styrning och upp-
félining av verksamheten och syftar till att
sékerstélla att verksamheten bedrivs anda-
malsenligt och effektivt, att den finansiella
rapporteringen ar tillférlitig samt att lagar,
forordningar och interna regelverk efterlevs.

Intern kontroll och riskhantering ar integre-
rade delar i alla processer inom Novestra.
Novestras interna kontroll och riskhantering
avseende den finansiella rapporteringen ar
utformad for att hantera risker i processerna
kring uppréattandet av den finansiella rappor-
teringen samt for att uppna en hog tillforlit-
lighet i den externa rapporteringen.

Kontrollmiljo

En god kontrollmiljé utgdr grunden for effek-
tiviteten i ett bolags interna kontrolisystem. Den
bygger pé en organisation dér det finns tyd-
liga beslutsvagar och dar befogenheter och
ansvar definierats med tydliga riktlinjer.

Inom Novestra finns policies och riktlinjer for de
olika momenten i affarsflodet, fran transak-
tionshantering till bokféring och uppréattande
av den externa rapporteringen, dér det framgar
vem som har ansvar for en specifik uppgift.
Dessa styrdokument uppdateras vid behov
for att alltid spegla géllande lagar och regler
samt processfoérandringar.

Riskbed6mning
Riskbeddmning, dvs. identifiering och ut-
vardering av bolagets risker, ar en arligen

aterkommande process inom Novestra.
Riskbeddémningen goérs i form av sjélvutvar-
dering och innefattar &ven att skapa hand-
lingsplaner f6r att reducera identifierade
risker.

De mest vasentliga riskerna i Novestras
verksamhet ar affarsmassiga risker, opera-
tiva risker, prisrisken hanforlig till aktier i
noterade och onoterade innehav samt valu-
tarisken. Ovriga risker som p&verkar den
finansiella verksamheten ar likviditets-, rante-
och kreditrisken.

For ytterligare information om Novestras
olika risker, se férvaltningsberattelsen sid 51
samt not 2 "Riskexponering och riskhantering”.

Kontrollaktiviteter

For att skerstélla att verksamheten bedrivs
effektivt samt att den finansiella rapporte-
ringen vid varje rapporttillfélle ger en réatt-
visande bild, finns ett antal kontrollaktiviteter.
Inom Novestra omfattar kontrollaktiviteterna
bland annat l6pande uppfdlining av risk-
exponering och manatlig resultatuppfélining
samt aterkommande kontrollen av Novestras
[T-milj6 och funktionalitet.

Information och kommunikation

Inom Novestra finns riktlinjer fér hur den
finansiella informationen skall kommu-
niceras. En férutsattning for korrekt informa-
tionsspridning &r aven goda rutiner kring
informationssakerhet.

Uppféljning

Efterlevnad och effektivitet i de interna kon-
trollerna foljs upp l6pande av styrelse och
ledning for att sakerstalla kvaliteten i proces-
serna. Foretagets ekonomiska situation och
strategi avseende den finansiella staliningen
behandlas vid varje styrelseméte. Revision
av den interna kontrollmiljién utférs av extern
revisor, ingen intern revision férekommer med
anledning av organisationens storlek.
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Oversikt bolagsstyrning

O

Valberedning Aktiedgare

v
.
v

v

Verkstallande direktér

>'
O

Bolagsstdmma ar det hogsta beslutande
organet. Bolagsstdmma halls minst en gang
per &r i form av arsstamma. Arsstamman har
en férutbestdmd agenda som anges i bolags-
ordningen, darutdver tillkommer eventuella
ovriga anmalda arenden infoér stamman.

N&gra av de centrala frAgorna som behandlas
vid arsstdmman ar framlaggande av arsre-
dovisning for det nérmast avslutade réken-
skapséret och revisorernas gransknings-
beréattelse avseende &rsredovisningen samt
styrelsens och verkstéllande direktérens for-
valtning under den period som &rsredovis-
ningen omfattar. Arsstimman beslutar
darefter om ansvarsfrihet skall beviljas for
styrelse och verkstéllande direktor.

Infor arsstamman utarbetar valberedningen
forslag avseende styrelsens sammanséttning
fréan arsstémman till och med nastkommande
arsstamma. Valberedningen foreslar erséttning
till styrelseordféranden och &vriga styrelse-
ledamoter. | valberedningens uppdrag ingér

aven att i forekommande fall foresla revisorer.

Vid arsstdamma har samtliga nérvarande
aktiedgare som anmélt sitt deltagande pa det
satt som anges i kallelsen ratt att résta for
det totala antalet aktier som denne &ger eller
foretrader. Vid arsstdmma har varje aktie-
agare mojlighet att stalla fragor till styrelse,
verkstéllande direktdr och revisor.

Arsstamman valjer styrelse f6r en mandat-
period om ett &r. Styrelsen utser verkstal-
lande direktdr som ansvarar for den I6pande
forvaltningen. Ansvarsférdelningen mellan sty-
relsen och verkstéllande direktér tydliggors i
instruktioner och arbetsordningar som fast-
stélls av styrelsen. Hela Novestras styrelse
utgor séval ersattningsutskott som revisions-
utskott, varfor fragor inom dessa omréden
behandlas vid de ordinarie métestiliféllena.

Arsstamma 2009 ar planerad till den 22 april
2009, ytterligare information om arsstamma
framgar av sidan 98.

Sid 29
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Theodor Dalenson, styrelseordférande
sedan 2000, 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 onote-
rade bolag samt valgérenhetsorganisationer.
Utbildning: Juridikstudier, Stockholms Unive-
rsitet. Ovriga styrelseuppdrag bl a: Nove
Capital Master Fund Ltd (ordférande), Nove
Capital Management AB (ordférande), Carl
Lamm Holding AB (ordférande), WeSC AB
(ordférande), MyPublisher, Inc. och ASF, Inc.

Colin Kingsnorth, styrelseledamot sedan
2003, &r partner och ordférande i Laxey
Partners Ltd. Colin Kingsnorth har tidigare varit
verksam i flera storre foretag i Storbritannien,
bl a Robert Fleming Asset Management,
Olliff & Partners och Buchanan Partners Ltd.
Utbildning: BSc Economics, University of
East London. Ovriga styrelseuppdrag bl a: LP
Value Ltd, Laxey Investors Ltd, Ceiba
Investments Ltd och Laxey Investment Trust Ltd.

Anders Lonnqvist, styrelseledamot sedan
2000, har varit verksam inom ett flertal
utvecklings- och investmentbolag, bl a Hevea
AB, Investment AB Beijer och Schatullet AB.
Anders Lonnqvist ar styrelseordférande och
tillika &gare till Servisen Group AB. Utbildning:
Ekonomistudier, Stockholms  Universitet.
Ovriga styrelseuppdrag bl a: Stronghold Invest
AB (ordférande), Texcel International AB (ord-
férande), Tilgin AB och SSRS Holding AB.

Jan Soderberg, styrelseledamot sedan
2008, ar entreprendr och investerare med
ldng erfarenhet av foretagsledning. Jan
Soderberg har drivit och avyttrat ett antal
foretag. Utbildning: Civilekonom, Handels-

hégskolan vid Géteborgs Universitet. Ovriga
styrelseuppdrag innefattar Voddler, Inc. (ord-
forande), Voddler Sweden AB, BCl International
samt Hardford AB.

Bertil Villard, styrelseledamot sedan 2003,
ar advokat och partner i Advokatfirman Vinge
KB. Han har tidigare bl a arbetat som bolags-
jurist for Swedish Match AB, Stora Koppar-
berg AB och Esselte AB (chefsjurist) samt
som chef fér Corporate Finance-avdelningen
pa ABN Amro Alfred Berg Fondkommission.
Utbildning: Jur. kand., Stockholms Universitet.
Ovriga styrelseuppdrag bl a: Palma Pictures
S.A. (ordférande), Lernia AB (ordférande),
Advokatfirman Vinge AB och Prior&Nilsson
Fond och Kapitalférvaltning AB.

Jens A. Wilhelmsen, styrelseledamot
sedan 2008, & grundare och Managing
Partner pa Anchor Capital Advisors (UK) Ltd.
Jens A. Wilhelmsen har 26 ars erfarenhet
fran foretagsledning och som investerare.
Han grundade Anchor Capital Advisors (UK)
Ltd &r 2000. Fram till idag har Anchor
Secondary Group startat fem fonder som
huvudsakligen forvarvar onoterade tillgangar i
Norden. Utbildning: Civilekonom, Norwegian
School of Economics and Business Admi-
nistration. Ovriga styrelseuppdrag bl a:
Anchor Capital Advisors (UK) Ltd, Hajfa Ltd
och Hazel Shipping Ltd.

Revisorer
KPMG AB

Huvudansvarig revisor

Ingrid Hornberg Roman (Fodd 1959)
Auktoriserad revisor.

Huvudansvarig revisor i bolaget
sedan 2007.

(1) | forekommande fall inklusive nérstdendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2008.
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Novestra har under verksamhetsaret 2008 haft fem anstallda
| bolaget, inklusive arbetande styrelseordfdranden Theodor
Dalenson. For ytterligare information om styrelseordfGranden
hanvisas till sidan 31.

Verkstallande Controller Vice

direktor Fodd 1968 verkstallande

Fodd 1975 Aktieinnehav direktor och

Aktieinnehav iNovestra investment

I Novestra manager
Fodd 1972
Aktieinnehav

konsult Islinge KB och var,
fram till sin fasta anstall-
ning i Novestra, ekonomi-
och redovisningsansvarig
i Novestra pa konsultba-
sis sedan bolaget grun-
dades 1997. Utbildning:
Fristende kurser iforetags-

skolan vid Goteborgs Uni-
versitet. Johan Heijbel ar
styrelseledamotiDiino AB,

dermera var hon verksam
vid ArthroCare Europe.
Utbildning: Logistikstudier,
RT College samt studier
i foretagsekonomi  vid
Foretagsekonomiska Insti-
tutet.

i Novestra

Marcus Sodderblom ut-

har varit verksam som
Investment Manager i
Novestra sedan 2000.
Han var tidigare verksam
pa HQ Bank AB med
Corporate Finance. Utbild-
ning: Examen i foretags-
ekonom| Uppsala  Univ-

: MarcusSoderbIom

Diino AB och Netsurvey
Bolinder AB samt styrel-
seledamot i Explorica Inc.,

WeSC AB och Carl Lamsmm
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iInnehav

Novestras portféljbolag

Novestras investeringar bestar av sma till
medelstora onoterade tillvéxtbolag i Sverige
och USA, samt av likviditetsinvesteringar i
noterade bolag. Per den 31 december 2008
uppgick vardet p& Novestras investeringar till
totalt 387,2 MSEK. Novestras onoterade
portfélibolag utgjorde 90,1 procent av de
totala investeringarna. Av dessa var 217,0
MSEK eller 62,2 procent hanférliga till bolag
med hemvist i USA.

14,8%

25,0%

15,7%

Majoriteten av Novestras investeringar i de
onoterade portféljoolagen gjordes for atta il
tio &r sedan. Sammantaget har portfolien
haft en god vinst- och forsaljiningstillvaxt
under de senaste aren och Novestra har
gjort bedémningen att det finns goda forut-
sattningar for att bolagen kommer att for-
stérka sin marknadsposition under 2009 och
2010, trots en svar ekonomisk situation pa
bolagens hemmamarknader.

49,2%

45,3%

23,1%
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Investeringar
Agar- och

rostandel
USA
Explorica® @ 14,8%
MyPublisher® 25,0%
Strax® 15,7%
Sverige
Diino 49,2%
Netsurvey 45,3%
Qbranch 23,1%
Ovrigt
Summa

Redovisade
varden
MSEK

1,8

138,8
26,3

24,3
10,5
96,6
38,8

387,2

Marknads-
véarden
motsvarande
100%

MSEK

380,0
555,1
178,9

49,3
23,3
418,9

Andel av kapital och roster efter utspadning och utnyttjande av optioner.

Ej reviderade siffror

(1)
@
(3) Exploricas rakenskapsar omfattar perioden 1 september 2007 - 31 augusti 2008.
“

USD/SEK =7,83

2500 | MSEK

2000

1500

1000

500

2002 2003 2004 2005

2006

2007 2008

Forsalj-
ning 2008
MSEK®

513,6
211,4
760,0

0,9
27,5
437,3

Forsalj-
nings-
tillvaxt
2008

-3,1%
57%
2%

-12%
7%
20%

EBITDA
2008
MSEK®

6,0
17,8
15,3

23,8
3,0
45,4
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—EXpLORICE~

USA

Explorica ar en arrangdr av utbildnings- och
studieresor. Bolaget har sitt huvudkontor i
Boston, och bedriver sin verksamhet i USA,
Kanada, Polen och Mexiko. Explorica grun-
dades i april 2000 och har en ledning med
l&ng erfarenhet fran resebranschen.

Explorica har specialiserat sig pa att
arrangera utbildningsresor for studenter i sam-
arbete med larare och skolor. I[dag marknads-
for Explorica béde internationella och
inhemska resor inom USA och Kanada.

Forsélining och administration hanteras
genom ett onlinesystem f6r gruppresor som
gor resandet mer tillgangligt och mer kost-
nadseffektivt. Under 2008 reste cirka 45 000
amerikanska och kanadensiska studenter i
aldern 13-18 ar med Explorica och sedan
starten har nastan 200 000 studenter rest
med bolaget.

Antal anstallda
Kassaflode

Sid 36

Den stoérsta delen av de internationella rese-
programmen séljs atta till tolv ménader innan
det faktiska resandet och bolaget har darfér
en god Overblick éver framtida verksamhets-
omfattning. Explorica har vuxit kraftigt sedan
starten och har etablerat sig som en av de
ledande aktdrerna pa den nordamerikanska
studentresemarknaden.

Under verksamhetsaret 2007/2008 som
avslutades den 31 augusti 2008 nadde
Explorica en forséljining om 514 MSEK. For
2008/2009 réknar bolaget med att ta mark-
nadsandelar och kunna uppvisa en 6kad 16n-
samhet.

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

Exploricas storsta aktiedgare, férutom
Novestra, ar Tremont Investments och Exploricas
ledning.

105
Positivt

76,3

156,0
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Investeringsinformation " 2008 @ 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Forsaljning, MSEK® 513,6 530,4  431,2 335,5 229,4 156,0 76,3
Tillvaxt i forséljning -3% 23% 29% 46% 47% 105% 50%
EBITDA, MSEK® 6,0 15,0 -0,6 -11,0 -12,7 -20,6 -27,2
EBITDA-marginal 1% 3% neg neg neg neg neg
Novestra®

Redovisat varde, MSEK 51,9

Agarandel efter utspadning

och utnyttjande av optioner etc. 14,8 %

Marknadsvérde (100 %)

baserat p& redovisat varde, MSEK 380,0

(1) Rakenskapséret omfattar perioden 1 september - 31 augusti. (2) j reviderade siffror. (3) USD/SEK =7,83. (4) Per 2008-12-31.

Forsaljningsutveckling
MSEK

. I 513,6

530,4
431,2

335,5

2294

Sid 37
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publisher

USA

MyPublisher marknadsfér och séljer personliga
fotoalbum via Internet. MyPublisher grundades
2001 och har sitt huvudkontor i New York.
MyPublisher erbjuder sina kunder att
organisera sina digitala bilder i ett personligt
fotoaloum pé datorn som sedan skickas via
Internet i en digital fil till bolaget. Dér trycks
individuella fotobodcker eller presentationer,
saval inbundna som i pocketformat, och dist-
ribueras till kunden inom 24-48 timmar.
MyPublisher har en egenutvecklad program-
vara, BookMaker™, som laddas ner fran
bolagets hemsida. BookMaker™ har laddats
ner mer an tre miljoner ganger och under de
senaste fyra aren har MyPublisher tryckt
cirka 200 miljoner digitala foton &t sina kunder.
MyPublisher har under sin uppbyggnadsfas

Antal anstallda
Kassaflode

Sid 38

varit underleverantor till flera ledande mijuk-
varuféretag och datortillverkare, men har fran
och med verksamhetsaret 2006 fokuserat
pé forséljning under eget varumérke.

Under de senaste aren har MyPublisher
haft en mycket hdg tillvéxt. Under 2008 nddde
bolaget en férsélining om cirka 211 MSEK och
tillvaxten uppgick till 57 procent. MyPublisher
réknar med att under 2009 ta ytterligare
marknadsandelar och bli den ledande akt6-
ren inom sin nisch.

MyPublishers framsta konkurrenter ar
Shutterfly, SnapFish, Apple iPhoto och
Kodak EasyShare Gallery.

Foérutom Novestra & MyPublishers grun-
dare, Carl Navarre, Jr, bolagets stérsta aktie-
agare.

100
Positivt

18,7

27.3
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Investeringsinformation 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Foérsaljning, MSEK @ 211,4 135,0 77,7 108,5 44,2 27,3 18,7
Tillvéxt i forsaljning 57% 74% -28% 145% 62% 46%  158%
EBITDA, MSEK® 17,8 -5,1 -12,4 14,0 -1,6 -3,8 -14,0
EBITDA-marginal 8% neg neg 13% neg neg neg
Novestra®

Redovisat varde, MSEK 138,8

Agarandel fére utspadning

och utnyttjande av optioner etc. 25%

Marknadsvérde (100 %)

baserat p& redovisat varde, MSEK 555,1

(1) Ej reviderade siffror.  (2) USD/SEK = 7,83. (3) Per 2008-12-31.

Forsaljningsutveckling
MSEK

135,0

2114

Sid 39
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STRAX

USA

Strax grundades 1996 och har sitt huvud-
kontor i Miami och regionala verksamheter i
London, KdéIn, Dubai och Hongkong.

Strax utvecklar, marknadsfér och séljer
mobiltelefontillbendr, huvudsakligen till mobil-
operatdrer och aterforsaliare i Nord- och Syd-
amerika samt i Europa. Strax har &ven
distributionsavtal med alla ledande mobil-
telefontillverkare som Nokia, Samsung och
SonyEricsson samt med varumarken som
SanDisk, Parrot och Jabra.

| december 2005 forvarvade Strax en
tysk konkurrent och idag star forsalining av
mobiltelefontillbehdr for huvuddelen av férsalj-
ning och resultat.

Kassaflode

Sid 40
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Bolagets forsalining uppgick till cirka 760 MSEK
under 2008. Strax raknar med att ta ytterligare
marknadsandelar under 2009.

Strax har ett flertal sma& och medelstora
konkurrenter. Bolagets kunder utgdrs huvud-
sakligen av mobiloperatdrer, tjdnsteféretag
och varuhuskedjor sésom T-Mobile, Orange,
Telefonica, American Movil, TDC, Tracphone,
CarPhone Warehouse och Clas Ohlson.

Strax stérsta aktiedgare utdéver Novestra
&r Landsbanki islands hf samt en av grun-
darna, Ingvi Témasson.

Positivt
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Investeringsinformation 2008 2007 ™ 2006 ™ 2005" 2004 2003 2002
Foérsaljning, MSEK @ 760,0 7449 799,2 674,1 - - -
Tillvaxt i férséljning 2% -7% 19% n.a - - -
EBITDA, MSEK® 15,3 -19,5 n.a n.a - - -
EBITDA, marginal 2% neg n.a n.a - - -
Novestra®
Redovisat varde, MSEK 26,3
Agarandel fére utspadning
och utnyttjande av optioner etc. 15,7%

Marknadsvérde (100 %)
baserat p& redovisat varde, MSEK 178,9

(1) Ej reviderade siffror, avser Proforma kvarvarande verksamhet.  (2) USD/SEK =7,83. (3) Per 2008-12-31.

Forsaljningsutveckling
MSEK

7449
799,2
674,1

760,0

Sid 41
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Sverige

Diino grundades 2004 och har sitt huvud-
kontor i Sverige samt forséljiningskontor i
USA och Mexiko.

Tjansten Diino ar en kombinerad mijuk-
varuapplikation och onlinetjanst som enkelt
och sadkert ger anvandaren mdjlighet att
lagra, dela, publicera och ta back-up av sina
digitala filer. Dessa filer nds sedan fran en
dator, mobiltelefon eller handdator var som
helst, ndr som helst.

Under 2008 utvecklade och lanserade
Diino en ny plattform, som har en rad férdelar
i jamforelse med den gamla. Déribland moj-
ligheten att erbjuda white label-l6sningar,
enklare integration med partners egna tjanster
och 6kad anvandarvanlighet for kunden.

Diino har sedan 2005 ett samarbete med
Telmex som bland annat marknadsfér tjansten

Kassaflode

via sin bredbandsenhet Prodigy®. | borjan av
2008 hade Diino drygt 500 000 registrerade
anvandare och under 2008 Okade antalet
anvandare till nastan 1,4 miljoner. Diino har
sedan slutet av 2008 valt att begrénsa det
fria anvandandet av tjansten, vilket innebar
att det totala antalet anvindare véantas
minska under 2009.

Diino har rankats som en av de basta
lagringstjansterna av flertalet ledande PC-
tidningar runt om i varlden, som exempelvis
PC Advisor (UK), PC Answers (UK), PC Fér
alla (Sverige) och Datormagazin (Sverige).
Det finns ett flertal konkurrenter till Diino runt
om i varlden.

Under 2007 investerade Swisscom i
bolaget och &r idag den nast stdrsta dgaren
efter Novestra.

Negativt
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Investeringsinformation 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Antal registrerade

anvéndare 1354000 532000 45000 15000 2000 - -
Tillvéxt i antal registrerade

anvandare 154% 1082% 200% 650% - - -
Forséljning, MSEK 0,9 1,1 0,3 0,1 - - -
EBITDA MSEK -23,8 -18,5 -17,5 -6,9 - - -
Novestra®

Redovisat varde, MSEK 24,3

Agarandel fére utspadning

och utnyttjande av optioner etc. 49,2 %

Marknadsvérde (100 %)

baserat pa redovisat varde, MSEK 49,3

(1) Ej reviderade siffror. (2) Per 2008-12-31.

Antal registrerade
anvandare

1354 000

‘ N I 532 000

45 000
15000

Sid 43
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netsurvey

Sverige

Netsurvey grundades 1996 och genomfér
medarbetar- och kundundersdkningar for
internationella féretag. Netsurveys process-
drivha system verkar genom hela organisa-
tionen ned till projekt/gruppniva, vilket bidrar till
att de dvergripande affarsmalen nés snabbare.

Netsurveys system &r implementerade
hos kunder i 50 lander och engagerar mer
an 250 000 personer per ar. Bolaget har
utvecklat en egen teknologiplattform som enligt
egen beddmning kan erbjuda marknadens
snabbaste och mest kostnadseffektiva infor-
mationsinsamling, samtidigt som plattformen
utgdr ett detaljorienterat undersokningsverktyg.

Forséliningen under 2008 uppgick till 27
MSEK och bolaget uppvisade ett positivt

Antal anstallda
Kassaflode

Sid 44

ARSREDOVISNING 2008

resultat for perioden. Under 2009 raknar
bolaget med att ytterligare stérka sin stéllning
pa marknaden.

Netsurvey har framférallt en bred kompe-
tens vad galler interna féretagsundersok-
ningar och har utfort uppdrag for bl a IKEA,
Hilton, TeliaSonera, Tetra Pak, TietoEnator,
Volvo och Volvo Car. Netsurvey konkurrerar
med undersokningsforetag verksamma pa
den nordiska marknaden.

Efter Novestra &r Netsurveys storsta
aktiedgare Cubera Private Equity och grun-
daren Peter Bolinder.

26
Positivt

21,6

21,2
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Investeringsinformation 2008 M 2007 2006 2005 2004 2003 2002

Férséljning, MSEK 27,5 25,7 24,2 23,7 24,8 21,2 21,6
Tillvaxt i férséljning 7% 6% 2% -4% 17% 2% 10%
EBITDA, MSEK 3,0 2,9 1,9 0,9 3,9 2,5 -2,0
EBITDA-marginal 11% 11% 8% 4% 16% 12% neg
Novestra®

Redovisat varde, MSEK 10,5

Agarandel fére utspadning

och utnyttjande av optioner etc. 45,3 %

Marknadsvérde (100 %)

baserat p& redovisat varde, MSEK 23,3

(1) Ej reviderade siffror. () Per 2008-12-31.

Forsaljningsutveckling

MSEK

27,5

25,7

24,2
23,7
24,8
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ARSREDOVISNING 2008

VI FAR IT ATT FUNGERA

Sverige

Qbranch &r ett av Sveriges ledande konsult-
foretag inom serverdrift samt fullskalig IT-
outsourcing. Qbranch grundades 1993 och
finns idag i Stockholm, Géteborg, Jénkdping
och Malmé. Qbranch ser till att den modema
informationsteknologin hos sina kunder fung-

erar. Malet &r 100 procents funktionalitet, 24

timmar om dygnet, 365 dagar om éret. Detta

innebar att Qbranch erbjuder ett brett utbud
av tjanster inom:

e |T-outsourcing - Qbranch tar ansvar for
hela eller delar av kundernas IT-drift och
[T-kapacitet

e Kompetenskonsulting - Qbranch forstérker
kundernas projekt med kompetens och
erfarenhet.

e Projekt & koncept - Qbranch har genom
aren tagit fram en mangd koncept som
effektivt astadkommer migrering, upp-
gradering, standardisering eller liknande
hos kunderna.

Antal anstallda
Kassaflode

Sid 46

Koncepten, som bygger pa bolagets sam-
lade erfarenhet, expertis och metodik, finns
framst inom klienthantering (Desktop Lifecycle
Management) och behdérighetsadministration
(Identity Management).

Under 2008 valdes Qbranch till den tredje
bésta arbetsplatsen i Sverige enligt Great
Place to Work:s understkning "Sveriges Basta
Arbetsplatser”. Qbranch har sedan 2003
funnits med bland de 25 bésta.

Under 2008 nadde Qbranch en forséljining
om 437 MSEK och tillvéxten uppgick till 20
procent. Under aret tecknade Qbranch bl a
avtal avseende [T-outsourcing med Riksbyggen,
Dagens Nyheter och Svenska Dagbladet.

Qbranch konkurrerar med IT-konsultféretag
verksamma pa den nordiska marknaden.

Qbranchs stérsta aktiedgare, utdver
Novestra, ar grundarna Rune Mossberg och
UIf Engerby.

478
Positivt

165,2

160,9
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ARSREDOVISNING 2008

Investeringsinformation 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Férséljning, MSEK 437,3 363,7 287,6 243,2 195,8 160,9 165,2
Tillvaxt i forséljning 20% 27% 18% 24% 22% -3% -7%
EBITDA, MSEK 45,4 47,3 441 40,3 30,7 18,9 17,3
EBITDA-marginal 10% 13% 15% 17% 16% 12% 11%
Novestra®

Redovisat varde, MSEK 96,6

Agarandel fére utspadning

och utnyttjande av optioner etc. 23,1%

Marknadsvérde (100 %)

baserat p& redovisat varde, MSEK 418,9

(1) Ej reviderade siffror. () Per 2008-12-31.

Forsaljningsutveckling

MSEK

287,6

243,2

363,7

437,3

Sid 47
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samt

finansiella rapporter
med tillhorande
bokslutskommentarer
och noter
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Sammandrag avseende férandringar
|

Kassaflddesanalyser 63
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Revisio

Den formella arsredovisningen som skall upprattas i enlighet med arsredovisningslagen om-
fattar forvaltningsberattelse samt finansiella rapporter med tillhérande bokslutskormmentarer
och noter.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstéllande direktéren for
AB Novestra (publ), org. nr. 556539-7709,
far hdrmed avge arsredovisning och koncern-
redovisning avseende rakenskapsaret 1 januari
— 31 december 2008.

Fran och med rékenskapsaret 2005 uppréttas
Novestras koncernredovisning i enlighet med
IFRS.

Om annat ej anges avser informationen kon-
cernen och moderforetaget.

Samtliga belopp anges i tusentals kronor
(TSEK), om annat e framgdr. Belopp inom
parentes avser jamforelsesiffror for férega-
ende &r.

Verksamhet

Novestra ar ett oberoende investmentbolag
med en portfdlj av onoterade tillvaxtbolag.
Novestras onoterade portfdlj bestér bland
annat av storre innehav i Diino AB, Explorica,
Inc., MyPublisher, Inc., Netsurvey AB,
Qbranch AB och Strax Holdings, Inc.

Resultatéversikt och finansiell stéllning
Koncernen

Koncernens nettoresultat for &ret uppgick till
-90 718 (4 669). | resultatet ingick brutto-
resultat frAn investeringsverksamheten med
-74 707 (11 750), varav véardeférandringar
uppgick till -81 638 (-2 810) och utdelningar
uppgick till 6 931 (14 560). | nettoresultatet
ingick &ven bruttoresultat fran &vrig verk-
samhet med 1 133 (2 000), administrations-
kostnader med -13 210 (-14 420) och
finansnetto med -3 625 (-3 904). Resultat
fran verksamhet under avveckling uppgick till
- (10 348).

Likvida medel uppgick till 9 527 (16 351).
Balansomslutningen uppgick till 401 623
(479 667), varav eget kapital utgjorde 331 131
(421 849) motsvarande en soliditet pa 82,4
(87,9) procent.

Moderféretaget

Moderforetagets nettoresultatet for aret upp-
gick till -61 936 (-15 562). | resultatet ingick
bruttoresultat frén investeringsverksamheten
med -45 246 (3 051), varav resultat fran aktier
och andelar uppgick till -52 177 (-11 509) och
utdelningar uppgick till 6 931 (14 560). | netto-
resultatet ingick &ven administrationskostnader
med -13 200 (-14 410) och finansnetto med
-3 490 (-3 600).

Kassa och bank uppgick till 9 428 (16 252).
Balansomslutningen uppgick till 278 423
(826 140), varav eget kapital utgjorde 201 636
(263 572) motsvarande en soliditet pa 72,4
(80,8) procent.

Investeringar och avyttringar

Koncernen och moderféretaget

Arets investeringar, inklusive ej kassaflddes-
paverkande investeringar, uppgick till 54 079
(91 040), varav 54 045 (90 847) bestod av
investeringar i finansiella tilgéngar och 34 (193)
avsdg investeringar i materiella tillgangar.

Av investeringarna i finansiella tillgangar avsag
13 507 (89 453) investeringar i onoterade
innehav och 40 538 (51 394) direktinveste-
ringar i noterade innehav inom likviditets-
férvaltningen.

Ersattning for avyttringar av finansiella till-
géngar under aret uppgick till totalt 36 032
(823 779).

Viktiga hdndelser under aret

Novestras portféljpolag hade en positiv ut-
veckling under 2008 trots det svaga ekono-
miska laget. Tillvaxten var mycket stark under
forsta halvaret, med en viss avmattning under
det andra halvéret i takt med att konjunkturen
férsémrades.

Forsaljningen i MyPublisher under 2008 upp-
gick till cirka 211 MSEK, en tillvaxt om cirka
57 procent. | Qbranch uppgick férsaljningen
till cirka 437 MSEK, motsvarande en tillvaxt
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om cirka 20 procent och férsaljningen i Strax
uppgick till cirka 760 MSEK, motsvarande
cirka 2 procent i tillvaxt. | Explorica férvantas
forséliningen uppga till cirka 520 MSEK for
réakenskapsaret 2008/2009. Diino hade cirka
1,4 milioner anvandare vid utgangen av 2008,
vilket kan jamféras med en halv miljon anvan-
dare vid ingéngen av aret. Det redovisade
vardet av den onoterade portfdlien justerades
ned med totalt 78,4 MSEK under 2008. Vérde-
justeringen ar inte hanférlig till utvecklingen i
de respektive portfolipolagen utan reflekterar
forandringen av varderingsmultiplar p& grund
av den globala nedgangen pa finansmarkna-
derna.

Under 2008 erhdll Novestra 485 (8 444) i ut-
delning fran Continuum, bestaende av aktier
i det pa& Nasdag noterade bolaget Akamai.
Under aret erhdlls &ven kontant utdelning
frén Qbranch uppgéende till 6 350 (6 115) och
en kontant utdelning fran Netgiro om 96 (-).

Likviditet och finansiering

Den 31 december 2008 uppgick likvida medel
till 9527 (16 351). Kortfristiga skulder till kredit-
institut uppgick till 65 501 (50 440) och e
utnyttjade krediter uppgick till 59 499 (74 560).

Vasentliga handelser efter
rakenskapsarets slut

Inga vésentliga héndelser har intraffat efter
rékenskapsarets utgdng fram till tidpunkten
for denna &rsredovisnings avgivande.

Framtidsutsikter

Flertalet av Novestras portféljbolag har under
aret utvecklats betydligt béattre an vad de
marknader de ar verksamma inom har gjort.
Novestra gér beddmningen att flertalet port-
féljpolag kommer att fortsatta utvecklas val
under 2009, och att férutsattningarna for en
mycket god vérdetillvaxt kommer att Oka
markant om portfoljpolagen nér de uppsatta
tilvaxt- och resultatmalen.

Diskussioner  kring  utférsdliningar  av
Novestras portfoljpolag kommer att féras nar
Novestras ledning bedémer att vardepoten-
tialen i bolagen é&r tillrdckligt attraktiv.

Samtidigt kommer Novestra kontinuerligt att
utvardera investeringar i noterade bolag som
beddms ha en vardepotential dven om det
allmanna konjunkturlaget skulle vara fortsatt
svagt.

Det foreligger inget ytterligare kapitalbehov i
Novestra eller i ndgot av de storre portféljoo-
lagen.

Risker

De mest vasentliga riskerna i Novestras verk-
samhet ar affarsmassiga risker, operativa risker,
pris- och varderisken hanforlig till aktier i
onoterade och noterade innehav samt valu-
tarisken. Ovriga risker som péverkar den
finansiella verksamheten ar likviditets-, rante-
och kreditrisk. Arbetet med att analysera och
beddma riskerna gors 16pande av ledningen
och rapporteras till styrelsen. En mer detalje-
rad beskrivning av risker framgér av Not 2.

Bolagsstyrning

Lagstiftning och bolagsordning

Novestras bolagsstyrning regleras huvud-
sakligen av svensk lagstiftning, framst den
svenska aktiebolagslagen, Svensk kod for
bolagsstyrming och Nasdag OMX Stockholms
regler. Novestra skall samtidigt i sin verksamhet
folia de bestdmmelser som finns angivna i
Novestras bolagsordning.

Bolagsstdmma

Kallelse till bolagsstamma utfardas tidigast
sex och senast fyra veckor fére stamman.
Kallelsen innehaller information om anméalan
och om rétt att delta i och rosta pa stamman,
numrerad dagordning med de drenden som
skall behandlas, information om férslag till
resultatdisposition och det huvudsakliga inne-
hallet i dvriga forslag. Aktiedgare eller ombud
kan rosta for fulla antalet aktier denne ager
eller féretrader.

Forslag till stamman bdr adresseras styrelsen
och inséndas i god tid innan kallelsen utfardas.
Protokoll fran stamman tillhandahalls de aktie-
agare som sa begar. Information om 2009 ars
arsstamma finns pé sid. 98.
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Styrelse

Styrelsens ledaméter véljs arligen av ars-
stédmma for tiden intill dess nésta arsstdmma
har hallits. Nagon regel om langsta tid som
ledamot kan ingd i styrelsen finns inte.
Nomineringsarbetet utfors av de tre storsta
aktiedgarna gemensamt i samarbete med
styrelsens ordférande.

Novestras styrelse bestar av sex ordinarie
av bolagsstdmma valda ledamoter. Ord-
féranden &r den enda styrelseledamoten som
arbetar operativt i den l6pande verksamheten.
Verkstallande direkttren ingér ej i styrelsen.
Sammansattningen av styrelsen framgér av
sid. 30-31 och redogdrelse dver ersattningar
till styrelsens ledaméter och verkstallande
direktoren framgéar av Not 8.

Under réakenskapsaret har styrelsen haft fem
styrelseméten. Mellan  styrelsemétena har
I6pande kontakter hallits mellan bolaget, dess
ordférande och Ovriga styrelseledamoter.
Ledam&terna har kontinuerligt tillstallts skriftlig
information av betydelse avseende bolaget.
Novestras styrelse antar arligen en arbets-
ordning for styrelsen. Enligt faststélld arbets-
ordning géller bland annat féljande:

e Styrelsen skall sammantrada minst fem
génger per kalenderér.

e Styrelseledaméterna skall erhalla underlag
for de fragor som skall behandlas pa sty-
relsemoétena i god tid fére dessa moten
och varje manad erhélla rapport betraf-
fande bolagets verksamhet.

e For att sakerstélla styrelsens dialog med
revisorerna, skall bolagets revisor arligen
delta vid ett styrelsemdte och redogdéra for
de iakttagelser som gjorts i samband med
arets genomforda revision.

Arbetsordningen innehéller ocksa en beskriv-
ning av de drenden som skall behandlas pa
varje styrelsemdéte samt de sérskilda beslut som
skall fattas vid konstituerande sammantrade.

Styrelsens arbetsordning omfattar &ven
instruktioner for verkstéllande direktoren.

Viésentliga fragor som behandlats av
styrelsen under rékenskapsaret

Fragor som under &ret har behandlats av
styrelsen har omfattat investerings- och av-
yttringsbeslut av innehav samt behandlingen
av bolagets finansiella rapporter och bokslut
som har kommunicerats till marknaden.

Déarutbver har styrelsen behandlat fragan om
forslag till rorligt resultatbaserat incitaments-
program till bolagets anstdllda som skall
behandlas pé arsstamman den 22 april 2009.
Styrelsens fullstdndiga forslag publiceras i
kallelsen till &rsstamman.

Ytterligare information om bolagsstyming
framgér av bolagsstyrningsrapporten,
sidorna 24-29.

Aktien och dgarférhallanden
Novestraaktien ar noterad pa Nasdag OMX
Stockholm under symbolen NOVE bland
Small Cap. Det & moderféretagets, AB
Novestra, aktie som &r noterad och det i kon-
cemen redovisade aktiekapitalet utgdrs av
moderforetagets aktiekapital. Aktiekapitalet i
moderforetaget uppgar till 37 187 973 kronor,
fordelat pa lika manga aktier med ett kvot-
varde om vardera 1,00 krona. Det finns endast
ett aktieslag och samtliga aktier har lika ratt
till bolagets nettotillgngar och vinst och varje
aktie har lika rost vid bolagsstdmma. Det
finns inga begréansningar i hur manga roster
en och samma aktiedgare kan rdsta for vid
bolagsstdmma. Utbver vad som foreskrivs i
lag finns inga bestdmmelser i
Novestras bolagsordning om tillsattande eller
entledigande av styrelseledamdter eller om
andring av bolagsordningen.

Per den 31 december 2008 hade bolaget totalt
2 414 aktiedgare. De tio stérsta aktiedgarna
innehade per den 31 december 2008 78,0
procent av totalt antal utestdende aktier och
roster i bolaget. Det fanns totalt tva aktie-
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dgare som per den 31 december 2008,
genom flaggningsmeddelande, hade angivit
ett innehav av minst tio procent av aktierna
och rosterna i bolaget. Nove Capital Master
Fund har angivit ett innehav om 25,1 procent
och Anchor Capital har angivit ett innehav
om 28,6 procent av det totala antalet utesta-
ende aktier och roster i bolaget. Savitt bola-
get kdnner till innehar anstéllda i bolaget inte
indirekt aktier i bolaget, genom pensionsstif-
telser eller liknande, for vilkka de anstallda inte
direkt kan utbva rostratten.

Vid &rsstédmma 2008 beslutades om ett
bemyndigande for styrelsen att, langst intill
tiden for nasta arsstdamma och vid ett eller flera
tilifallen och med eller utan féretradesratt for
aktiedgarna, besluta om emission av hdgst
totalt 6 000 000 nya aktier mot betalning i
kontanter, genom apport eller genom kvittning.
Dérutdver foreligger inga dvriga aktierelate-
rade bemyndiganden for styrelsen.

Det finns inga hembudsklausuler, férkops-
forbehéll eller andra begransningar i ratten att
Overlata aktier i bolaget i lag, bolagets bolags-
ordning eller ngot avtal eller annan handling
dér bolaget ar part. Savitt bolaget kanner till
finns ej heller négra andra avtal, i vilka bolaget
gj ar part sdsom avtal mellan aktiedgare, som
skulle kunna innebéra begransningar i ratten
att Overlata aktier i bolaget.

Bolaget &r inte part i ndgra vasentliga avtal
som innehaller sadana villkor att avtalen far
verkan, andras eller upphor att gélla i det fall
kontrollen &ver bolaget férandras, vilket &ven
innefattar avtal med styrelseledam&ter och
anstallda. Langsiktigt skulle dock en vasentlig
férandring av kontrollen Gver bolaget kunna
innebara att exempelvis langivare ej beviljar
forlangda eller fornyade laneavtal eller kréver
férédndringar i nuvarande villkor vid férlangning
av laneavtal.

Investor relations

Novestras information till aktiedgarna ges via
arsredovisningen, bokslutskommunikén, de-
larsrapporterna, pressmeddelanden och pa

bolagets hemsida. P& hemsidan finns ocksé
rapporter och pressmeddelanden for de
senaste aren.

Miljépaverkan

Novestra bedriver inte nagon anmalnings-
pliktig eller tillstandspliktig verksamhet enligt
milidbalken och bolagets verksamhet har
begransad miljopéverkan. Novestra arbetar
aktivt for att verksamhetens miljopaverkan
ska minimeras. Ett gemensamt miljétan-
kande &r utgangspunkten i miljidarbetet.

Styrelsens forslag avseende riktlinjer for
ersattning till ledande befattningshavare
Styrelsen foreslar &rsstdmman den 22 april
2009 att besluta att godké&nna styrelsens
forslag till riktlinjer for erséttning till bolagets
ledande befattningshavare enligt nedansta-
ende. Styrelsens forslag dverensstammer i
huvudsak med tidigare tillampade riktlinjer
for ersattning till bolagets ledande befatt-
ningshavare. Styrelsen i sin helhet fungerar
som en ersattningskommitté for beslut i fragor
om ersattning och andra anstaliningsvillkor for
bolagsledningen.

Bolaget skall erbjuda marknadsmassiga vill-
kor som gor att bolaget kan rekrytera och
behalla kompetent personal. Erséttningen till
koncernledningen skall besta av fast 16n, ror-
lig erséttning, pension och andra sedvanliga
formaner. Ersattningen baseras pa individens
engagemang och prestation i forhallande till i
forvag uppstallda mal, saval individuella som
gemensamma mal for hela bolaget. Utvarde-
ring av den individuella prestationen sker
kontinuerligt.

Den fasta I6nen omprévas som huvudregel
en gang per &r och skall beakta individens
kvalitativa prestation. Den fasta I6nen for den
verkstallande direktdren och évriga ledande
befattningshavare skall varamarknadsmassig.
Den rérliga ersattningen skall vara baserad pa
egna ansvarsomradets och koncernens in-
tékts- och/eller resultatutveckling och skall
utgd inom ramen for bolagets bonuspro-
gram. For information om bonusprogram for
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bolagets anstéllda avseende rakenskapsaret
2009, se sérskilt forslag darom.

Styrelsen skall ha rétt att frAng& ovanstaende
riktlinjer om styrelsen beddmer att det i ett en-
skilt fall finns sarskilda skal som motiverar det.

Forslag om godkannande av bonus-
program for bolagets anstéllda

avseende rakenskapsaret 2009

Styrelsen foreslar arsstamman den 22 april
2009 att besluta att godk&nna bonuspro-
gram for bolagets anstéllda avseende raken-
skapséaret 2009 enligt nedan.

Anstéllda i bolaget (innefattande &ven bo-
lagets arbetande styrelseordférande) skall
som grupp vara beréattigade till arlig kontant
bonus enligt féljande.

Sammanlagd bonus fér bolagets anstéllda
skall, sdsom total kostnad for bolaget, mot-
svara tio (10) procent av nettoavkastningen
for avyttringar, som sker under det &r som
bonus avser, av bolagets innehav i onote-
rade bolag. Darvid skall avkastningen for
innehav berédknas som skillnaden mellan
avyttringsintakten och det varde som inne-
havet redovisades till innan bolaget bodrjade
tillampa IFRS (med tillagg av eventuella til-
l&ggsinvesteringar). Salunda péverkas bo-
nus ej av orealiserade vardeférandringar.
Fordelningen av den totala bonusen mellan
bolagets anstéllda skall beslutas av bolagets
styrelse (utan medverkan av eventuellt javiga
styrelseledaméter). Enskild anstalld skall inte
vara garanterad viss minsta andel av den to-
tala bonusen. Vidare skall bonus for enskild
anstélld inte 6verstiga ett belopp motsvaran-
de fem ganger den anstalldes arliga grund-
|6n for det &r som bonus avser. Berakningen
av bonus skall géras pa basis av reviderade
rékenskaper.

Bonus enligt ovan inkluderar semesterldn och
skall inte utgbra underlag for pensionsratt.
Fran bonus enligt ovan skall bolaget gora av-
drag for prelimindrskatt och sociala avgifter.

Bonus skall utbetalas &rligen i samband med

den ordinarie utbetalningen av méanadslon
som féljer narmast efter det att styrelsen for
bolaget avgivit arsredovisningen och bola-
gets revisor(er) avgivit revisionsberattelse for
det rékenskapsar som bonus avser.

Kostnaden fér bolaget fér bonusprogrammet
ar linjar i forhallande till nettoavkastningen vid
avyttring av bolagets innehav i onoterade bo-
lag. Den totala kostnaden for bolaget, vid nu-
varande &rliga grundlénenivd, kan maximalt
uppga till cirka 22 miljoner kronor och intraf-
far vid en nettoavkastning om totalt cirka 219
miljoner kronor.

Godkannande av bonusprogram enligt ovan
skall endast avse bonus for rakenskapsaret
2009.

Det féreslagna bonusprogrammet for 2009
ar oférandrat jdmfoért med det som gallt un-
der rékenskapséaret 2008, och for vilket ing-
en bonus har utgatt. Information avseende
ersattning till styrelse, ledande befattnings-
havare och anstéllda under rakenskapsaret
2008 framgar av Not 8.

Forslag till vinstdisposition

(belopp i kronor)

Till &rsstammans forfogande star foliande
vinstmedel:

Balanserade vinstmedel 218 883 911
Nettoresultat for

réakenskapsaret 2008 -61 936 325
Totalt 156 947 586

Styrelsen och verkstallande foreslar att arets
forlust, -61 936 325 kronor, tillsammans med
balanserade vinstmedel, 218 883 911 kro-
nor, totalt 156 947 586 kronor, balanseras i
ny rakning.

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



AB NOVESTRA ARSREDOVISNING 2008

Koncernen
Resultatrakningar, TSEK

2008 01 01 2007 01 01

NOT -2008 12 31 -2007 12 31

Vardeférandringar -81 638 -2 810
Utdelningar 6931 14 560
Bruttoresultat investeringsverksamheten -74 707 11 750
Nettoomsattning 1138 2000
Bruttoresultat 6vrig verksamhet 1133 2000
Bruttoresultat -73 574 13750
Administrationskostnader 7,8,9,10 -13210 -14 420
Rorelseresultat -86 784 -670
Finansiella intakter 11 682 2 646
Finansiella kostnader 11 -4 307 -6 550
Finansnetto -3 625 -3904
Resultat fére skatt -90 409 -4 574
Skatt 12 -309 -1105
Periodens resultat fran kvarvarande verksamhet -90 718 -5 679
Resultat fran avvecklad verksamhet(® 4 - 10348
‘ Arets resultat inkl. avvecklad verksamhet" -90718 4669
Resultat per aktie frdn kvarvarande verksamhet, SEK® -2,44 -0,15
Resultat per aktie fran avvecklad verksamhet, SEK® - 0,28
Resultat per aktie inkl. avvecklad verksamhet, SEK® -2,44 0,13
Genomsnittligt antal aktier under perioden® 37 187 973 37187973

(1) Inga minoritetsintressen finns i koncernen, varfor hela &rets resultat &r hanforligt till moderforetagets aktieagare.

(2) Ingen utspadning foreligger, vilket innebar att resultatmatten fore och efter utspadning ar de samma. Vid utskiftning till aktieagarna
genom inlésen av aktier genomférdes under 2007 en split av de befintliga aktierna i Novestra, vilket medférde att det totala antalet aktier i
bolaget tillfalligt uppgick till det dubbla antalet. Inlésenforfarandet var ett transaktionstekniskt alternativ till utdelning och hansyn har ej tagits
till den tillfalliga 6kningen av antalet aktier vid berékning av genomsnittligt antal aktier under perioden eller periodens resultat per aktie.
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Koncernen
Balansrakningar, TSEK

Tillgdngar NOT 2008 12 31 2007 12 31
Inventarier 13 1258 1369
Aktier och andelar 14 387 157 450782
Summa anléggningstillgangar 388 415 452 151

Omsattningstillgangar

Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 1668 2595
Ovriga fordringar 2013 8570
Likvida medel 15 9527 16 351
Summa omsittningstillgangar 13 208 27 516

| Summa tillgangar 401 623 479 667 |

Eget kapital och skulder

Eget kapital 17
Aktiekapital 37188 37188
Ovrigt tillskjutet kapital 477 289 477 289
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat -183 346 -92 628
Summa eget kapital 331 131 421 849

Kortfristiga skulder
Réntebarande skulder 18 65 501 50 440
Leverantérsskulder 881 28
Skatteskulder 1097 3227
Ovriga skulder 638 1004
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 2375 3119
Summa kortfristiga skulder 70 492 57 818
Summa skulder 70492 57 818
Summa eget kapital och skulder 401 623 479 667

For information om koncermnens stéllda sékerheter och eventualforpliktelser se Not 19.
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Sammandrag avseende forandringar
I koncernens eget kapital, TSEK

Ingdende eget kapital 2007 01 01
Avets resultat 2007
Summa férmégenhetsférandringar, exklusive
transaktioner med bolagets 8gare
Utskiftning genom inlésen av aktier
Fondemission ("
Kostnader i samband med inldsen av aktier
Utgdende eget kapital 2007 12 31
Avrets resultat 2008
Summa férmdgenhetsférandringar, exklusive
transaktioner med bolagets dgare
Utgdende eget kapital 2008 12 31

Aktie-
kapital

37 188

-18 594
18 594

37 188

37 188

Ovrigt
tillskjutet
kapital

663 965

-167 346
-18 594
-736

477 289

477 289

Balanserade
vinstmedel
inkl arets
resultat

-97 297
4 669

4 669

-92 628
-90 718

-90 718
-183 346

Totalt
eget
kapital

603 856
4 669

4 669
-185 940
0

-736

421 849
-90 718

-90 718
331 131

Den 31 december 2008 uppgick aktiekapitalet till 37 187 973 kronor fordelat pa lika stort antal aktier, motsva-
rande ett kvotvarde pa 1,00 krona. Totalt eget kapital den 31 december 2008 uppgick till 331 131 (421 849)

motsvarande 8,90 (11,34) kronor per aktie.

For ytterligare information om koncernens egna kapital hanvisas till Not 17.

(1) Vid arsstamman den 24 april 2007 beslutades om ett inldsenforfarande innebarande att varje aktie i Novestra delades i tva aktier, varav en
aktie I6stes in mot 5,00 kronor, samtidigt som beslut fattades om en fondemission motsvarande den del som aktiekapitalet minskades med

genom inldsen av aktier.
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Koncernen
Kassaflodesanalyser, TSEK

2008 01 01 2007 01 01
NOT -2008 12 31 -2007 12 31
Periodens resultat fére skatt -90 409 -4 574
Periodens resultat fran avvecklad verksamhet - 10 348
Justeringar for poster som inte ingér i kassaflodet 81297 -156797
Betald skatt -2514 =
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital -11 626 -10 023
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar -6 023 16 808
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder -181 22
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -17 830 6 807
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -34 -193
Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar -20 579 -66 650
Awvyttring av finansiella anlaggningstillgangar 16 558 323779
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4 055 256 936
Férandring av réntebarande skulder 15 061 -63 640
Utskiftning till aktiedgarna genom inlésen av aktier - -185 940
Kostnader i samband med inlésen av aktier = -736
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 15 061 -250 316
Periodens kassaflode 20 -6 824 13427
Likvida medel vid arets ingang 16 351 2924
Likvida medel vid arets utgang 9527 16 351
Varav kassaflode fran avvecklad verksamhet:
Kassafldde fran den Idpande verksamheten - =
Kassaflode fran investeringsverksamheten - 300 826
Kassaflode fran finansieringsverksamheten - -
Kassaflode fran avvecklad verksamhet - 300 826
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Moderforetaget
Resultatrakningar, TSEK

2008 01 01 2007 01 01
NOT -2008 12 31 -2007 12 31

Investeringsverksamheten 23
Resultat fran aktier och andelar -52 177 -11 509
Utdelningar 6931 14 560
Bruttoresultat -45 246 3 051
Administrationskostnader 24, 25,26 -13 200 -14 410
Rorelseresultat -58 446 -11 359

Resultat fran finansiella poster

Réanteintakter och liknande resultatposter 27 682 2 646
Réntekostnader och liknande resultatposter 27 -4172 -6 246
Resultat efter finansiella poster -61 936 -14 959
Aktuell skatt - -603
| Arets resultat -61936 -15 562
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Moderforetaget
Balansrakningar, TSEK

Tillgangar NOT 2008 12 31 2007 12 31
Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar:
Inventarier 28 1258 1369

Finansiella anldggningstillgangar:

Andelar i koncernforetag 29 100 100
Andelar i intresseféretag 30 148 082 168 972
Andra aktier och andelar 31 117 007 140 282
265189 299 354

Summa anléggningstillgangar 266 447 300 723

Omsattningstillgangar

Fordringar:
Fordringar hos intresseféretag 2000 -
Ovriga fordringar 13 8570
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 5818 595
2548 9165
Kassa och bank 9428 16 252
Summa omséttningstillgangar 11976 25417
Summa tillgangar 278 423 326 140
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Moderforetaget
Balansrakningar, TSEK

Eget kapital och skulder NOT 2008 12 31 2007 12 31
Eget kapital 32
Bundet eget kapital:
Aktiekapital 37 188 37188
Reservfond 7 500 7 500
44 688 44 688
Fritt eget kapital:
Balanserade vinstmedel 218884 234 446
Avets resultat -61 936 -15 562
156 948 218 884
Summa eget kapital 201 636 263 572

Kortfristiga skulder:

Skulder till kreditinstitut 33 65 501 50 440
Leverantorsskulder 881 28
Skulder till koncernféretag 7412 7 404
Ovriga skulder 637 1607
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 34 2 356 3089
76787 62 568
Summa skulder 76 787 62 568
‘ Summa eget kapital och skulder 278 423 326 140

Stéllda sakerheter och eventualforpliktelser
Stallda sakerheter 35 91219 72894
Eventualforpliktelser Inga Inga
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Sammandrag avseende forandringar
I moderforetagets eget kapital, TSEK

Balanserade

vinstmedel Totalt
Aktie- Reserv- inkl arets eget
kapital fond resultat kapital
Ingdende eget kapital 2007 01 01 37 188 7 500 421 122 465 810
Avrets resultat 2007 -15 562 -15 562
Summa férmégenhetsforandringar, exklusive
transaktioner med bolagets &gare -15 562 -15 562
Utskiftning genom inlésen av aktier -18 594 - -167 346 -185 940
Fondemission 18 594 - -18 594 -
Kostnader i samband med inldsen av aktier - - -736 -736
Utgaende eget kapital 2007 12 31 37 188 7 500 218 884 263 572
Avrets resultat 2008 -61 936 -61 936
Summa férmégenhetsférandringar, exklusive
transaktioner med bolagets dgare -61 936 -61 936
Utgdende eget kapital 2008 12 31 37 188 7 500 156 948 201 636

Den 31 december 2008 uppgick aktiekapitalet till 37 187 973 kronor férdelat pa lika stort antal aktier,
motsvarande ett kvotvarde pa 1,00 krona.

For ytterligare information om moderféretagets egna kapital hanvisas till Not 32.

(1) Vid arsstamman den 24 april 2007 beslutades om ett inldsenférfarande innebarande att varje aktie i Novestra delades i tva aktier, varav en
aktie I6stes in mot 5,00 kronor, samtidigt som beslut fattades om en fondemission motsvarande den del som aktiekapitalet minskades med
genom inldsen av aktier.
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Moderforetaget
Kassaflodesanalyser, TSEK

2008 01 01 2007 01 01

NOT -2008 12 31 -2007 12 31

Resultat efter finansiella poster -61 936 -14 959

Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet 51837 3250

Betald inkomstskatt -603 -

Kassaflode fran den I6pande verksamheten

fore forandringar av rérelsekapital -10 702 -11709
Kassaflode fran férandringar i rorelsekapitalet

Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar -6 889 11 053

Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder -239 7 464

Kassaflode fran den I6pande verksamheten -17 830 6 808

Investeringsverksamheten

Forvary av materiella anlaggningstillgangar -34 -193
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -20 579 -66 650
Awyttring av finansiella anlaggningstillgdngar 16 558 323779
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4 055 256 936

Finansieringsverksamheten

Férandring av rantebarande skulder 15 061 -63 640
Utskiftning till aktiedgarna genom inlésen av aktier - -185 940
Kostnader i samband med inlésen av aktier - -736
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 15 061 -250 316
Periodens kassafléde 36 -6 824 13428
Likvida medel vid arets ingang 16 252 2824
Likvida medel vid arets utgang 9428 16 252
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Noter till de finansiella rapporterna, TSEK

1. |Redovisnings- och varderingsprinciper

Overensstammelse med normgivning

och lag

Koncernredovisningen har uppréttats i enlighet
med International Financial Reporting Standards
(IFRS) utgivna av International Accounting Standards
Board (IASB) samt tolkningsuttalanden fran
International Financial Reporting Interpretations
Committee (IFRIC) s&dana de antagits av EU.
Vidare har Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 1.1 Kompletterande redo-
visningsregler fér koncerner tillampats.

Moderforetaget tilldampar samma redovisnings-
principer som koncernen utom i de fall som anges
nedan under avsnittet "Moderforetagets redovis-
ningsprinciper”. De awvikelser som férekommer
mellan moderféretagets och koncernens principer
foranleds av begransningar i mdjligheterna att
tildmpa IFRS i moderforetaget till folid av ars-
redovisningslagen (ARL) och i vissa fall av skatteskal.

AB Novestra tilldmpade IFRS for forsta gangen
avseende rakenskapséaret 2005 med Gvergangs-
tidpunkt den 1 januari 2004. Overgéngen till IFRS
redovisades i enlighet med IFRS 1 i &rsredovisningen
for 2005 dar det framgar hur 6vergangen till IFRS
har paverkat koncernens finansiella resultat och
stélining samt kassafléden jamfort med tidigare til-
ldmpade principer.

Férutsattningar vid upprattande av
koncernens och moderféretagets
finansiella rapporter

Moderforetagets funktionella valuta &r svenska
kronor som &ven utgér rapporteringsvalutan for
moderforetaget och fér koncermnen. Det innebar att
de finansiella rapporterna presenteras i svenska
kronor. Samtliga belopp, om inte annat anges, ar
avrundade till ndrmaste tusental. Tillgangar och
skulder &r redovisade till historiska anskaffnings-

vérden, forutom vissa finansiella tillgangar och
skulder som varderas till verkligt varde. Finansiella
tillgéngar och skulder som varderas till verkligt varde
bestar av derivatinstrument och finansiella till-
gangar Klassificerade som “finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via resultatrakningen”.

Anlaggningstillgdngar och avyttringsgrupper som
innehas for forsélining redovisas till det Iagsta av det
redovisade vardet omedelbart fére omklassificering
som innehav for férsaljning och det verkliga vardet
efter avdrag for forsaljningskostnader. | frdga om
finansiella tillgangar som innehas for forsaljning vilka
redovisats till verkligt varde fére omklassificering till
innehav for férsélining, redovisas dessa dven dar-
efter till verkligt varde utan avdrag for férsélinings-
kostnader.

Att upprétta de finansiella rapporterna i enlighet med
IFRS kraver att foretagsledningen gér bedémningar
och uppskattningar samt gdér antaganden som
paverkar tillampningen av redovisningsprinciperna
och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder,
intékter och kostnader. Uppskattningarna och an-
tagandena é&r baserade pa historiska erfarenheter
och ett antal andra faktorer som under radande
forhallanden synes vara rimliga. Resultatet av dessa
uppskattningar och antaganden anvands sedan for
att beddma de redovisade vardena pa tillgangar
och skulder som inte annars framgar tydligt fran
andra kallor. Det verkliga utfallet kan awika frén
dessa uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses dver regel-
bundet. Andringar av uppskattningar redovisas i den
period andringen gors om andringen endast paver-
kat denna period, eller i den period &ndringen gors
och framtida perioder om &ndringen paverkar bade
aktuell period och framtida perioder.
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Beddmningar och uppskattningar gjorda av foére-
tagsledningen vid tillampningen av IFRS som har
en betydande inverkan pa de finansiella rappor-
terna och som kan medféra vasentliga justeringar i
péfoliande ars finansiella rapporter beskrivs néar-
mare i Not 14.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for
koncernen har tillampats konsekvent pa samtliga
perioder som presenteras i koncernens finansiella
rapporter, om inte annat framgar nedan. Koncernens
redovisningsprinciper har tillampats konsekvent pa
rapportering och konsolidering av moderforetag
och dotterforetag.

Andrade redovisningsprinciper

IAS 39 och IFRS 7 ar betydande fér Novestras
redovisning och uppréattande av finansiella rapporter.
Andringar i IAS 39 och IFRS 7 har godkénts av EU
och genomforts under 2008. Dessa andringar rela-
terar till omklassificering av vissa finansiella instru-
ment med verkan fran och med den 1 juli 2008
med anledning av att handel med vissa finansiella
tilgangar inte langre forekommer eller att markna-
derna for vissa finansiella tillgangar ej langre ar
aktiva. Novestra innehar inga finansiella instrument
som varit aktuella for omklassificering med anled-
ning av andringen av IAS 39 eller &ndring av for-
ordning 1725/2003/EG. Inga nya eller forandrade
standarder och tolkningar som inférts under 2008
har péverkat Novestras redovisning, resultat eller
finansiella stallning.

Nya och @ndrade IFRS och tolkningar som
annu inte borjat tillampas

Ett antal nya standarder, andringar i befintliga
standarder samt tolkningsuttalanden tréder i kraft
frdn och med rakenskapsaret 2009 eller senare,
vilka ej har tilldmpats vid uppréattandet av finan-
siella rapporter avseende rakenskapsaret 2008.
De nu beslutade standarder som skall tilldmpas
frAn och med rakenskapsaret 2009 beddms ej fa
nagon vasentlig paverkan pa koncernens resultat
och stalining. Foljande férandringar &r dock varda
att ndmnas i sammanhanget:

¢ |AS 1, Utformning av finansiella rapporter,
skall tillampas i omarbetad form fran och

med rékenskapséret 2009, effekterna pa
Novestras finansiella rapporter framdéver ar
dock obetydlig.

¢ |FRS 8, Rorelsesegment, ny standard som
ersatter IAS 14 (Segmentsrapportering), skall
tillampas fran och med rakenskapséret 2009
och fér begransad paverkan pa hur koncernen
upplyser om segment.

Foliande av IASB och IFRIC antagna nyheter med
tilampning fran och med 2009 beddms i nuvarande
utformning och i koncernens nuvarande situation
inte ha nagon péaverkan pa Novestras finansiella
rapporter: 1AS 23, Lanekostnader (4ndrad med
tillampning frdn och med 2009), IFRS 2, Aktie-
relaterade erséttningar (&ndrad med tilldmpning
fran och med 2009), IAS 32, Finansiella instrument
(3ndrad med tillampning fran och med 2009).
IASBs férandringar av redovisningsstandarder
genom érliga forbattningar som skall tildmpas fran
och med 2009 beddms gj heller paverka Novestras
finansiella rapporter.

Fran och med 2010 ska omarbetad IFRS 3,
Rérelseférvary, och andrade IAS 27, Koncern-
redovisning och separata finansiella rapporter, till-
ampas i koncernen vid forvarv vilket medfér
férandringar vid redovisning av eventuella forvarv.
Dessa forandringar beddéms inte komma att
paverka Novestras redovisning i koncernens aktuella
situation. Harutdver finns ett antal standarder och
tolkningar som trader i kraft 2009 eller senare som
inte beddms som relevanta for Novestras finan-
siella rapporter i sin nuvarande utformning eller i
forhallande till den verksamhet som koncernen for
néarvarande bedriver.

Segmentsrapportering

Ett segment &r en redovisningsmassigt identifierbar
del av koncernen som antingen tillhandahaller pro-
dukter eller tjanster (rérelsegrenar), eller produkter
eller tjanster inom en viss ekonomisk omgivning
(geografiskt omrade), som ar utsatta for risker och
majligheter som skilier sig fran andra segment. For
Novestra har segmentsindelningen historiskt base-
rats pa karaktaren av innehaven i investeringsverk-
samheten. Den priméara indelningen for bolagets
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segment har varit de tva affarsomradena onote-
rade innehav och noterade innehav samt darut-
Over gemensamt och 6vrig verksamhet. Det interna
rapporteringssystemet har baserats pa motsva-
rande indelning. Ingen segmentsredovisning base-
rad pa& geografiska omréden har gjorts, da det &r
svart att faststélla en indelningsgrund som tillfér
meningsfull information och som aterspeglar bola-
gets verksamhet.

Under 2006 fattades beslut om att avyttra merparten
av det ena av koncernens tva segment, de note-
rade innehaven. Detta segment redovisas fran och
med rakenskapsaret 2006 som Verksamhet under
avveckling. Darmed kvarstdr endast segmentet
onoterade innehav och en mindre del av de noterade
innehaven och en fortsatt indelning i och rapporte-
ring av segment &r darfor ej langre meningsfull.

Klassificering m.m.

Anléggningstillgéngar och langfristiga skulder bestar
i allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas
eller betalas efter mer an tolv méanader raknat fran
balansdagen. Omsattningstillgangar och kortfristiga
skulder bestar i allt vasentligt av belopp som for-
véntas atervinnas eller betalas inom tolv ménader
réknat fran balansdagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterféretag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestam-
mande inflytande fran moderforetaget, AB Novestra.
Bestémmande inflytande innebar direkt eller indirekt
en ratt att utforma ett féretags finansiella och ope-
rativa strategier i syfte att erhalla ekonomiska for-
delar. Vid beddmningen om ett bestdmmande
inflytande foreligger, skall potentiella rdstberatti-
gande aktier som utan dréjsmal kan utnyttjas eller
konverteras beaktas.

Dotterféretag redovisas enligt férvarvsmetoden.
Metoden innebdar att forvarv av ett dotterféretag
betraktas som en transaktion varigenom koncer-
nen indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar
och dvertar dess skulder och eventualforpliktelser.
Det koncernméassiga anskaffningsvardet faststélls

genom en férvarvsanalys i anslutning till forvarvet.
| analysen faststélls dels anskaffningsvardet for
andelarna eller rorelsen, dels det verkliga vardet
péa forvarvsdagen av forvéarvade identifierbara till-
gaéngar samt 6vertagna skulder och eventualfor-
pliktelser.

Anskaffningsvardet for dotterféretagsaktierna res-
pektive rorelsen utgdrs av de verkliga vardena per
Overlatelsedagen for tillgangar, uppkomna eller
Overtagna skulder och emitterade egetkapitalin-
strument som l&mnats som vederlag i utbyte mot
de forvarvade nettotillgdngarna samt transaktions-
kostnader som éar direkt hanforbara till férvarvet.
Vid rorelseforvary  dar  anskaffningskostnaden
Overstiger nettovardet av identifierbara forvarvade
tillgéngar och évertagna skulder samt eventualfor-
pliktelser, redovisas skillnaden som goodwill. Nar
skillnaden &r negativ redovisas denna direkt i
resultatrékningen. Dotterforetags finansiella rap-
porter ingar i koncernredovisningen fran och med
forvarvstidpunkten till det datum da det bestam-
mande inflytandet upphar.

Koncerninterna fordringar och skulder, intékter eller
kostnader och orealiserade vinster eller férluster som
uppkommer fran koncerninterna transaktioner mel-
lan koncernféretag elimineras vid konsolidering.
Under verksamhetséret har inga transaktioner fore-
kommit mellan i koncernen ingdende bolag.

Intresseféretag

Intresseforetag ar de foretag Gver vilkka koncernen
har ett betydande inflytande, men inte ett bestdm-
mande inflytande, &ver den driftsmassiga och finan-
siella styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav
mellan 20 och 50 procent av rostetalet. AB Novestra
bedriver i huvudsak riskkapitalverksamhet. Invest-
eringarna dar Novestra har betydande inflytande
skilis inte operationellt eller strategiskt fran Gvriga
aktier och andelar och samtliga innehav behandlas
lika i bolagets investeringsportfdlj. | enlighet med IAS
28 p.1 redovisas darfér aktierelaterade investe-
ringar, inklusive de dér Novestra har ett betydande
inflytande, till verkligt vérde med tilldmpning av IAS
39 med vardeférandringar i resultatrakningen. Inga
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intresseféretag redovisas i enlighet med kapitalan-
delsmetoden.

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlandsk valuta omraknas till den
funktionella valutan till den valutakurs som foreligger
pa transaktionsdagen. Funktionell valuta ar valutan i
de primara ekonomiska miljider bolagen bedriver
sin verksamhet. Monetara tillgdngar och skulder i
utlandsk valuta rdknas om till den funktionella valu-
tan till den valutakurs som foreligger pa balans-
dagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid
omrakningarna redovisas i resultatrékningen. Icke-
monetéra tillgangar och skulder som redovisas till
historiska anskaffningsvarden omréknas till valuta-
kurs vid transaktionstillféllet. Icke-monetéra tillgéngar
och skulder som redovisas till verkliga varden om-
réknas till den funktionella valutan till den kurs som
rader vid tidpunkten for vardering till verkligt varde.

Intékter

Allmént

Koncernens intakter bestar i huvudsak av intakter
vid awyttringar av aktier och andelar, vardeférand-
ringar hanférliga till aktier och andelar samt emot-
tagna utdelningar vilka redovisas som "Investerings-
verksamheten” samt arvoden for utfdrda
tjnsteuppdrag som redovisas som "Ovrig verk-
samhet” i resultatrakningen.

Aktier och andelar

Intakter hanforliga till avyttring av aktier och andelar
samt under perioden uppkomna vardeférandringar
redovisas i resultatrékningen under "Vardeférand-
ringar”. Intékter avseende avyttring av aktier och
andelar redovisas normalt pa affarsdagen om inte
risker och formaner Overgér till koparen vid ett
senare tillfélle.

Utdelningar
Utdelningsintakt redovisas néar ratten att erhélla
betalning faststallts.

Utférande av tjdnsteuppdrag
Intakter fran tjansteuppdrag redovisas i resultat-
rakningen baserad pa fardigstallandegraden pa

balansdagen. Féardigstallandegraden bestdms pa
basis av utfdrda tjanster i proportion till vad som
totalt ska utféras. Intakter redovisas inte om det ar
sannolikt att de ekonomiska férdelarna inte kom-
mer att tillfalla koncernen.

Rorelsekostnader och finansiella

intdkter och kostnader

Rérelsekostnader

Samtliga rorelsekostnader redovisas i resultat-
rékningen som Administrationskostnader. Admin-
istrationskostnader utgérs bland annat av
personalkostnader, lokalkostnader, resekostnader
och avskrivningar.

Kostnader avseende operationella leasingavtal
Kostnader avseende operationella leasingavtal
redovisas i resultatrdkningen linjart éver leasing-
perioden. Férméner erhalina i samband med teck-
nandet av ett avtal redovisas i resultatrakningen
som en minskning av leasingavgifterna linjart éver
leasingavtalets 16ptid. Variabla avgifter kostnads-
fors i de perioder de uppkommer.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av rante-
intékter pa& bankmedel och fordringar och rante-
bérande vardepapper, rantekostnader pa lan och
valutakursdifferenser.

Ranteintakter pa fordringar och rantekostnader pa
skulder beraknas med tilldmpning av effektivrante-
metoden. Effektivréantan ar den rénta som gor att
nuvérdet av alla uppskattade framtida in- och
utbetalningar under den férvantade réntebind-
ningstiden blir lika med det redovisade vardet av
fordran eller skulden. Koncernen aktiverar inte ranta
i materiella tilgéngars anskaffningsvarden.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument som redovisas i balansrak-
ningen inkluderar pa tillgangssidan likvida medel,
kundfordringar, aktier och andra egetkapitalinstru-
ment, l&nefordringar samt derivat. Bland skulder
och eget kapital aterfinns leveranttrsskulder och
l&neskulder samt derivat.
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Redovisning i och borttagande fran
balansrékningen

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i
balansrakningen nér bolaget blir part enligt instru-
mentets avtalsmassiga villkor. Kundfordringar tas
upp i balansrakningen nér faktura har skickats. Skuld
tas upp nar motparten har presterat och avtalsenlig
skyldighet foreligger att betala, &ven om faktura &nnu
inte mottagits. Leverantérsskulder tas upp nar fak-
tura mottagits.

En finansiell tillgang tas bort fran balansrakningen
nér rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller
bolaget forlorar kontrollen éver dem. Detsamma
galler for del av en finansiell tilgdng. En finansiell
skuld tas bort frén balansrakningen nér forpliktelsen
i avtalet fullgors eller pa annat satt utslacks. Det-
samma géller fér del av en finansiell skuld. Forvarv
och awyttring av finansiella tillgangar redovisas pa
affarsdagen, som utgdr den dag dé bolaget for-
binder sig att forvarva eller avyttra tillgangen.

Klassificering och vérdering

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaff-
ningsvarde motsvarande instrumentets verkliga
varde med tillagg fér transaktionskostnader, for-
utom avseende de som tillhdr kategorin finansiell
tillgéng som redovisas till verkligt vérde via resultat-
rakningen, vilka redovisas till verkligt varde exklusive
transaktionskostnader. Det finansiella instrumentet
klassificeras vid forsta redovisningen utifran det syfte
instrumentet forvéarvades vilket paverkar redovis-
ningen dérefter.

Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt vérde
via resultatrdkningen

Tillgéngar i denna kategori vérderas I6pande il
verkligt vérde med vardeférandringar redovisade i
resultatrékningen. Kategorin bestar av tva under-
grupper: finansiella tillgangar som innehas for han-
del och andra finansiella tillgdngar som foretaget
initialt valt att placera i denna kategori. En finansiell
tillgéng klassificeras som innehav fér handel om den
forvarvas i syfte att séljas pa kort sikt. Derivat klassi-
ficeras som innehav for handel utom déa de anvands
for sakringsredovisning. Novestra har till den senare
undergruppen valt att vid férsta redovisningen

hanfora finansiella tillgangar som enligt foretags-
ledningens riskhanterings- och investeringsstrategi
forvaltas och utvérderas baserat pa verkliga var-
den. Dessa tillgéngar bestar av finansiella place-
ringar i egetkapitalinstrument och rantebarande
vardepapper.

Aktier och andelar

Aktier och andelar redovisas i enlighet med IAS 39
till verkligt varde med vardeférandringar via resul-
tatrékningen. | enlighet med IAS 28 p. 1 redovisas
aven aktierelaterade investeringar dar Novestra
har ett betydande inflytande till verkligt varde med
vardeférandringar redovisade i resultatrékningen
enligt IAS 39. Verkligt varde pa aktier och andelar
faststélls enligt foliande:

Onoterade aktier och andelar

| avsaknad av avlasningsbara varden fran mark-
nadsplats, eller externa transaktioner i bolagen
som faststéller ett tillforlitigt varde, faststélls verk-
ligt varde for onoterade aktier och andelar genom
varderingsteknik, som i Novestras fall primart &r
berékning av diskonterade framtida kassafléden.
De antaganden som gjorts och som har stérst
paverkan pa de verkliga véardena vid denna teknik
ar antagandena om framtida tillvaxt och margina-
ler i respektive bolag samt vilken diskonterings-
ranta som anvands vid berakningen. Generellt sett
har varderingarna baserats pa respektive bolags
prognostiserade tillvaxt for de tva narmaste réken-
skapsaren, varefter den forvantade framtida till-
véxten successivt har sankts till en langsiktig
tillvaxt p& 3 procent. Diskonteringsrantan som till-
ampats varierar for de olika innehaven och ar i
intervallet 14 till 19 procent, efter beaktande av
skatt. Marginalantagandena som gjorts baseras
pa av respektive bolag prognostiserade marginal-
nivaer. De framraknade vardena genom berakning
av diskonterade framtida kassafléden jamfors dar-
efter mot utvalda jamférbara noterade bolag och
industrimultiplar. De jamférbara noterade bolagen
och industrimultiplarna ger ett intervall inom vilken
det verkliga vardet for de enskilda bolagen i
Novestras portfdlj kan férvantas ligga. | det fall det
framréknade verkliga vardet ej befinner sig inom
det pa detta viset faststallda intervallet justeras
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vérdet s& att det hamnar inom intervallet. Detta
forfaringssatt innebar att hansyn inte bara tas till
utvecklingen i de enskilda bolagen, stor vikt laggs
aven i vardeférandringar relaterade till férandringar
i det generella marknadslaget eller vardeférand-
ringar hanférliga till den specifika bransch bolagen
ar verksamma i. Risker hanférliga till redovisade
verkliga varden for onoterade aktier och andelar
framgar av Not 2, dér &ven kanslighetsanalys for
awvikelser i vasentliga antaganden presenteras.

Noterade aktier och andelar

Verkligt varde pé noterade finansiella tillgangar
motsvaras av tillgdngens noterade kopkurs pa
balansdagen.

Aktier och andelar i fonder

Verkligt vérde pé aktier och andelar i fonder mot-
svaras av det varde som redovisas av respektive
fondbolag ber balansdagen.

Lénefordringar och kundfordringar
Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella
tillgangar som inte utgdr derivat med fasta betal-
ningar eller med betalningar som gér att faststalla,
och som inte &r noterade pa en aktiv marknad.
Fordringar i denna kategori uppkommer da foreta-
get tillhandahaller pengar utan avsikt att idka handel
med fordringsratten. Om den férvantade innehavs-
tiden &r langre an ett &r utgor de langfristiga ford-
ringar och om den ar kortare &vriga fordringar.
Kategorin innefattar &ven forvarvade fordringar. Till-
gangar i denna kategori vérderas till upplupet
anskaffningsvarde. Upplupet anskaffningsvérde be-
stams utifran den effektivranta som beraknades vid
anskaffningstidpunkten. Kundfordringar redovisas
till det belopp som férvantas inflyta efter avdrag fér
osékra fordringar som beddmts individuellt. Kund-
fordrans forvantade 16ptid &r kort, varfér vardet
redovisats till nominellt belopp utan diskontering.
Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rorel-
sens kostnader.

Likvida medel

Likvida medel bestér av kassamedel samt omedel-
bart tillgangliga tilgodohavanden hos banker och
motsvarande institut samt Kkortfristiga likvida place-

ringar med en 16ptid frdn anskaffningstidpunkten
understigande tre manader vilka ar utsatta for
endast en obetydlig risk for vardefluktuationer.

Finansiella skulder

Finansiella skulder klassificeras som “andra finan-
siella skulder” och vérderas till upplupet anskaff-
ningsvarde. Upplupet anskaffningsvarde bestdms
utifrdn den effektivranta som beraknades nér skul-
den togs upp. Det innebér att dver- och undervarden
liksom direkta emissionskostnader periodiseras dver
skuldens 16ptid.

Réntebérande skulder

Lan redovisas initialt till anskaffningsvarde motsva-
rande det verkliga vardet av vad som erhallits med
avdrag for transaktionskostnader och eventuella
Over- och underkurser. Lanen redovisas darefter
|6pande till upplupet anskaffningsvarde med effektiv-
rantemetod, vilket innebar att vardet justeras genom
att eventuella rabatter eller premier i samband med
att lanet tas upp samt kostnader i samband med
upplaning periodiseras dver lanets forvantade 6ptid.
Periodiseringen beraknas pa basis av lanets initiala
effektiva ranta. Vinst och férlust som uppkommer
nér 1an l6ses redovisas i resultatrakningen.

Leverantdrsskulder och andra rérelseskulder
Rérelseskulder redovisas till upplupet anskaff-
ningsvarde som bestams utifrdn den effektivranta
som berdknades vid anskaffningstidpunkten vilket,
pa grund av den korta I6ptiden, normalt innebar
nominellt varde.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgéngar redovisas i koncer-
nen till anskaffningsvéarde efter avdrag fér ackumule-
rade avskrivningar och eventuella nedskrivningar.
| anskaffningsvardet ingér inkdpspriset samt kost-
nader direkt hanforbara till tillgangen for att bringa
den pé plats och i skick for att nyttjas i enlighet
med syftet med anskaffningen. Exempel pa direkt
héanforbara kostnader som ingar i anskaffningsvar-
det ar kostnader for leverans och hantering, instal-
lation, lagfarter, konsulttjanster och juristtjanster.
Redovisningsprinciper for nedskrivningar framgar
nedan. Det redovisade vardet for en materiell
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anlaggningstillgang tas bort ur balansrakningen vid
utrangering eller avyttring eller nar inga framtida
ekonomiska fordelar véntas fran anvandning eller
utrangering/avyttring av tillgangen. Vinst eller for-
lust som uppkommer vid avyttring eller utrangering
av en tillgang utgdrs av skillnaden mellan forsélj-
ningspriset och tillgédngens redovisade varde med
avdrag for direkta férsaljningskostnader.

Leasade tillgdngar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen an-
tingen som finansiell eller operationell leasing.
Finansiell leasing foreligger da de ekonomiska ris-
kerna och formanerna som ar forknippade med
agandet i allt vasentligt &r dverforda till leasetagaren,
om sa g &r fallet ar det frdga om operationell leasing.
| koncemnen férekommer endast operationell leasing.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart dver tillgangens beraknade
nyttjandeperiod.

Beraknade nyttjandeperioder:

Inventarier 3-5ar

Bedémning av en tillgdngs nyttjandeperiod och
eventuella restvarde gors arligen.

Nedskrivningar

De redovisade vardena for koncernens tillgangar
provas vid varje balansdag for att beddma om det
finns indikation pa nedskrivningsbehov. IAS 36 til-
ldmpas for prévning av nedskrivningsbehov for
andra tillgangar an finansiella tillgangar, vilka provas
enligt IAS 39 och andra tillgéngar &n sédana som
utgor tillgangar for forsalining och avyttringsgrupper,
vilka prévas enligt IFRS 5.

En nedskrivning redovisas nar en tillgang eller kas-
sagenererande enhets redovisade varde Oversti-
ger atervinningsvardet. En nedskrivning redovisas
som kostnad i resultatrékningen.

Berékning av atervinningsvérdet

Atervinningsvardet pa tillgangar tilhérande kate-
gorin lanefordringar och kundfordringar vilka redo-
visas till upplupet anskaffningsvarde beraknas
som nuvérdet av framtida kassafldden diskonte-
rade med den effektiva ranta som gallde da till-
gangen redovisades forsta gangen. Tillgangar med

en kort 16ptid diskonteras inte.

Atervinningsvardet pa évriga tillgangar ar det hogsta
av verkligt varde minus forsaljningskostnader och
nyttiandevardet. Vid berékning av nyttjandevardet
diskonteras framtida kassafldden med en diskon-
teringsfaktor som beaktar riskfri rdnta och den risk
som ér forknippad med den specifika tillgangen.
For en tillgang som inte genererar kassafloden som
ar vasentligen oberoende av andra tillgangar be-
raknas atervinningsvardet for den kassagenere-
rande enhet till vilken tillgangen hor.

Aterfdring av nedskrivningar

Nedskrivningar aterfors om det har skett en férand-
ring i de antaganden som lag till grund for berak-
ningen av atervinningsvardet. En nedskrivning
aterférs endast till den utstrackning tillgangens
redovisade varde efter aterforing inte Gverstiger det
redovisade varde som tillgangen skulle ha haft om
négon nedskrivning inte hade gjorts, med beak-
tande av de avskrivningar som da skulle ha gjorts.

Anlaggningstillgdngar som innehas for
forsaljning och avvecklade verksamheter
Innebdrden av att en anlaggningstillgang (eller en
avyttringsgrupp) klassificerats som innehav for for-
sélining &r att dess redovisade varde kommer att
atervinnas i huvudsak genom forsélining och inte
genom anvandning.

Omedelbart fore klassificering som innehav for for-
sélining ska det redovisade vardet av tillgangarna
(och alla tillgéngar och skulder i en avyttringsgrupp)
bestdmmas i enlighet med tilldmpliga standarder.
Vid forsta klassificering som innehav for forsaljining,
redovisas anlaggningstillgdngar och awvyttrings-
grupper till det lagsta av redovisat varde och
verkligt varde med avdrag for forséljiningskostnader.
Enligt IFRS 5 p. 5 ar finansiella tillgangar undan-
tagna fran de varderingsregler som galler for IFRS
5 och dessa tillgéngar varderas darfor pa samma
satt som fére omklassificeringen till innehav foér
forsaljining.

En avvecklad verksamhet &r en del av ett foretags
verksamhet som representerar en sjalvstandig
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rérelsegren eller en vasentlig verksamhet inom ett
geografiskt omrade.

Klassificering som en avvecklad verksamhet sker
vid avyttring eller vid en tidigare tidpunkt d& verk-
samheten uppfyller kriterierna for att klassificeras
som innehav for forsélining. En avyttringsgrupp
som lagts ned kan ocksé kvalificera for att klassifi-
ceras som avvecklad verksamhet, men inte forrén
den lagts ned och om den uppfyller storlekskriteri-
erna enligt ovan.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestdmda pensionsplaner

Koncernen har endast avgiftsbestdmda pensions-
planer. Forpliktelser avseende avgifter till avgifts-
bestamda pensionsplaner redovisas som en kostnad
i resultatrakningen i den takt de intjdnas genom att
de anstéllda utfor tjanster at foretaget under en
period.

Erséattningar vid uppségning

En avséattning redovisas i samband med uppsag-
ningar av personal endast om foretaget &r bevisligen
forpliktigat att avsluta en anstéllning fére den nor-
mala tidpunkten eller nér ersattningar lamnas som
ett erbjudande for att uppmuntra frivillig avgang.

Avsattningar

En avséattning redovisas i balansrékningen néar
koncernen har en befintlig legal eller informell for-
pliktelse som en fdljd av en intréffad handelse, och
det &r troligt att ett utfldde av ekonomiska resurser
kommer att kravas for att reglera forpliktelsen samt
en tillforlitig uppskattning av beloppet kan gdras.
Dér effekten av nér i tiden betalning sker ar vasentlig,
berdknas avséattningar genom diskontering av det
forvantade framtida kassaflodet till en rantesats fore
skatt som aterspeglar aktuella marknadsbeddm-
ningar av pengars tidsvarde och, om det &r tillamp-
ligt, de risker som &r forknippade med skulden.

Skatter

Inkomstskatter utgérs av aktuell skatt och upp-
skjuten skatt. Inkomstskatter redovisas i resultat-
rakningen utom d& underliggande transaktion
redovisas direkt mot eget kapital varvid tillhérande

skatteeffekt redovisas i eget kapital. Aktuell skatt
ar skatt som ska betalas eller erhdllas avseende
aktuellt &r, med tillampning av de skattesatser som
ar beslutade eller i praktiken beslutade per balans-
dagen; hit hor &ven justering av aktuell skatt han-
forlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt beraknas enligt balansraknings-
metoden med utgangspunkt i temporara skillnader
mellan redovisade och skattemassiga vérden pa
tilgéngar och skulder. Foljande temporara skillnader
beaktas inte: for temporar skillnad som uppkommit
vid férsta redovisningen av goodwill, férsta redovis-
ningen av tillgangar och skulder som inte &r rorelse-
férvarv och vid tidpunkten for transaktionen inte
paverkar vare sig redovisat eller skattepliktigt resul-
tat, vidare beaktas inte heller temporéara skillnader
hénférliga till andelar i dotter- och intressefdretag
som inte forvantas bli aterforda inom Gverskadlig
framtid. Varderingen av uppskjuten skatt baserar
sig p& hur redovisade varden pa tillgangar eller skul-
der forvantas bli realiserade eller reglerade.
Uppskjuten skatt beréknas med tilldmpning av de
skattesatser och skatteregler som ar beslutade eller
i praktiken beslutade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla
tempordara skillnader och underskottsavdrag redo-
visas endast i den man det ar sannolikt att dessa
kommer att kunna utnyttjas. Vardet pé& uppskjutna
skattefordringar reduceras néar det inte langre
beddms sannolikt att de kan utnyttjas.

Novestra &r ur skattemdassig synvinkel ett invest-
mentféretag. Skattereglerna for investmentféretag
awiker fran dvriga aktiebolag genom att kapital-
vinster pa aktier och andra delagarratter (konver-
tibler i SEK, aktieoptioner etc.) inte skall tas upp il
beskattning. A andra sidan medges ett investment-
foretag inte avdrag for kapitalforluster pa aktier och
andra delagarratter. | stéllet skall ett investmentfo-
retag ta upp en schablonintakt pa 1,5 procent av
vérdet vid ingdngen av rakenskapsaret av aktie-
portfélien. | underlaget f6r schablonintakten skall inte
medréknas vardet av néringsbetingade andelar och
egna aktier och derivat i egna aktier. Som narings-
betingade andelar réknas andelar i onoterade aktie-
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bolag och ekonomiska féreningar samt andelar i
noterade aktiebolag om innehavet motsvarar minst
tio procent av rosterna och innehafts minst ett ar
fore rakenskapsérets ingéng. Aven andelar i en
utlandsk juridisk person kan vara néringsbetingade
under vissa foérutsattningar. Mottagna utdelningar
och rénteintakter &r skattepliktiga medan forvaltnings-
kostnader och rantekostnader ar avdragsgilla.
Genom att ett investmentforetag medges avdrag
for lamnad utdelning kommer féretaget inte att
behoéva erlagga skatt i den méan den beslutade
utdelningen uppgér till summan av schablonintakten,
mottagna utdelningar och finansnetto efter avdrag
for forvaltningskostnader.

Eventualférpliktelser (ansvarsforbindelser)
En eventualforpliktelse redovisas nar det finns ett
majligt dtagande som harrér fran intraffade handelser
och vars férekomst bekraftas endast av en eller
flera osékra framtida handelser eller nar det finns
ett atagande som inte redovisas som en skuld eller
avsattning pa grund av det inte &r troligt att ett
utfléde av resurser kommer att kravas.

Kassaflodesanalys

Kassaflddesanalysen har uppréattats enligt indirekt
metod. Endast handelser som medfér inbetalningar
eller utbetalningar redovisas i kassaflodet.

Moderforetagets redovisningsprinciper

Moderféretaget har upprattat sin arsredovisning
enligt arsredovisningslagen (1995:1554) och
Radet for finansiell rapporterings rekommendation
RFR 2.1 Redovisning for juridisk person. RFR 2.1
innebar att moderforetaget i rsredovisningen for
den juridiska personen skall tillampa samtliga av
EU godkénda IFRS och uttalanden sa langt detta
ar mojligt inom ramen for arsredovisningslagen
och med héansyn till sambandet mellan redovisning
och beskattning. Rekommendationen anger vilka
undantag och tillagg som skall goras fran IFRS.

Andrade redovisningsprinciper

Moderféretaget tillampar oférandrade redovisnings-
principer och berékningsmetoder jamfért med
foregaende rékenskapsar (2007).

Moderforetaget beddéms inte paverkas av IASBs
och IFRICs nya standarder respektive tolkningsut-
talanden med framtida tildmpning som framgar av
koncernens redovisningsprinciper ovan. Andringar
av IAS 27, Koncernredovisning och separata
finansiella rapporter, avseende kostnaden fér en
investering i dotterféretag, intresseféretag eller
joint venture, som skall tillampas fran och med
rakenskapsaret 2009 har inte fortidstillampats i de
finansiella rapporterna fér 2008, men kan i vissa
fall paverka moderforetagets redovisning framdver
av eventuell utdelning av férvarvat eget kapital i
dotter- och intresseféretag.

Skillnader mellan koncernens och
moderféretagets redovisningsprinciper
Skillnaderna mellan koncernens och moderforeta-
gets redovisningsprinciper framgér nedan. De nedan
angivna redovisningsprinciperna for moderforetaget
har tillampats konsekvent pa samtliga perioder som
presenteras i moderforetagets finansiella rapporter.

Dotterféretag och intresseféretag
Andelar i dotterforetag och intressefbretag redovisas
i moderforetaget enligt anskaffningsvardemetoden.

Finansiella instrument

Moderforetaget redovisar inte aktier och andelar i
intresseforetag till verkligt varde i enlighet med IAS
28 p. 1. Vad som i évrigt skrivits om finansiella instru-
ment géller dock &ven i moderforetaget. | moder-
foretaget redovisas samtliga finansiella tillgangar,
som inte utgdr aktier och andelar i koncern- eller
intresseforetag, till verkligt varde i enlighet med
den mojlighet som ges i &rsredovisningslagen.

Anlaggningstillgdngar som innehas fér
férséljning och avvecklade verksamheter
Anlaggningstillgdngar som innehas for forsalining
och avvecklade verksamheter sarredovisas inte i
moderforetagets resultat- och balansrékning efter-
som moderforetaget folier arsredovisningslagens
uppstaliningsform for resultat- och balansrékning.
Information om anlaggningstillgdngar som innehas
for forsélining och avvecklade verksamheter lam-
nas istallet som upplysning i not.
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2. Riskexponering och riskhantering

Novestras verksamhet péverkas av ett antal faktorer,
béade interna och externa, vilkka kan kontrolleras i
varierande grad. Dessa faktorer kan vasentligt paverka
bolagets verksamhet avseende framtida utveckling
och resultat samt dess finansiella stallning.

De mest vasentliga riskerna i Novestras verksamhet
ar affarsmassiga risker, pris- och varderisk hanforlig
till aktier och andelar i onoterade och noterade inne-
hav samt valutarisken.

Styrelsen faststéller policies for riskhantering och risk-
uppfélining. Ledningen utarbetar operativ riskhan-
tering, uppfélining och riskkontroll vilket rapporteras
till styrelsen enligt beslutad policy. AB Novestras VD
ar dvergripande ansvarig for riskkontrollen.

Affarsmassiga risker

Den verksamhet som Novestra bedriver ger upphov
till riskexponering. Att genomféra investeringar och
avyttringar av portféljpolag innebér en risk, vilket &ven
géller under tiden Novestra &r aktiedgare i portfolj-
bolagen. De véasentligaste riskerna ar hég expone-
ring mot enskilda investeringar eller enskilda
branscher, svarigheter att hitta nya investeringar till
attraktiva varden pa grund av det generella mark-
nadsléget och eventuella hinder mot att gbra avytt-
ringar av innehav p& grund av det generella
marknadslaget eller andra hinder. Novestra efter-
stravar att hantera dessa risker genom att:

¢ ha en diversifierad portfélj med férdelning
mellan innehav i olika branscher och en férdel-
ning mellan bolag i olika skeden av mognad
och utveckling samt bolag, vars verksamhet
bedrivs pa olika geografiska marknader och
i olika valutor,

e aktivt arbeta med och analysera innehaven
for att kunna identifiera och motverka upp-
komna specifika risker i innehaven.

Finansiella risker

Pris- och vérderisk

Pris- och varderisk foreligger for séval onoterade
som noterade aktier och andelar.

Onoterade aktier och andelar

| avsaknad av avlasningsbara varden fran mark-
nadsplats, eller externa transaktioner i bolagen som
faststéller ett tillforlitigt varde, faststalls verkligt
varde for onoterade aktier och andelar genom var-
deringsteknik, som i Novestras fall primért ar berak-
ning av diskonterade framtida kassafldden. De
antaganden som gjorts och som har storst paver-
kan pa de verkliga véardena vid denna teknik &r
antagandena om framtida tillvaxt och marginaler i
respektive bolag samt vilken diskonteringsranta
som anvands vid berékningen. Generellt sett har
vérderingarna baserats pa respektive bolags prog-
nostiserade tillvaxt for de tva narmaste rakenskaps-
aren, varefter den forvantade framtida tillvaxten
successivt har sénkts for att fran ar fem ha en lang-
siktig tillvéxt pa 3 procent. Diskonteringsrantan som
tilampats varierar for de olika innehaven och &r i
intervallet 14 till 19 procent, efter beaktande av
skatt. Marginal-antagandena som gjorts baseras
pé av respektive bolag prognostiserade marginalni-
vaer. De framraknade vardena genom berdkning av
diskonterade framtida kassafloden jamférs darefter
mot utvalda jamférbara noterade bolag och indu-
strimultiplar. De jamférbara noterade bolagen och
industrimultiplarna ger ett intervall inom vilken det
verkliga vardet for de enskilda bolagen i Novestras
portfdlj kan férvantas ligga. | det fall det framrék-
nade verkliga vardet ej befinner sig inom det pa
detta viset faststallda intervallet justeras vardet sa
att det hamnar inom intervallet. Detta forfaringssatt
innebér att hansyn inte bara tas till utvecklingen i de
enskilda bolagen, stor vikt laggs aven i vardefor-
andringar relaterade till férandringar i det generella
marknadslaget eller vardeférandringar hanférliga till
den specifika bransch bolagen ar verksamma i.

Noterade aktier och andelar

Pris och vérde risken hanférlig till noterade aktier
och andelar & hanférlig till de enskilda bolagen
saval som till den generella utvecklingen pa aktie-
och finansmarknaden. Bade enskilda aktier och
aktiemarknader ar volatila i varierande grad bero-
ende pa det generella marknadslaget. Pris for
enskilda aktier och andelar paverkas bland annat av
utbud och efterfrdgan vid varje enskild tidpunkt.
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Tillgangar varderade genom vérderingsteknik
Ackumulerade vardeférandringar uppgér till 22
(108) MSEK, varav 28 (107) tillkommit genom var-
dering med varderingsteknik.

Kanslighetsanalys - forsaljningstillvaxt och marginaler

(MSEK) Forsaljningstillvaxt

EBITDA-marginal 5,0% 25% 00% -25% -50%
2% 164 104 53 8 -31
1% 130 75 27 -20 -50
0% 91 43 0 -36 -69
-1% 61 14 -26 -60 -90
2% 27 -16 -53 -84 =172
Procent Forsaljningstillvéaxt

EBITDA-marginal 5,0% 25% 0,0% -25% -50%
2% 47% 30% 15% 2% -9%
1% 37% 21% 8% 6% -14%
0% 26% 12% 0% -10% -20%
-1% 17% 4% 7% -17% -26%
-2% 8% 5% -15% -24% -32%

Valutarisk

Samtliga aktier och andelar redovisas till verkligt
varde. Vid faststéllande av verkligt vérde avseende
aktieinnehav i utlandska valutor anvénds valutakursen
pa balansdagen. Fluktuationer i valutor har stor
paverkan vid faststallandet av verkligt varde. Per den
31 december 2008 uppgick det redovisade vardet
pé& aktieinnehav i utldandska valutor till 217 (229)
MSEK. Vid hela eller delvisa avyttringar av Novestras
utldndska innehav kan valutakursfluktuationer,
framforallt USD/SEK, komma att paverka vardet i
svenska kronor pa det avyttrade innehavet.
Utlandskt innehav valutakurssékras inte under
innehavstiden.

Kanslighetsanalys - USD/SEK

(MSEK)
5,0% 2,5% 0,0% -2,5% -5,0%
11 5 0 6 11
Kanslighetsanalys - USD/SEK

| férhéllande till sammanlagda portféljvardet, %

5,0% 2,5% 0,0% -2,5% -5,0%
3,1% 1,5% 0,0% -1,6% -3,1%
Likviditetsrisk

Likviditetsrisken bestér i att aktier eller Gvriga finansiella
instrument ej kan avyttras, dels for att sddan avyttring
inte kan ske utan betydande merkostnader eller
andra forluster, dels for att likviditet inte finns tillgang-
lig for att méta framtida eller omedelbara betalnings-

ataganden. Risken for att aktier eller andra finansiella
instrument gj skall kunna avyttras hanteras genom
att efterstrava en diversifierad portfolj. Novestra har
en kort- och l&ngsiktig likviditetsplan for att sékerstélla
den omedelbara och framtida betalningsférmégan,
dock finns risken att finansiering inte kan erhallas
vid behov eller endast erhéllas mot avsevart okade
kostnader. Novestras verksamhet bedrivs med en
stor andel eget kapital och bolaget kan for néarva-
rande inte se vare sig kort- eller langsiktigt ytterli-
gare finansieringsbehov. Novestra har beviljade
kreditlbften pa totalt 125 (125) MSEK varav 65 (50)
MSEK var utnyttjiade vid &rets utgang. Novestras
befintliga krediter &r av typen checkrékningskredit
som normalt sett forfaller och féryas arligen.

Rénterisk

Pa tillgangssidan &r det framst Novestras likvida
medel, som &r utsatta for rénterisk och pa skuldsidan
ar det rantebarande skulder som &r utsatta for rante-
risk. Den totala rénterisken i Novestra beddéms som
ldg med anledning av omfattningen av tillgangar
respektive skulder som ar exponerade for réanterisk.
Novestra har enbart rérliga rantor pa inlaning och
upplaning kopplad till STIBOR. Om inlaningsrantan
hojdes med en procent per balansdagen skulle den
positiva effekten uppga till 95 (164) TSEK pa arsba-
sis och skulle utldningsréntan héjas med en procent
skulle den negativa effekten belasta resultatet med
655 (504) TSEK pa arsbasis.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses att en motpart inte kan fullgéra
ett ekonomiskt dtagande gentemot Novestra. Omfatt-
ningen av denna risk ar framforallt medel innesta-
ende pa bankkonton samt lan till portféljbolag.
Kreditrisken hanforlig till 1an till portfdljoolag ar hog,
men utléning sker i begrdnsad omfattning.

Kreditexponering, TSEK 2008 12 31 2007 12 31
Likvida medel 9527 16 351
Ovriga fordringar 13 6211
Lén till portfoljpolag:
Intresseftretag 2000 =
Ovriga foretag - 2359
Total kreditexponering 11540 24 921
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EIFinansiella tillgangar och skulder, kategorisering och resultat, koncernen

FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER PER VARDERINGSKATEGORI

Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt Léane- och Summa redovisat Summa verkligt
TILLGANGAR vérde via resultatrakningen kundfordringar vérde vérde

initialt placerade i som innehas for

denna kategori handel

Finansiella tillgdngar 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Aktier och andelar 378056 434 681 9101 16101 - - 387157 450782 387 157 450782
Ovriga fordringar - - - - 2013 8570 2013 8570 2013 8570
Likvida medel 9527 16351 = = = - 9527 16351 9527 16351
Tillgangar som innehas for forséljining - - - - - - - - - -
Summa fi iella till 387583 451032 9101 16101 2013 8570 398697 475703 398697 475703
Ovriga tillgangar

Materiella anlaggningstillgangar - - - - - - 1258 1369

Ovriga omséttningstillgéngar - - - - - - 1668 2595

Summa 6vriga tillgdngar - - - - - - 2926 3964

SUMMA TILLGANGAR 387583 451032 9101 16101 2013 8570 401623 479667

—

SKULDER virde virde
Kortfristiga rantebarande skulder ~ 65501 50 440 65501 50440 65501 50440
Leverantdrsskulder 881 28 881 28 881 28
Ovriga finansiella skulder 637 1004 637 1004 637 1004
Summa finansiella skulder 67019 51472 67019 51472 67019 51472
Ovriga skulder - -

Ovriga ickefinansiella skulder - - 3472 6 346
Summa 6vriga skulder - - 3472 6 346
SUMMA SKULDER 67019 51472 70 491 57 818

RESULTAT FRAN FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER PER VARDERINGSKATEGORI

Finansiella tillgdngar virderade till verkligt Lane- och Ovriga

vérde via resultatrakningen kundfordringar skulder

initialt placerade i som innehas fér handel
denna kategori

RESULTAT 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Investeringsverksamheten

Vardeforandringar, inklusive

valutaeffekter -81638 7728 - -190 - - - - -81638 7538
Utdelningar 6931 14560 - - - - - - 6931 14560
Summa investeringsverksamheten -74 707 22 288 - -190 - - - - -74707 22098
Finansiella intékter och kostnader
Réntor
Intakter 121 1550 - - 398 1096 - - 519 2646
Kostnader - - - - - - -4307 -3352 -4307 -3352
Summa réntor 121 1550 - - 398 1096 -4307 -3352 -3789 -706
Valutakursférandringar
Vinster 206 = = = = = = = 206 =
Forluster -42  -2520 - - - -678 - - -42 -3198
Summa valutakursforandringar 164 -2520 - - - -678 - - 164 -3198
TOTALT -74422 21318 - -190 398 418 -4307 -3352 -78332 18194

For vasentliga antaganden och beddmningar vid vardering till verkligt varde hanvisas till Not 1, Redovisnings- och varderingsprinciper samt
Not 14, Aktier och andelar, koncernen.
Sid 75
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4. Resultat fran avvecklad verksamhet inklusive segmentsrapportering, koncernen

Tidigare rékenskapsar har segmentsrapportering
upprattats f6r koncernens rérelsegrenar; noterade
och onoterade innehav, enligt de redovisningsprin-
ciper som framgar under Not 1. Under 2006 fatta-
des beslut om att avyttra merparten av det ena av
koncernens tva segment, de noterade innehaven.

Utveckling per rérelsegren
1 januari - 31 december
Noterade innehav o)

Detta segment redovisas fran och med réken-
skapsaret 2006 som Verksamhet under avveckling.
Darmed kvarstdr endast segmentet onoterade
innehav och en mindre del av de noterade inneha-
ven och en fortsatt indelning och rapportering av
segment &r darfor ej langre meningsfull.

& Summa

innehav 6vrig verksamhet

2008 2007 2008
Investeringsverksamheten

Véardeférandringar - 10348 -78413
Utdelningar - - 6931
Nettoomsattning - - -
Bruttoresultat - 10348 -71482

Administrationskostnader
Personalkostnader = = “cp
Avskrivningar = = =

Ovriga kostnader - - :

- - -992
Rorelseresultat - 10348 -72474
Finansnetto - - -
Aktuell skatt = = =
Arets resultat - 10348 -72474
Resultat per aktie, SEK - 0,28 -1,95
TILLGANGAR
Aktier och andelar - - 348788

Ovriga anlaggningstillgdngar - - -
Summa anlaggningstillgangar - - 348788
Kassa och bank = = =
Ovriga omsattningstillgdngar - -
Summa omsittningstillgadngar - - -
SUMMA TILLGANGAR - - 348788

EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital - - -
Skulder
Kortfristiga rantebarande skulder - - -
Ovriga kortfristiga skulder - - -
Summa skulder - - -
SUMMA EGET KAPITAL OCH
SKULDER - - -

Investeringar:

Materiella anlaggningstillgangar - - -
Finansiella anlaggningstillgangar = - 18507
Summa investeringar - - 13507

2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

-7369 -3225 4559 -81638 -2810 -81638 7538
14 560 = - 6931 14560 6931 14560
= 1133 2000 1133 2000 1133 2000
7191 -2092 6559 -73574 13750 -73574 24098

-992 -7240 -6848 -8232 -7840 -8232 -7840
o -141 -161 -141 -161 -141 -161

- -4837 -6419 -4837 6419 -4837 -6419
-992 -12218 -13428 -13210 -14420 -13210 -14420
6199 -14310 -6869 -86784 -670 -86784 9678
- -3625 -3904 -3625 -3904 -3625 @ -3904

= -309 -1105 -309 -11056 -309 -11056
6199 -18244 -11878 -90718 -5679 -90718 4669
0,17 -0,49 -0,32 -2,44 -0,15 -2,44 0,13

413693 38369 37089 387 157 450782 387 167 450782
= 1258 1369 1258 1369 1258 1369
413693 39627 38458 388415 452151 388415 452151
= 9527 16351 9527 16351 9527 16351
= 3681 11165 3681 11165 3681 11165
- 13208 27516 13208 27516 13208 27516
413693 52835 65974 401623 479667 401623 479667

- 331132 421849 331132 421849 331132 421849

- 65501 50440 65501 50440 65501 50440
° 4990 7378 4990 7378 4990 7378
- 70491 57818 70491 57818 70491 57818

- 401623 479667 401623 479667 401623 479667

= 34 193 34 193 34 193

39453 40538 51394 54045 90847 54045 90847
39453 40572 51587 54079 91040 54079 91040
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5. Investeringsverksamheten, koncernen

Resultat fran investeringsverksamheten delas upp pa "Vardeforandringar” och “Utdelningar”. | Vérde-
forandringar redovisas samtliga intakter fran finansiella instrument, héanforliga till avyttringar av finansiella
instrument eller hanforliga till vérdeférandringar i verkligt vérde avseende finansiella instrument, som ej
avser emottagna utdelningar och ej &r hanférliga till avvecklad verksamhet.

6. ("')vrig verksamhet, koncernen

Ovrig verksamhet avser verksamhet bedriven av dotterféretaget Novestra Financial Services AB och avser
nettoomsattning fran tjanster avseende administrationsuppdrag hanforliga till Nove Capital Master Fund Ltd.

2008 01 01 2007 01 01
7. |Operationell leasing, koncernen -2008 12 31 -2007 12 31
Leasingavtal dar AB Novestra ar leastagare
Icke uppséagningsbara leasingbetalningar:
Inom ett &r 790 770
Mellan ett och fem ar 790 -

Langre an fem é&r - -

| koncermnen férekommer endast leasing avseende férhyrda kontorslokaler. Arets kostnadsférda leasing-
avgifter uppgar till 790 (770).

8.| Anstéllda och personalkostnader, koncernen

Medelantalet anstéllda och kénsférdelning
Medelantalet anstallda under aret uppgick till fem (fem), varav tre (tre) méan.

Koénsfordelning i styrelse och foretagsledning
Styrelsen och évriga ledande befattningshavare bestod, i likhet med féregéende &r, av man.

2008 01 01 2007 01 01
Léner, andra erséttningar och sociala kostnader - 2008 12 31 - 2007 12 31
Léner och andra erséttningar:
Styrelse, VD och wWD 4 366 4358
Ovriga anstallda 1064 Q08
Totala I6ner och andra erséttningar 5430 5266
Sociala kostnader:
Styrelse, VD och WD 2168 2082
(varav pensionskostnader) (751) (743)
Ovriga anstallda 507 453
(varav pensionskostnader) (161) (153)
Totala sociala kostnader 2675 2535
Totala I6ner och andra erséttningar samt sociala kostnader 8105 7 801

Samtliga I6ner och andra ersattningar, férutom 300 (200) avseende styrelsearvoden, avser personal i Sverige.
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INFORMATION OM LEDANDE BEFATTNINGSHAVARES FORMANER

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Med ledande befattningshavare avses styrelsens ordférande och bolagets verkstéllande direktér samt vice
verkstéllande direktor.

STYRELSEARVODEN

Under rékenskapsaret har styrelsearvode utgétt med totalt 500 (400) i enlighet med beslut pa arsstamma
2008. Styrelsearvodet har delats i lika delar mellan de av styrelsens ledaméter som ej &r anstallda i Novestra,
dv s 100 till var och en av ledaméterna. Styrelsens ordférande, Theodor Dalenson, &r anstalld i AB Novestra
med en fast ménadslon uppgéende till 100 per ménad. Anstéliningsavtalet har en émsesidig uppsagningstid
pa sex manader.

PRINCIPER FOR ERSATTNINGAR TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Ledande befattningshavare har fast ersattning for utfort arbete. Beslut om rérlig resultatbaserad erséttning till
ledande befattningshavare, hanskjuts till arsstamma. Styrelsens forslag avseende rorlig resultatbaserad
ersattning for 2009 skall behandlas pa arsstdmman den 22 april 2009.

NU GALLANDE RIKKTLINJER FOR ERSATTNINGAR TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Arsstamman 2008 godkande styrelsens forslag till riktlinjer for ersattning till bolagets ledande befattningshavare
enligt nedanstdende. Styrelsens forslag Overensstammer i huvudsak med tidigare tillampade riktlinjer for
erséttning till bolagets ledande befattningshavare. Styrelsen i sin helhet fungerar som en ersattningskommitté
for beslut i frdgor om erséttning och andra anstéliningsvillkor for bolagsledningen.

Novestra skall erbjuda marknadsmassiga villkor som gor att bolaget kan rekrytera och behélla kompetent
personal. Ersattningen till koncernledningen skall besté av fast 16n, rorlig erséttning, pension och andra sed-
vanliga forméner. Erséttningen baseras pa individens engagemang och prestation i forhallande till i forvag
uppstéllda mal, saval individuella som gemensamma mal for hela bolaget. Utvéardering av den individuella pre-
stationen sker kontinuerligt.

Den fasta I6nen omprévas som huvudregel en gang per ar och skall beakta individens kvalitativa prestation.
Den fasta I6nen for den verkstallande direktéren och dvriga ledande befattningshavare skall vara marknads-
massig. Den rorliga ersattningen skall vara baserad pé det egna ansvarsomradets och koncernens intakts-
och/eller resultatutveckling.

Styrelsen skall ha ratt att franga ovanstaende riktlinjer om styrelsen bedémer att det i ett enskilt fall finns sér-
skilda skal som motiverar det.

INCITAMENTSPROGRAM

Bolaget har inga utestdende aktierelaterade incitamentsprogram eller ndgra utestdende optioner. Vid ars-
stdmman den 23 april 2008 fattades beslut om att godkénna féreslaget bonusprogram f6r bolagets anstéllda.
Beslutet var att bonus skall, sdsom total kostnad for bolaget motsvara tio procent av nettoavkastningen for
awyttringar, som sker under det & som bonus avser, av bolagets innehav i onoterade bolag. Darvid skall
avkastningen for innehav berdknas som skillnaden mellan avyttringsintékten och det varde som innehavet
redovisades till innan bolaget bdrjade tillampa IFRS (med tilagg av eventuella tillaggsinvesteringar).
Bonusprogrammet skall vara féremal for arligt godkénnande av arsstamma. Styrelsens forslag till rorlig resul-
tatbaserad erséttning for 2009 kommer att publiceras i kallelsen till &rsstdmman den 22 april 2009.
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Specifikation av ersattning och 6vriga formaner till ledande befattningshavare och styrelseledaméter:

Person Ersattning 2008 Ersattning 2007
Ledande befattningshavare:

Theodor Dalenson 1491 1489
Arbetande styrelseordférande

Lon (1 200) (1 200)
Bonus () ()
Styrelsearvode () ()
Pension (291) (289)
Johan Heijbel 1867 1908
Verkstéallande direktdr

Lon (1611) (1657)
Bonus () ()
Pension (257) (251)
Marcus Soderblom 1259 1305
vice Verkstallande direktor

Lon (1 056) (1102)
Bonus () ()
Pension (203) (203)
Summa ledande befattningshavare 4617 4702
Styrelseledamaéter:

Colin Kingsnorth 100 100
Anders Lonnqyist 100 100
David E. Marcus" - 100
Jan Soderberg?® 100 -
Bertil Villard 100 100
Jens A. Wilhelmsen® 100 -
Summa styrelseledaméter 500 400
Totalt ledande befattningshavare och styrelseledamoter 5117 5102

(1) Avgick vid arsstamman 2008.

(2) Valdes vid arsstamman 2008.

LON OCH OVRIGA FORMANER TILL VERKSTALLANDE DIREKTOREN OCH VICE VERKSTALLANDE DIREKTOREN
Principen for bonus for rakenskapsaret 2008 beslutades av arsstamman 2008. Anstéliningsavtalet har en émsesidig uppséagningstid pa 24

manader och innehaller ingen bestammelse avseende sénkt pensionsalder.

BEREDNINGS- OCH BESLUTSFORMER

Samtliga erséttningsfragor rérande ledande befattningshavares 16n och évriga eventuella férméner behandlas av styrelsen. Detsamma géller
eventuella erséttningar avseende konsultarvoden till styrelseledaméter. Beslut om eventuell rérlig resultatbaserad erséttning till ledande befatt-
ningshavare, hanskjuts till arsstamma. Hela styrelsen utgor ersattningskommittén.

PENSIONER
Samtliga anstéllda har premiebaserad pension som motsvarar [TP-planen, pensionsaldern &r 65 &r.

AVGANGSVEDERLAG
Det finns inga avtal dér avgéngsvederlag utgér.
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9. Erséttning till revisorer, koncernen
Revision, KPMG AB

Andra uppdrag, KPMG AB
Totala ersattningar till revisorer

2008 01 01
- 2008 12 31

909

909

2007 01 01
- 2007 12 31
954

112
1066

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verk-
stéllande direktorens forvaltning, dvriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att utféra
samt rédgivning eller annat bitrdde som foranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomforan-
det av sddana 6vriga arbetsuppgifter. Allt annat &r andra uppdrag.

10.| Avskrivningar av materiella
anlaggningstillgangar, koncernen

Avskrivningar fordelade per tillgangsslag:
Inventarier
Totala avskrivningar

Samtliga avskrivningar &r hanférliga till administration.

11.| Finansiella intékter och kostnader, koncernen

Finansiella intékter:
Ranteintékter fran intresseforetag
Ovriga ranteintakter
Valutakursvinster

Totalt

Finansiella kostnader:
Ovriga rantekostnader
Valutakursforluster
Totalt

2008 01 01
- 2008 12 31

141
141

2008 01 01
-2008 12 31

285
234
163
682

-4 307

-4 307

2007 01 01
- 2007 12 31

161
161

2007 01 01
- 2007 12 31

1096
1550

2646

-3 352
-3198
-6 550

For information per varderingskategori hanvisas till Not 3 Finansiella tillgdngar och skulder, kategorisering

och resultat.



AB NOVESTRA

2008 01 01 2007 01 01
12.| Skatt, koncernen - 2008 12 31 -2007 12 31
Upplysning om sambandet mellan periodens skattekostnad och redovisat resultat fore skatt:
Totalt Totalt

belopp Skatteeffekt belopp Skatteeffekt
Redovisat resultat fore skatt -90 409 25315 5774 -1617
Tillkommer schablonintakt 715 -200 309 -87
Effekter av ej avdragsgilla kostnader:
Vardeférandringar 81638 -22 859 -7 538 2111
Ovriga ej avdragsgilla kostnader 222 -62 289 -81
Summa -7834 2194 -1166 326
Avgar foreslagen lamnad utdelning - - - -
Summa -7 834 2194 -1166 326
Férandring av underskottsavdrag utan
motsvarande aktivering av uppskjuten skatt 8822 -2 470 2750 -770
Andrad taxering tidigare &r 114 -32 2364 -662
Aktuell skatt™ 1102 -309 3948 -1105
Ackumulerade skattemassiga underskott vid
arets ingang 152 867 150117
Arets férandring av skattemassiga underskott 8 822 2750
Ackumulerade skatteméassiga underskott
vid arets utgang @ 161 689 152 867

(1) Med anledning av att AB Novestra skatterattsligt &r ett investmentféretag finns ingen méjlighet till koncernbidrag inom koncernen.

(2) Enligt gallande lagstiftning finns det ej nagra regler som begransar livslangden for koncernens skattemassiga underskott. Ingen uppskjuten

skattefordran har redovisats avseende ackumulerade skattemassiga underskott.

13.| Inventarier, koncernen
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid &rets ingang
Awyttringar och utrangeringar
Anskaffningar
Vid arets utgang

Ackumulerade avskrivningar:
Vid &rets ingang
Awyttringar och utrangeringar
Avskrivningar

Vid arets utgang

Redovisat varde vid arets utgang

2008 12 31

2 231
-22
34
2243

-862

18
-141
-985

1258

2007 12 31

2763
=725
193
2231

-1392
691
-161
-862

1369
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m Aktier och andelar, koncernen 2008 12 31 2007 12 31
Redovisade varden:
Vid &rets ingdng 450782 385 697
Investeringar 54 045 90 847
Avyttringar -31 154 -22 396
Vardeférandringar via resultatrakningen -86 516 -3 366
Redovisat varde vid arets utgang 387 157 450 782

Samtliga aktier och andelar, inklusive aktier och andelar i intresseforetag, har klassificerats som *finansiella
tillgéngar vérderade till verkligt varde via resultatrakningen”.

Aktier och andelar i intresseforetag konsolideras gj enligt kapitalandelsmetoden i enlighet med IAS 28.1.

Av det utgéende vérdet utgdrs 270 150 (310 500) av aktier och andelar i intresseforetag vilka har redovisats
till verkligt vérde i enlighet med IAS 39 med vardeférandringar via resultatrakningen.

Ackumulerade vardeforandringar uppgar till 21 965 (108 480), varav 28 212 (106 625) avser vardeférandringar
som tillkommit genom vérdering med varderingstekniker och -6 247 (1 855) vardeférandringar hanforliga
till noterade aktier och andelar.

Namn 2008 12 31 2008 1231 20081231 2007 1231
Onoterade innehav:
Continuum Group Ltd® @ 12,3 8 062 500 - 2 456
Dallas sthim DDG AB 7,0 112 904 426 426
Diino AB 49,8 280916 24 250 44 500
Aktier (49,8) (280 916) (24 250) (37 500)
Konvertibel () ) () (7 000)
Explorica, Inc.® 13,5 4777 663 51900 53100
Aktier (13,5) (4777 663) (43 947) (43 999)
Optioner © (=) () (7 953) (9101)
MyPublisher, Inc.® 25,4 74143 266 138 800 125100
Netsurvey Bolinder AB 45,3 10530 769 10 500 8900
Qbranch AB 23,5 2 500 000 96 600 132 000
Strax Holdings, Inc.® 15,7 5179148 26 300 47 200
Ovrigt 11 11
Summa onoterade innehav 348 787 413 693

Noterade innehav:

Ovriga noterade innehav 38 370 37 089
Summa noterade innehav 38 370 37 089
Summa aktier och andelar 387 157 450 782

(1) Fore utspadning och utnyttjande av optioner etc.

(2) Novestra har ett &terstdende investeringsétagande om totalt 1,9 MUSD. Efter diskussioner med styrelsen i Continuum samt 6vriga huvudégare
i Continuum gor Novestras styrelse beddémningen att Continuum ej avser att pakalla betalning av resterande investeringsatagande.

(3) Novestra innehar teckningsoptioner som beréttigar till teckning av 1 340 000 aktier med I6senpris 0,45 USD per aktie med en 16ptid till
och med 14 juni 2011. Om samtliga 5 923 000 utgivna teckningsoptioner i Explorica utnyttias kommer Novestras &garandel uppga till
14,8 procent.

(4) USD/SEK = 7,8347 (6,4034)

Sid 82
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Véasentliga antaganden och bedémningar vid faststdllande av verkligt varde avseende
onoterade innehav

| avsaknad av avlasningsbara varden fran marknadsplats, eller externa transaktioner i bolagen som fast-
staller ett tillforlitligt véarde, faststélls verkligt vérde fér onoterade aktier och andelar genom vérderingstek-
nik, som i Novestras fall primart ar berékning av diskonterade framtida kassafldden. De antaganden som
gjorts och som har storst paverkan pa de verkliga vardena vid denna teknik &r antagandena om framtida
tilvéxt och marginaler i respektive bolag samt vilken diskonteringsranta som anvands vid berékningen.
Generellt sett har varderingarna baserats pa respektive bolags prognostiserade tillvaxt for de tva narmaste
rakenskapsaren, varefter den forvantade framtida tillvaxten successivt har sankts for att fran &r fem ha en
l&ngsiktig tillvaxt pa 3 procent. Diskonteringsrantan som tilldmpats varierar for de olika innehaven och &r i
intervallet 14 till 19 procent, efter beaktande av skatt. Marginalantagandena som gjorts baseras pa av res-
pektive bolag prognostiserade marginalnivéer. De framréknade vérdena genom berakning av diskonterade
framtida kassafléden jamfors dérefter mot utvalda jamférbara noterade bolag och industrimultiplar. De
jamforbara noterade bolagen och industrimultiplarna ger ett intervall inom vilken det verkliga vérdet for de
enskilda bolagen i Novestras portfdlj kan forvantas ligga. | det fall det framréknade verkliga vardet ej befin-
ner sig inom det p& detta viset faststallda intervallet justeras vérdet sé att det hamnar inom intervallet. Detta
férfaringssétt innebér att hansyn inte bara tas till utvecklingen i de enskilda bolagen, stor vikt laggs aven i
vardeférandringar relaterade till forandringar i det generella marknadsléaget eller vardeférandringar hanfor-
liga till den specifika bransch bolagen ar verksamma i. Risker hanférliga till redovisade verkliga vérden for
onoterade aktier och andelar framgér av Not 2, dar &ven kanslighetsanalys for awvikelser i véasentliga
antaganden presenteras.

Viasentliga risker hanforliga till aktier och andelar
Pris- och valutarisker &r de risker som beddéms ha storst paverkan pa framtida varderingar till verkligt varde.
Riskerna beskrivs ndrmare i Not 2.

15.| Likvida medel, koncernen 2008 12 31 2007 12 31
Belopp i SEK 9251 13838
Belopp i USD 276 2513
Totalt 9 527 16 351

I likvida medel ingar endast medel innestédende pa bankkonton. Vid omrakning av USD till SEK har kursen
7,8347 (6,4034) anvants.

16.| Tillgdngar som innehas for férsaljning, koncernen 2008 12 31 2007 12 31
Redovisade véarden:

Vid arets ingang - 290 478

Avyttringar = -290 478

Redovisat varde vid arets utgang - -

Tillgéngar som innehas for forsaljning avsag innehavet i Nove Capital Fund, vilket i resultatrakningen redovi-
sas som Verksamhet under avveckling. Innehavet i Nove Capital Fund redovisades tidigare som finansiell
anlaggningstillgang inom aktier och andelar.

17.| Eget kapital, koncernen
Koncernens eget kapital &r uppdelat pa aktiekapital, évrigt tillskjutet kapital och balanserade vinstmedel
inklusive arets resultat.
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Aktiekapital

Aktiekapitalet utgdrs av moderféretagets aktiekapital, aktiekapital i dotterféretag har i koncernredovis-
ningen eliminerats. Aktiekapitalet uppgar till 37 187 973 kronor fordelat pa lika ménga aktier, kvotvardet &r
1,00 krona. Samtliga aktier har lika ratt till bolagets nettotillgdngar och varje aktie har en rost vid bolags-
stdmma. Samtliga aktier &r fullt betalda.

Ovrigt tillskjutet kapital

Ovrigt tillskjutet kapital avser eget kapital som &r tillskjutet fran &garna. Har ingar éverkursfonder som i de i
koncernen ingéende bolagen forts dver till reservfond per den 31 december 2005, med anledning av nya
regler till f6ljd av att en ny aktiebolagslag tradde i kraft den 1 januari 2006.

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat

| balanserade vinstmedel inklusive rets resultat ingér intignade vinstmedel i moderféretaget och dess dot-
terféretag samt de ackumulerade resultateffekter som uppkommit vid uppréttande av koncernredovisningen.
Tidigare avsattningar till reservfond, exklusive dverforda dverkursfonder, ingér i denna eget kapitalpost.

Utdelning

Styrelsen och verkstallande direktoren foreslar att ingen utdelning lamnas for verksamhetsaret 2008. Under
2007 genomférdes ett inldsenforfarande, dar varje aktie i Novestra delades i tvé aktier, varav en aktie 16s-
tes in mot 5 kronor. Forslaget behandlades vid arsstimman den 24 april 2007.

Bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av aktier

Arsstamman den 23 april 2008 beslutade i enlighet med styrelsens forslag, att bemyndiga styrelsen att
langst intill tiden for nasta arsstamma 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. Anledningen till férslaget och den i férslaget angivna majligheten att frangé aktieagar-
nas féretradesratt ar bland annat att maojliggora for bolaget att kunna genomféra forvarv med betalning i
aktier eller i Gvrigt pa ett handlingskraftigt och andamalsenligt sétt sékerstélla bolagets finansiering.

Kapitalhantering

Kapitalet utgdrs av redovisat eget kapital, vilket i koncernen uppgar till 331 131 (421 849). Styrelsens mal-
sattning ar att bolaget skall ha en kapitalstruktur som maojliggér en hdg avkastning genom att nyttja lamplig
belaning, samtidigt som man efterstréavar att bibehalla en god finansiell stabilitet genom att uppratthalla en
hog soliditet om minst 50 procent.

Styrelsen avser att, nar kapitalstrukturen och koncernens finansieringsbehov medger, foresla utskiftning till
aktiedgarna genom utdelning eller annan teknik, beroende pa vilken teknik som &r ldmpligast vid varje
enskilt tillfalle. Under de tre senaste verksamhetsaren har totalt 297 503 784 kronor skiftats ut till aktie-
agarna, motsvarande 8 kronor per aktie. Av detta belopp skiftades totalt 111 563 919 kronor ut genom
utdelning och 185 939 865 kronor genom inlésen av aktier.

2008 01 01 2007 01 01
Antal emitterade aktier -2008 12 31 -2007 12 31
Antal aktier vid arets ingang 37187 973 37187973
Split (2:1) = 37187 973
Inidsen av aktier = -37 187 973

Antal aktier vid arets utgang 37 187 973 37 187 973
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18.| Skulder till kreditinstitut, koncernen 2008 12 31 2007 12 31
Upptagna 1&n 65 501 50 440
Totalt 65 501 50 440

Skulder till kreditinstitut utgors av krediter av typen checkrékningskrediter i svenska kronor, vilka typiskt
sett forfaller och férnyas &rligen. Ovriga skulder utgérs av rérelseskulder som normalt sett forfaller inom
10-90 dagar.

19.| Stéllda sakerheter, koncernen 2008 12 31 2007 12 31
Stallda sékerheter 133975 151 050
Utnyttjade krediter -65 501 -50 440
Overhypotek 68 474 100 610

Sékerheten avser pantforskrivning av finansiella instrument i form av aktier och andelar. Totalt beviljade
krediter uppgar till 125 000 (125 000).

2008 01 01 2007 01 01
20.| Forklaringsposter till kassaflodet, koncernen -2008 12 31 -2007 12 31
Justeringar f6r poster som inte ingdr i kassaflédet
Avskrivningar 141 161
Realisationsresultat vid avyttring av materiella anlaggningstillgdngar 4 24
Vardefoérandringar via resultatrékningen, kvarvarande verksamhet 81638 2810
Vardeforandringar via resultatrakningen, avvecklad verksamhet = -10 348
Utdelning av aktier och andelar -486 -8444
81297 -15797
Likvida medel:
Foljande delkomponenter ingér i likvida medel
Kassa och bank 9527 16 351
9 527 16 351

Koncernen har per den 31 december 2008 ett outnyttjat kreditutrymme uppgéende till totalt 59 499 (74 560)
som inte ingér i ovan redovisade varden.

Betalda réntor och erhéllen utdelning

Erhallen utdelning 6 445 6115
Erhéllen rénta 519 2 646
Betald rénta -4 307 -3 352
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|ﬁ| Finansiella tillgdngar och skulder, kategorisering och resultat, moderféretaget

FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER PER VARDERINGSKATEGORI

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt Lane- och Summa redovisat Summa verkligt

TILLGANGAR e via resultatrikningen kundfordringar virde vérde

initialt placeradei  som innehas for handel
denna kategori

Finansiella tillgadngar 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Aktier och andelar 109054 131181 7953 9101 - - 117007 140282 117007 140282
Ovriga fordringar - - - 2013 8570 2013 8570 2013 8570

Likvida medel 9428 16252 = = = = 9428 16 252 9428 16 252
Summa finansiella tillgadngar 118482 147 433 7 953 9101 2013 8570 128448 165104 128448 165104
Ovriga tillgangar

Materiella anlaggningstillgéngar - - - - - - 1258 1369

Andelar i koncernforetag - - - - - - 100 100

Andelar i intresseforetag - - - - - - 148082 158972

Ovriga omséttningstillgangar = = = = = = 535 595

Summa ovriga tillga - - - - - - 149975 161036

SUMMA TILLGANGAR 118482 147433 7953 9101 2013 8570 278423 326140
]

SKULDER vérde varde

Finansiella skulder 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Kortfristiga rantebédrande skulder ~ 65501 50 440 65501 50440 65501 50440

Leverantorsskulder 881 28 881 28 881 28

Ovriga finansiella skulder 8049 9014 8049 9014 8049 9014

Summa finansiella skulder 74431 59 482 74431 59482 74431 59482

Ovriga skulder - -

Ovriga ickefinansiella skulder - - 2356 3089

Summa 6vriga skulder - - 2356 3089

SUMMA SKULDER 74431 59482 76787 62571

RESULTAT FRAN FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER PER VARDERINGSKATEGORI

Finansiella tillgdngar vérderade till verkligt Lane- och Ovriga Totalt
vérde via resultatrakningen kundfordringar skulder

initialt placerade i s(’)m innehas for handel
denna kategori
RESULTAT 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007

Investeringsverksamheten

Resultat fran aktier och andelar,

inklusive valutaeffekter -62177 -11319 = -190 = = = - 62177 -11509
Utdelningar 6931 14560 - - - - - - 6931 14560
Summa investeringsverksamheten -45 246 3241 - -190 - - - - -45246 3051
Finansiella intékter och kostnader

Réntor

Intakter 120 1550 = = 398 1096 = = 518 2646
Kostnader - - - - - - 4172 -3354 -4172 -3354
Summa réntor 120 1550 - - 398 1096 -4172 -3354 -3654 -708
Valutakursférandringar

Vinster = = = = 206 = = = 206 =
Forluster -42  -2520 - - - -372 - - -42  -2892
Summa val sférandringar -42  -2520 - - - -372 - - 164 -2892
TOTALT -45 168 2271 - -190 604 724 -4172 -3354 -48736 -549

. For vasentliga antaganden och bedémningar vid vardering till verkligt vérde hénvisas till Not 1, Redovisnings- och varderings-
S | d 86 principer samt Not 14, Aktier och andelar, koncernen.
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22, Resultat fran avvecklad verksamhet inklusive segmentsrapportering, moderforetaget

Tidigare rakenskapsér har segmentsrapportering
upprattats f6r koncernens rdrelsegrenar; noterade
och onoterade innehav, enligt de redovisningsprin-
ciper som framgar under Not 1. Under 2006 fatta-
des beslut om att avyttra merparten av det ena av
koncernens tva segment, de noterade innehaven.

Utveckling per rérelsegren
1 januari - 31 december

Detta segment redovisas frdn och med rékenskaps-
aret 2006 som Verksamhet under awveckling.
Darmed kvarstar endast segmentet onoterade
innehav och en mindre del av de noterade innehaven
och en fortsatt indelning och rapportering av segment
ar darfor ej langre meningsfull.

Noterade innehav Onoterade _Gemensamt & Summa
innehav Ovrig verksamhet
2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007 2008 2007
Investeringsverksamheten
Vardeférandringar - 10348 -48952 -26416 -3225 4559 -52177 -21857 -52177 -11509
Utdelningar - - 6931 14560 - - 6931 14560 6931 14560
Bruttoresultat - 10348 -42021 -11856 -3225 4559 -45246  -7297 -45246 3 051
Administrationskostnader
Personalkostnader - - -992 -992 7240 -6848 -8232 -7840 -8232 -7840
Avskrivningar - - - - -141 -161 -141 -161 -141 -161
Ovriga kostnader = = = - 4827 -6409 -4827 -6409 -4827 -6 409
- - -992 -992 -12208 -13418 -13200 -14410 -13200 -14410
Rorelseresultat - 10348 -43013 -12848 -15433 -8859 -58446 -21707 -58446 -11359
Finansnetto = = = - -3490 -3600 -3490 -3600 -3490 -3600
Aktuell skatt - - - - - -603 - -603 - -603
Arets resultat - 10348 -43013 -12848 -18923 -13062 -61936 -25910 -61936 -15562
TILLGANGAR
Aktier och andelar - - 226819 262165 38370 37189 265189 299354 265189 299 354
Ovriga anlaggningstillgangar - - - - 1258 1369 1258 1369 1258 1369
Summa anlaggningstillgangar - - 226819 262165 39628 38558 266447 300723 266447 300723
Kassa och bank - - - - 9428 16252 9428 16252 9428 16252
Ovriga omsattningstillgdngar - - - 2548 9165 2548 9165 2548 9165
Summa omséttningstillgéngar o = = - 11976 25417 11976 25417 11976 25417
SUMMA TILLGANGAR - - 226819 262165 51604 63975 278423 326 140 278423 326 140
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital - - - - 201636 263569 201636 263569 201636 263569
Skulder
Kortfristiga rantebérande skulder - - - - 65501 50440 65501 50440 65501 50440
Ovriga kortfristiga skulder - - - - 11286 12131 11286 12131 11286 12131
Summa skulder - - - - 76787 62571 76787 62571 76787 62571
SUMMA EGET KAPITAL OCH
SKULDER - - - - 278423 326140 278423 326140 278423 326140
Investeringar
Materiella anlaggningstillgangar - - - - 34 193 34 193 34 193
Finansiella anlaggningstillgangar - - 13507 39453 40538 51394 54045 90847 54045 90847
Summa investeringar = - 183507 39453 40572 51587 54079 91040 54079 91040
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23.| Investeringsverksamheten, moderforetaget

Resultat fran investeringsverksamheten delas upp pa "Vérdeférandringar” och "Utdelningar”. | vérde-
forandringar redovisas samtliga intakter fran finansiella instrument, hanforliga till avyttringar av finansiella
instrument eller hanforliga till véardeféréandringar i verkligt varde avseende finansiella instrument, som ej avser
emottagna utdelningar och ej ar hanférliga till avwvecklad verksamhet.

24, Anstéllda och personalkostnader, moderforetaget

Medelantalet anstéllda och kénsférdelning
Medelantalet anstallda under &ret uppgick till fem (fem), varav tre (tre) man.

Koénsfordelning i styrelse och foretagsledning
Styrelsen och 6vriga ledande befattningshavare bestod, i likhet med féregaende ar, av méan.

2008 01 01 2007 01 01
Loner, andra erséattningar och sociala kostnader -2008 12 31 -2007 12 31
Léner och andra erséttningar:
Styrelse, VD och WD 4 366 4358
Ovriga anstallda 1064 908
Totala I6ner och andra erséattningar 5430 5266
Sociala kostnader:
Styrelse, VD och WD 2168 2082
(varav pensionskostnader) (751) (743)
Ovriga anstallda 507 453
(varav pensionskostnader) (161) (153)
Totala sociala kostnader 2675 2535
Totala I6ner och andra ersattningar
samt sociala kostnader 8105 7 801

Samtliga I6ner och andra ersattningar, férutom 300 (200) avseende styrelsearvoden, avser personal i Sverige.
For information om erséttningar pa individniva for styrelse och ledning hanvisas till Not 8, Anstéllda och
personalkostnader i koncernen.

2008 01 01 2007 01 01
25. | Erséttning till revisorer, moderféretaget - 2008 12 31 - 2007 12 31
Revision, KPMG AB 909 944
Andra uppdrag, KPMG AB = 112
Totala erséattningar till revisorer 909 1056

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verk-
stéllande direktérens forvaltning, dvriga arbetsuppgifter som det ankommer pé bolagets revisor att utféra
samt radgivning eller annat bitrdde som féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet
av sddana Ovriga arbetsuppgifter. Allt annat ar andra uppdrag.

26. Avskrivningar av materiella 2008 01 01 2007 01 01
anlaggningstillgdngar, moderforetaget - 2008 12 31 - 2007 12 31
Avskrivningar fordelade per tillgangsslag:
Inventarier 141 161
Totala avskrivningar 141 161

Samtliga avskrivningar &r hanférliga till administration.



AB NOVESTRA

27.| Finansiella intédkter och kostnader, moderféretaget
Finansiella intékter:

Ranteintakter fran intresseféretag

Ovriga rénteintakter

Valutakursvinster

Totalt

Finansiella kostnader:
Ovriga rantekostnader
Valutakursférluster

Totalt

2008 01 01
-2008 12 31

285
234
163

682

-4172
0

-4172

2007 01 01
-2007 12 31

1096
15650

2646

-3 354
-2 892

-6 246

For information per vérderingskategori hénvisas till Not 21, Finansiella tillgéngar och skulder, kategorisering

och resultat, moderforetaget.

28. | Inventarier, moderféretaget

Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid &rets ingang
Avyttringar och utrangeringar
Anskaffningar

Vid arets utgang

Ackumulerade avskrivningar:
Vid érets ingéng
Avyttringar och utrangeringar
Avskrivningar

Vid arets utgang

Redovisat varde vid arets utgang

29.| Andelar i koncernféretag, moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvéarden:

Vid érets ingéng

Anskaffningar
Redovisat varde vid arets utgang

Specifikation av innehav av aktier och andelar i koncernfdretag:

Namn Org. nr. Sate
Novestra Financial Services AB 556680-2798 Stockholm

(1) Andel av kapital och roster.

30.| Andelar i intresseféretag, moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid érets ingéng
Investeringar
Avyttringar
Vid arets utgang
Ackumulerade nedskrivningar:
Vid &rets ingang
Avyttringar
Nedskrivningar
Vid arets utgang
Redovisat varde vid arets utgang

2008 12 31

2 231
-22
34
2243

-862
18
-141

-985
1258

2008 12 31

100

100

2008 12 31

173 410
3750

177 160

14 438
-14 640
-29 078
148 082

2007 12 31

2763
=725
193

2231

-1392
691
-161

-862
1369

2007 12 31

100

100

Redovisat
Agarandel ® virde
100 % 100

2007 12 31

138 665
34 745

173410

14438

-14 438
158 972
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Specifikation av innehav av aktier och andelar i intresseféretag per den 31 december 2008:

ARSREDOVISNING 2008

Diino AB 556666-4750 Stockholm 5205 -24 484 49,8% 24 250
MyPublisher, Inc.® n/a N.Y., USA 44 363 6042 25,4% 59 488
Netsurvey Bolinder AB  556392-3332 Stockholm 11367 2784 45,3% 10500
Qbranch AB 556470-3980 Stockholm 51 395 25575 23,5% 53 844
Totalt 148 082

Specifikation av innehav av aktier och andelar i intresseféretag per den 31 december 2007:

Diino AB®@ 556666-4750 Stockholm 8689 -18 829 49,5% 37 240
MyPublisher, Inc.® n/a N.Y., USA 36274 -14 905 25,4% 59 488
Netsurvey Bolinder AB  556392-3332 Stockholm 8 583 2292 45,3% 8400
Qbranch AB 556470-3980 Stockholm 50 260 26 889 23,5% 53 844
Totalt 158 972

(1) Fére utspadning och utnyttjande av optioner etc.

(2) Ej reviderade siffror
(3) USD/SEK = 7,8347 (6,4034)

For vésentliga antaganden och bedémningar vid vardering till verkligt vérde hénvisas till Not 1, Redovisnings- och

vérderingsprinciper samt Not 14, Aktier och andelar, koncernen.

Fordringar pa intresseforetag

Fordringar pa intresseféretag uppgick till 2 000 (-) per den 31 december 2008.

Rinteintikter fran intresseféretag

Under rékenskapséret har totalt 285 (1 096) erhallits i ranteintakter fran intresseforetag.

Utdelningar fran intresseforetag

Under rakenskapséret har totalt 6 350 (6 115) erhallits i utdelning frén intresseforetag.
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ﬁ\ Aktier och andelar, moderforetaget 2008 12 31 2007 12 31

Ackumulerade anskaffningsvérden:

Vid &rets ingang 168 893 324 368
Investeringar 50 295 56 101
Avyttringar -31 154 -211 576

Vid arets utgang 188 034 168 893

Ackumulerade nedskrivningar:

Vid &rets ingang -28 611 95 100
Avyttringar - -111 722
Nedskrivningar -42 416 -11 989

Vid arets utgang -71 027 -28 611

Redovisat varde vid arets utgang 117 007 140 282

Specifikation av innehav av aktier och andelar:

Onoterade innehav:

Continuum Group Ltd @@ 12,3 8062 500 - 2 456
Dallas sthim DDG AB 7,0 112 904 426 426
Explorica, Inc.®® 13,5 4777663 51900 53100
Aktier (13,5) (4777 663) (43947) (43 999)
Optioner® () () (7 953) (9101)
Strax Holdings, Inc.® 15,7 5179148 26 300 47 200
Ovrigt 11 11
Summa onoterade innehav 78 637 103193
Noterade innehav:
Ovriga noterade innehav 38370 37 089
Summa noterade innehav 38 370 37 089
Summa aktier och andelar 117 007 140 282

(1) Fore utspadning och utnyttjande av optioner etc.

(2) Novestra har ett aterstdende investeringsatagande om totalt 1,9 MUSD. Efter diskussioner med styrelsen i Continuum samt vriga huvuda-
gare i Continuum gor Novestras styrelse beddémningen att Continuum ej avser att pakalla betalning av resterande investeringsatagande.

(3) Novestra innehar teckningsoptioner som berattigar till teckning av 1 340 000 aktier med I6senpris 0,45 USD per aktie med en I6ptid till
och med 14 juni 2011. Om samtliga 5 923 000 utgivna teckningsoptioner i Explorica utnyttias kommer Novestras &garandel uppga till
14,8 procent.

(4) USD/SEK = 7.8347 (6.4034)

Fér vasentliga antaganden och bedémningar vid vardering till verkligt vérde héanvisas till Not 1, Redovisnings- och
varderingsprinciper samt Not 14, Aktier och andelar, koncernen.
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32.| Eget kapital, moderforetaget
Eget kapital ar 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 utgors av aktiekapital och reservfond. Reservfonden far anvandas for att tacka
en uppkommen forlust, efter beslut pa bolagsstdmma.

Fritt eget kapital

Novestras fria egna kapital utgors av arets nettoresultat och sedan tidigare &r balanserade vinstmedel, minskat
med en eventuell reservfondsavséttning och efter att en eventuell vinstutdelning har l&mnats. Alla intékter och
kostnader som redovisas under en period inkluderas i nettoresultatet, savida inte nagon tillamplig rekommenda-
tion frdn Redovisningsradet eller inom IFRS kraver eller tilldter att de redovisas direkt mot eget kapital. Intakter
och kostnader som redovisas direkt mot eget kapital Okar respektive minskar det fria egna kapitalet. Det fria
egna kapitalet som redovisas vid varje &rs utgang &r tillgéngligt for vinstutdelning till aktieédgarna.

Utdelning

Styrelsen och verkstéllande direktdren foreslér att ingen utdelning lamnas for verksamhetséret 2008. Under
2007 genomfordes ett inldsenforfarande, dar varje aktie i Novestra delades i tva aktier, varav en aktie 16s-
tes in mot 5 kronor. Forslaget behandlades vid arsstimman den 24 april 2007.

Bemyndigande for styrelsen att besluta om nyemission av aktier

Arsstamma den 23 april 2008 beslutade, i enlighet med styrelsens forslag, att bemyndiga styrelsen att, langst
intill tiden for nasta arsstdmma och vid ett eller flera tillfallen och med eller utan foretradesratt for aktiedgarna,
besluta om emission av hégst 6 000 000 nya aktier mot betalning i kontanter, genom apport eller genom kvitt-
ning. Anledningen till forslaget och den i forslaget angivna maéjligheten att franga aktiedgarnas foretradesratt &r
bland annat att mdjliggéra for bolaget att kunna genomféra forvary med betalning i aktier eller i Gvrigt pa ett
handlingskraftigt och andamalsenligt sétt sakerstélla bolagets finansiering.

Kapitalhantering
For information om kapitalhantering hanvisas till Not 17, Eget kapital, koncernen.

2008 01 01 2007 01 01
Antal emitterade aktier -2008 12 31 -2007 12 31
Antal aktier vid arets ingang 37187 973 37187 973
Split (2:1) - 37187 973
Inldsen av aktier = -37 187 973
Antal aktier vid arets utgang 37 187 973 37 187 973

Novestra har endast ett aktieslag och samtliga aktier ar fullt betalda. Samtliga aktier har lika ratt till bola-
gets nettotillgdngar och vinst och varje aktie har en rést vid bolagsstamma. Totalt aktiekapital uppgar till
37 187 973 kronor och kvotvardet &r 1,00 krona.
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33.| Skulder till kreditinstitut, moderforetaget 2008 12 31 2007 12 31
Upptagna 1an 65 501 50 440
Totalt 65 501 50 440

Skulder till kreditinstitut utgérs av krediter av typen checkrakningskrediter i svenska kronor, vilka typiskt
sett forfaller och férnyas &rligen. Ovriga skulder utgérs av rérelseskulder som normait sett férfaller inom
10-90 dagar.

34.| Upplupna kostnader och férutbetalda intakter,

moderforetaget 2008 12 31 2007 12 31
Personalrelaterade kostnader 1355 1642
Kostnader for &rsredovisning, revision och arsstdmma 929 1304
Ovrigt 72 143
Totalt 2 356 3089
35.| Stillda sakerheter, moderforetaget 2008 12 31 2007 12 31
Stéllda sékerheter 91219 72 894

Utnyttjade krediter -65 501 -50 440
Overhypotek 25718 22 454

Sékerheten avser pantforskrivning av finansiella instrument i form av aktier och andelar. Totalt beviljade
krediter uppgar till 125 000 (125 000).

2008 01 01 2007 01 01
36.| Forklaringsposter till kassaflodet, moderforetaget -2008 12 31 -2007 12 31
Justeringar fér poster som inte ingar i kassaflédet:
Avskrivningar 141 161
Realisationsresultat vid avyttring av materiella
anlaggningstillgéngar 4 24
Vardeférandringar via resultatrékningen 52177 11 509
Utdelning av aktier och andelar -486 -8 444
51836 3250
Likvida medel
Foljiande delkomponenter ingér i likvida medel
Kassa och bank 9428 16 252
9428 16 252

Moderforetaget har per den 31 december 2008 ett outnyttjat kreditutrymme uppgéende till totalt 59 499
(74 560 ) som inte ingér i ovan redovisade varden.

Betalda réntor och erhallen utdelning

Erhallen utdelning 6 445 6115
Erhallen ranta 519 2 646
Betald ranta -4172 -3 354
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37. Narstdende, koncernen och moderforetaget
Utbver vad som redovisas i Gvrigt i denna arsredovisning lamnas nedan ytterligare upplysningar om for-
hallanden avseende néarstaende.

Foretag med gemensamma styrelseledamoéter

Utbver angivna narstéende relationer finns ett flertal foretag i vilka Novestra och foretaget har gemensamma
styrelseledaméter. D& dessa situationer antingen inte beddms innebara inflytande av den karaktér som anges
i IAS 24, eller da transaktionerna avser immateriella belopp, har upplysningar inte Iamnats i denna not.

Transaktioner med narstadende

Novestras dotterféretag, Novestra Financial Services AB, har ingatt ett administrationsavtal med Nove
Capital Fund. Novestras ordférande Theodor Dalenson &r huvudéagare i Nove Capital Management AB
som forvaltar Nove Capital Fund. Avtalet innebér ett begransat administrativt atagande for Novestra
Financial Services AB och erséttning for det utforda arbetet har erhallits med 1 133 (2 000).

Novestra har upphandlat afférsjuridisk radgivning fran Advokatfirman Vinge KB for totalt 208 (162) under
perioden. Bertil Villard, styrelseledamot i Novestra, ar verksam som advokat och delédgare vid
Advokatfirman Vinge KB. Tjansterna har upphandlats pa marknadsmassiga villkor, &r ej knutna till Bertil
Villard som person och ligger utanfér det uppdrag som Bertil Villard utfor inom ramen for sitt styrelse-
uppdrag och for vilket han uppbér styrelsearvode i likhet med 6vriga styrelseledaméter i bolaget.

For information om I6ner och andra erséttningar, kostnader avseende pensioner och liknande férmaner
till styrelse, VD, vwWD och 8vriga anstéllda se Not 8, Anstéllda och personalkostnader.

38.| Vasentliga hidndelser efter periodens utgang, koncernen och moderféretaget
Inga vésentliga handelser har intraffat efter rakenskapsarets utgang fram till tidpunkten for denna arsre-
dovisnings avgivande.
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Arsredovisningen har upprattats i enlighet med god redovisningssed i Sverige och koncern-
redovisningen har upprattats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som
avses i Europaparlamentets och Europarddets forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli
2002 om tillampning av internationella redovisningsstandarder. Arsredovisningen respektive
koncernredovisningen ger en rattvisande bild av moderforetagets och koncernens stéllning
och resultat. Foérvaltningsberattelsen fér moderforetaget respektive koncernen ger en rattvi-
sande oversikt 6ver utvecklingen av moderforetagets och koncernens verksamhet, stélining
och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer som moderféretaget och
de foretag som ingér i koncernen stér infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen och
verkstallande direktéren den 2 april 2009. Koncernens resultat- och balansrakning och
moderbolagets resultat- och balansrékning blir foremal for faststallelse pa arsstamman pla-
nerad till den 22 april 2009.

Stockholm den 2 april 2009

o

Theodor Dalenson

Ordférande ,4 S——

Colin Kingsnorth Anders Lonngvist
Styre/se/?:/ mot " Styrelseledamot

//%{/ /44 /Uiﬂ%g/@lwcﬂ
Jan Sodérbert / Bertil Villard

Styyé/sp/edamoz‘ [) Styrelseledamot
A _ .
Jusll b Uolinsor y 0

Jens A. Wilhelmsen Johan Heijbel
Styrelseledamot Verkstéllande direktér

Var revisionsberattelse har lamnats den 2 april 2009

KPMG AB

Auktoriserad revisor

Informationen i denna arsredovisning ar sddan som AB Novestra ska offentliggtra enligt lagen om var-
depappersmarknaden. AB Novestra har offentliggjort bokslutskommunikén, inklusive delarsrapporten
for det fjarde kvartalet. Informationen lamnades for offentliggérande den 16 februari 2009 klockan 08.55
genom pressmeddelande och p& webbplatsen www.novestra.com. Arsredovisningen har offentliggjorts
pé Novestras webbplats den 3 april 2009 klockan 08.00, ett pressmeddelande med information darom
séndes ut vid samma tidpunkt.
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Revisionsberattelse

Till &rsstimman i AB Novestra
Org.nr 556539-7709

Vi har granskat &rsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och
verkstallande direktorens forvaltning i AB Novestra for ar 2008. Bolagets arsredovisning och
koncernredovisning ingar i den tryckta versionen av detta dokument pa sidorna 49-95. Det ar
styrelsen och verkstéllande direktéren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och for-
valtningen och for att arsredovisningslagen tillampas vid uppréattandet av arsredovisningen
samt for att internationella redovisningsstandarder IFRS sdsom de antagits av EU och &rsre-
dovisningslagen tillampas vid uppréttandet av koncernredovisningen. Vart ansvar &r att uttala
oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen pé grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att vi planerat
och genomfort revisionen for att med hog men inte absolut sékerhet forsékra oss om att ars-
redovisningen och koncernredovisningen inte innehéller vasentliga felaktigheter. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen fér belopp och annan information i rékenskaps-
handlingarna. | en revision ingar ocksa att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och
verkstallande direktdrens tillampning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskatt-
ningar som styrelsen och verkstéllande direktoren gjort nér de uppréttat arsredovisningen
och koncernredovisningen samt att utvardera den samlade informationen i &rsredovisningen
och koncernredovisningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat
vasentliga beslut, tgarder och forhallanden i bolaget for att kunna beddma om nagon styrel-
seledamot eller verkstallande direktdren ar ersattningsskyldig mot bolaget. Vi har dven gran-
skat om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktéren pa annat satt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att vér revision
ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en réattvisande
bild av bolagets resultat och stélining i enlighet med god redovisningssed i Sverige.
Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder
IFRS s&som de antagits av EU och arsredovisningslagen och ger en réattvisande bild av kon-
cernens resultat och stalining. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens dvriga delar.

Vi tillstyrker att arsstamman faststaller resultatrékningen och balansrakningen for moderbola-
get och for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt férslaget i férvaltningsberat-
telsen och beviljar styrelsens ledam&ter och verkstéllande direktdren ansvarsfrinet for
rakenskapséaret.

Stockholm den 2 april 2009

KPMG AB
Ingrid Hornberg Roman, Auktoriserad revisor
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Definitioner

SOLIDITET
Eget kapital i procent av balansomslutningen.

KASSAFLODE EFTER INVESTERINGAR

Resultat efter finansnetto med aterlagda
avskrivningar och Ovriga ej kassaflodespa-
verkande poster reducerat med betald skatt
samt justerat for férandringar i rorelsekapital
och nettoinvesteringar i anldggningstillgangar.

EGET KAPITAL PER AKTIE
Eget kapital i forhallande till antal aktier vid
periodens slut.

RESULTAT PER AKTIE
Periodens resultat i forhallande till genom-
snittligt antal aktier under perioden.

ANTAL AKTIER VID PERIODENS UTGANG
Antal aktier vid respektive periods utgang,
justerat for fondemission och split.

GENOMSNITTLIGT ANTAL AKTIER
UNDER PERIODEN

Genomsnittligt antal aktier under perioden
berdknat pa dagsbasis, justerat for fond-
emission och split.

DEFINITIONER HANFORLIGA TILL PORTFOLJBOLAGSBESKRIVNINGAR

FORSALJNING
Ett bolags samlade rorelseintakter avseende
angiven period.

TILLVAXT | FORSALJNING
Forséljning for en angiven period i forhallande
till forsélining for samma period foregaende ar.

RORELSERESULTAT

Rorelsens intakter minus rorelsens kostna-
der for angiven period, fére finansnetto och
skatt.

EBITDA
Rdrelseresultat for angiven period fére rantor,
skatter och avskrivningar.

MARKNADSVARDEN MOTSVARANDE
100%

Det av bolaget redovisade véardet vid angiven
tidpunkt for angiven &garandel omraknat till
vardet for hela bolaget, efter beaktande av
full utspadning i underliggande bolag.

SAMMANLAGD TOTAL
FORSALJNINGSUTVECKLING FOR
PORTFOLJBOLAGEN

Forsalining i respektive portfoljbolag samman-
raknad till ett totalbelopp for respektive
rakenskapsar.

Med "Novestra” eller "bolaget” avses i denna arsredovisning AB Novestra (publ).

Ovriga definitioner: Akamai Technologies, Inc. ("Akamai”), Continuum Group Ltd ("Continuum”), Dallas sthim DDG AB ("Dallas”), Diino AB

("Diino”), Explorica, Inc. ("Explorica”), MyPublisher, Inc. ("MyPublisher”), Netsurvey Bolinder AB ("Netsurvey”), Nove Capital Master Fund Ltd
(“Nove Capital Fund”), Qbranch AB ("Qbranch”), Strax Holdings, Inc. ("Strax”).
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Aktieagarinformation

Arsstimma

Arsstamma halls onsdagen den 22 april
2009 kI 16.00 hos Advokatfirman Vinge KB,
Smalandsgatan 20, Stockholm.

Kallelse

Kallelse till &rsstémma publiceras i Svenska
Dagbladet och Post- och Inrikes Tidningar
den 23 mars 2009.

Deltagande
Aktiedgare som onskar delta i arsstamman
ska

dels varainfordiden av Euroclear Sweden
AB férda aktieboken torsdagen den 16 april
2009

dels anmala sig till bolaget senast

torsdagen den 16 april 2009 kI 16.00

Férvaltarregistrerade aktier Dili riiiiili I lii iII - ii : I iiii

gistrerade genom banks notariatavdelning
eller annan forvaltare, begara att tillfélligt vara
inford i aktieboken hos Euroclear Sweden
AB torsdagen den 16 april 2009. Aktieagaren
maste underratta forvaltaren hdarom i god tid
fére denna dag.

m foretrads genom ombud ska
utfarda skriftlig fullmakt for ombudet. Om
fullmakten utfardas av juridisk person ska
bestyrkt kopia av registreringsbeviset for den
juridiska personen bifogas. Fullmakten och
registreringsbeviset far inte vara utfardade
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tidigare an ett ar fore arsstammodagen.
Fullmakten i original samt eventuellt registre-
ringsbevis bor i god tid fore arsstdmman
inséndas till AB Novestra.

Fullmaktsformular finns tillgangligt pa Novestras
hemsida www.novestra.com.

Bitrdden

Aktieagare eller ombud for aktieagare far vid ars-
stédmman medféra hogst tva bitraden. Bitraden
far medféras endast om aktiedgare til AB
Novestra anmaler bitradet pa det vis som anges
ovan fér anméalan om aktiedgares deltagande.

Informationstillfallen 2009

22 april 2009
Arsstamma

25 augusti 2009

Delérsrapport 1 januari — 30 september 2009

Ovrigt
Den ekonomiska informationen aterges pa
svenska och engelska pa Novestras hemsida
www.novestra.com. Bestéllni

AB Novestra
Norrlandsgatan 16
111 43 Stockholm
Tel: 08-545 017 50
Fax: 08-545 017 60
info@novestra.com

T ————————
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Adresser

AB Novestra (publ)
Norrlandsgatan 16

111 43 Stockholm
Sverige

Org.nr: 556539-7709
Tel: 08-545 017 50
Fax:  08-545017 60
info@novestra.com
WWW.Novestra.com

Diino AB
Wallingatan 22

111 24 Stockholm
Sverige

Org.nr: 556666-4750
Tel: 08-27 45 89
info@diino.com
www.diino.com

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

641 Lexington Avenue, 24th

ARSREDOVISNING 2008

Netsurvey Bolinder AB
Humlegérdsgatan 14
114 46 Stockholm
Sverige

Org.nr: 556392-3332
Tel: 08-692 91 00

Fax: 08-692 91 85
info@netsurvey.se
www.netsurvey.se

Qbranch AB
Primusgatan 18

112 62 Stockholm
Sverige

Org.nr: 556470-3980
Tel: 08-672 50 00
Fax: 08-13 70 70
info@gbranch.se
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