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Yhtiokokous

Varsinainen yhtiokokous pidetéan keskiviikkona maaliskuun 22. paivana 2000 klo 14.00 Kansallissalissa,
Aleksanterinkatu 44 A, Helsinki. Voidakseen osallistua yhtiokokoukseen osakkeenomistajan on il-
moittauduttava viimeistdan maanantaina 20. maaliskuuta 2000, joko puhelimitse numeroon (09) 6226
380, telefaxilla (09) 6222 080 tai kirjallisesti osoitteeseen Norvestia Oyj, Pohjoisesplanadi 27 C, 00100
Helsinki. Mahdolliset valtakirjat, joiden nojalla valtuutettu haluaa kayttaa osakkeenomistajan éénioikeutta
yhtiokokouksessa, pyydetaan toimittamaan ennakkoon yhtidn toimistoon ennen ilmoittautumisa-
jan paattymista.

Osinko

Osinko vuodelta 1999 maksetaan 3. huhtikuuta 2000 niille osakkeille, jotka ovat rekisterdityna arvo-
osuusrekisterissa 27. maaliskuuta 2000.

Osavuosikatsaukset
Osavuosikatsaukset julkaistaan 28. huhtikuuta 2000, 16. elokuuta 2000 ja 18. lokakuuta 2000.



NORVESTIA

Norvestia lyhyesti

< Norvestia on sijoitusyhti®, jonka B-osake on noteerattu Helsingin Porssissa vuodesta 1985.

» Norvestian toiminta on kohdistettu pitkan aikavalin sijoittajille.

« Norvestian paamaarana on saada pitkalla aikavalilla osakkailleen suotuisa kurssikehitys
yhdistettyna hyvaan osinkoon.

« Norvestia sijoittaa padasiassa pohjoismaisiin noteerattuihin ja noteeraamattomiin osakkeisiin.

« Norvestia omisti Neomarkka Oyj:n pddomasta 28,2 % ja aanivallasta 50,1 % joulukuun
1999 lopussa. Helsingin Poérssin I-listalla noteerattu Neomarkka Oyj on ollut konserniyhti®
joulukuusta 1999 lahtien.

» Norvestian suurin osakas on Tukholman pdrssin O-listalla noteerattu Havsfrun, jolla on 27,6 %

Norvestian padomasta ja 52,6 % &anisté. Norvestiasta tuli Havsfrun-konsernin tytaryhtio helmi-

kuussa 1999.

Norvestia 1999

» Substanssi/osake ennen piilevaa verovelkaa: 23,96 € (edellisvuonna 19,28 €)

» Substanssi/osake piilevan verovelan jalkeen: 22,61 € (18,12 €)

* Osingonmaksu 1,26 €/osake (1,01 €/osake)

= Substanssi/osake (osinko-oikaistu) kasvoi katsauskauden aikana 30,4 % (8,1 %)

» Substanssi (osinko-oikaistu) kasvoi katsauskauden aikana 28,1 milj. € (7,3 milj. €)



Toimitusjohtajan katsaus

Vuosi 1999 jaa historiaan loistavana porssivuotena. Pohjoismaissa
ainoastaan tanskalaisilla sijoittajilla on syyta lievaan tyytymattomyyteen.
Oslon pdrssi toipui hyvin edellisen vuoden jyrkasta kurssilaskusta. Sek&
Suomessa etté Ruotsissa kurssinousut olivat viela voimakkaampia ja
niita voi taydella syylla kuvata rajuiksi.

Helsingin porssissé osakekurssit nousivat HEX-yleisindeksin mukaan
lahes uskomattomat 162 %. Vastaavanlaista osakkeiden hintojen
kallistumista on tuskin milloinkaan aikaisemmin Kirjattu vakavas-
ti otettavilla arvopaperimarkkinoilla.

INDEKSI EI KERRO KAIKKEA

Valitettavasti HEX-indeksi antaa kuitenkin taysin harhaanjohtavan
kuvan siitd, mita todella tapahtui Helsingin porssissa, vaikka indeksi
luonnollisesti on oikein laskettu. Vuoden 1999 lopussa Nokian kurssi
oli 3,5-kertainen ja Soneran kurssi 4,5-kertainen vuoden alun kurs-
sitasoon verrattuna. Naiden kahden yrityksen yhteenlaskettu osuus
porssin markkina-arvosta oli 74 %, minké& vuoksi niiden poikkeuk-
sellinen kurssikehitys heijastui taydella painollaan indeksiin. Nokian
ja Soneran liséksi yleisindeksin ylitys onnistui vain Nokian yhteisty6-
kumppaneilta JOT Automation Groupilta ja PMJ automecilta. HEX-
portfolioindeksiss, jossa minkaén yhtion paino ei voi ylittaé 10 %,
paadyttiin 66 %:n vahvistumiseen. Tdméakin nousu jai pelkéksi haa-
veeksi neljélle porssiyhtiolle viidesta. Mikali kaikki koko viime vuoden
aikana pdrssilistalla noteerattavina olleet yli 90 yhtiota asetetaan
suuruusjarjestykseen viime vuoden kurssimuutosten perusteella,
vuoden mediaaninousuksi saadaan vaatimattomat 12 %.

Viime vuoden kurssikehityksen erityispiirteena oli jyrkka kah-
tiajako. Telekommunikaation ja informaatioteknologian piirissa
toimivien yritysten osakkeiden hinnat nousivat tasolle, jota on vaikeaa
selittéda edes kyseisten alojen erittain mielenkiintoisten kasvu- ja voit-
tonakymien perusteella. Pddosa muiden osakkeiden hinnoista oli
edelleen suurin piirtein samalla alhaisella tasolla kuin syksyn 1998
jyrkan kurssipudotuksen jalkeen.

Kehitys Tukholman pérssissé noudatti samaa kaavaa. A-listan 75
ruotsalaisesta yhtiosté vain joka viidennen kurssi kehittyi paremmin
kuin 66 % vahvistunut yleisindeksi. A-listan yhtidista L.M. Ericsson oli
menestyvin runsaan 180 %:n kurssinousullaan. L.M. Ericssonin osuus
koko Tukholman pd&rssin markkina-arvosta oli 29 %. L.M. Ericssonin
kurssikehitys oli kuitenkin vaatimaton verrattuna erdiden pienten IT-
yhtiéiden maailmanlaajuisen teknologiamuodin mukaiseen kurs-
sien nousuun.

MIETTEITA TAMANHETKISESTA MARKKINAPSYKOLOGIASTA
Viime vuoden pérssikehitys on looginen seuraus 1980- ja 1990-
luvulla sijoittajien toimintaymparistdssa, eli Norvestian tapauksessa
pohjoismaisilla osakemarkkinoilla, tapahtuneesta dramaattisesta
muutoksesta. Kehitysta ovat jouduttaneet eraéat kaikille teollisuus-
maille yhteiset trendit kuten lisé&antyva kansainvélisyys, muuttuva
ikarakenne, saannostelyn purku ja markkinavoimien yha laajentuvat
toimintapuitteet. Kaikki ndméa trendit ovat suosineet osakkeita
sijoituskohteina.

Osakerahastojen, eldkerahastojen ja varainhoitoyritysten osuus
voimakkaasti kasvavista markkinoista liséantyy koko ajan. Yha use-
ammin rahastot ovat amerikkalaisia tai englantilaisia. Uuden padéoman
virta niihin ja sita kautta poérsseihin nayttaa ehtymattomalta. Onko
tallainen kehitys tervetta?

Vastaus ei ole itsestéén selva. Kasvu johtaa parempaan likvidiyteen,
tarkempaan markkoiden seurantaan ja tehostuneeseen kaupankéyn-
tiin. Toisaalta toimivilla markkinoilla tarvitaan lukemattomia
toisistaan riippumattomia tahoja. Osakekauppaa ei synny, ellei ostajalla
ja myyjalla ole toisistaan poikkeava kasitys yhtiosta tai erilainen
sijoitustilanne. Lisaksi tieddmme yritysmaailmasta ja osakemarkkinoilta,

ettéd konkreettinen omistus ja siihen kuuluva henkilékohtainen riski
ovat omiaan teravoittamaan paatdksentekoa ja toimenpiteisiin
ryhtymista. Ténaan sijoituspaatoksia keskittyvat tekeméaan yha ene-
nevassa maarin suhteellisen harvalukuinen joukko salkun-
hoitajia, jotka sijoittavat muiden varoja, eivat omiansa. Nailla
salkunhoitajilla on usein samankaltainen koulutus, ura ja markki-
nandkemys. He keskustelevat samanmielisten analyytikkojen ja porssi-
meklareiden kanssa. Kaikilla ammattimaisilla salkunhoitajilla on
nykyaan kaytettavissaan jokseenkin kaikki oleellinen informaatio
reaaliajassa. Usein he tekevat samankaltaisia sijoituspaatoksia suurin
piirtein yhtaikaa, minkéa seurauksena kurssireaktiot ovat usein voi-
makkaasti liioiteltuja. Kaikki toimivat tai pakotetaan toimimaan
lyhytjannitteisesti.

Yksik&an salkunhoitaja ei halua herattad huomiota oman salk-
kunsa huonolla kurssikehityksella. On turvallisinta sijoittaa suuren
markkinapainon omaaviin tunnettuihin suuryrityksiin. Myos lisdéantyva
osakekauppa rajojen yli voimistaa tata trendia. Liséksi salkunhoitaja
uskaltaa ostaa samoja osakkeita kuin hdnen ammattiveljensé edel-
lyttden, ettd néilla osakkeilla on ammattikielella ilmaistuna
”momentumia”. Panostamalla indeksi- ja muotiosakkeisiin arvostuk-
sesta riippumatta salkunhoitaja pysyy indeksin tahdissa myds
lyhyella aikavalilla ja turvaa siten todennakoéisesti tydpaikkansa. Osak-
keiden arvostus vaaristyy kuitenkin muotialoihin kuulumattomien,
lilan pienen indeksipainon omaavien, kannattavien ja hyvin hoidettujen
yritysten vahingoksi.

NORVESTIALLA KONSERVATIVINEN SIJOITUSSTRATEGIA
Norvestia on pdrssisalkkunsa hoidon suhteen konservatiivinen
sijoittaja, joka mieluummin ajattelee itsendisesti kuin toimii muiden
markkinaosapuolten ehdoilla. Yhto asettaa etusijalle varovaisen mutta
markkina- ja perusteanalyysiin pohjautuvan suhteellisen varman
arvonnousun ja matalan kurssiriskin, eika siten halua kritiikittomasti
seurata sijoittajien valtavirtaa seuraavan kuukauden kurssivoit-
tajien etsinndssa. Siten meilta jaa todennakdisesti valiin rajun
kurssinousun osakkeita, mutta toisaalta meidan tarvitsee harvoin pelata
dramaattisia kurssilaskuja. Lisaksi uskomme, etté salkun arvon kehitys
pitkalla aikavélilla on parempi meidan valitsemallamme strategialla.

Porssilistautumisia lukuunottamatta paatimme viime vuonna olla
mydtavaikuttamatta tietotekniikan, informaatioteknologian ja elek-
troniikan alalla toimivien yritysten osakkeiden ylikuumenemiseen, vaikka
olimme hyvin tietoisia naiden yritysten poikkeuksellisen nopeasta
kasvusta ja siita, etté niiden osakearvostuksen tuleekin olla haasta-
vampi kuin perinteisten yritysten. Toisaalta sijoittajien kritiikiton innostus
néité yhtidité kohtaan on johtanut hintatasoihin, jotka eivat salli
mink&anlaisia takaiskuja tulevien vuosien volyymien tai voittojen
kasvussa. Monessa tapauksessa osakearvostus perustuu yksinomaan
odotuksiin, koska voitoista ei ole viela tietoa. Olemme jo ndhneet
esimerkkeja siitd, kuinka eparealistisia sijoittajien odotukset voivat
olla ja kuinka tylysti porssi reagoi, kun totuus valkenee sijoittajille.

Kasityksemme mukaan on pitkalla aikavalilla mahdollista ylit-
taa porssin keskiméaarainen kurssikehitys tarkkaan perusteanalyysiin
pohjautuvalla sijoitusstrategialla. Usein strategia edellyttaa toimimista
painvastaisella tavalla kuin sijoittajien valtavirta hyvan ajoituksen
varmistamiseksi. Mahdollisissa osakeostoissa asetamme etusijalle
laadun, koska se on erés tapa alentaa riskitasoa. Laadulla tarkoitamme
kannattavia ja mielellaan kansainvélisesti suuntautuvia yhtioita, joilla
on dynaaminen ja osakasystavéllinen yritysjohto, mielellaén ainut-
laatuinen liikeidea, vahva markkina-asema ja lupaavat tulevaisuuden
nakymat. Etenkin jatkuvasti kasvavalla voitolla ja siihen liittyvalla
osinkosumman kasvulla on keskeinen merkitys. Suursijoittajana
Norvestian on pakko my®ds ottaa huomioon yksittaisten osakkeiden
likvidiys.



Kohtuullisesti hinnoitellut kasvuyhtitt paésevat aina karjen
tuntumaan Norvestian ostoissa. Teknologiaosakkeiden markkina-
tilanteen normalisoituminen on mielestdmme ostotilaisuus, joskin
luonnollisesti silla edellytyksella, etteivat yhtididen toimintaedel-
lytykset heikkene. Heikkeneminen voi tapahtua, mikali korkojen nousu
jatkuu voimakkaana kuluvana vuonna. Kansantalouden oppien
mukaan nousevan korkotrendin tulisi olla ik&va uutinen, mikéli yhtion
osakekurssi perustuu lahes yksinomaan tulevien voittojen diskont-
taamiseen.

PORSSIPANOSTUS ARVO-OSAKKEISIIN

Vuoden 1999 aikana olimme ensisijaisesti kilnnostuneita perinteisten
alojen terveista voitollisista yrityksista, vaikka niiden kasvunakymat
harvoin vetéavét vertoja teknologiayhtidille. Toisaalta monen ensi-
luokkaisen yhtion osakkeet olivat viime vuonna hadin tuskin
toipuneet rupla- ja Aasian kriisien seka erdiden kansainvalisten
vipurahastojen syksylla 1998 aiheuttamasta dramaattisesta kurssi-
romahduksesta. Naiden osakkeiden arvostus oli siten kestamattoman
alhaisella tasolla pitkalla aikavalilla toimivaa sijoittajaa ajatellen.
Analyyysimme on toistaiseksi osoittautunut oikeaksi, sillé lahes kaikista
viime vuonna rakentamistamme osakepositioistamme olemme myds
lyhyelléd aikavalilla saaneet kymmenien prosenttien vuosituoton.
Arviomme mukaan naiden sijoitusten riskitaso on lisaksi ollut
keskimaaraista alhaisempi.

Toistaiseksi sijoituksemme ovat kohdistuneet paaasiassa suoma-
laisiin yhtioihin. Markkinaldheisyys, monipuolisen ja nopean infor-
maation saatavuus seké yhtididen tuntemus on epailemétta lisdarvoa
tuottava etu. Resurssien kasvattaminen antaa meille mahdollisuuden
tehostaa edelleen Ruotsin, Norjan ja Tanskan markkinoiden seurantaa.
Markkinat eroavat toisistaan toimialajaon, suhdanneherkkyyden ja
ulkomaisen lasndolon suhteen. Naita seikkoja voi ja tulee hyddyntaa.

TEKNOLOGIAPAINOTTEISUUTTA NOTEERAAMATTOMISSA
OSAKKEISSA

Norvestia on yha enenevassa méaarin alkanut kiinnostua noteeraa-
mattomista osakkeista. Naiden suhteen meilla on eréitéa selvia etuja

riskipadomarahastoihin verrattuna. Noteeraamaton yhtio voi epa-
suorasti vaikuttaa Norvestian osakkeiden arvostukseen, mikali porssissa
noteerattu Norvestia on sen osakkeenomistajana. Osakesijoittajat
puolestaan voivat Norvestian osakkeiden valityksella paasta osal-
lisiksi mielenkiintoisten listaamattomien yritysten osakkeista.
Yksityishenkildilla on harvoin téllaista mahdollisuutta.

Riskipddomarahastot puretaan tavallisesti jossain vaiheessa ja
niiden omistukset myydéaan. Norvestia voi olla huomattavasti
pitkaaikaisempi omistaja. Vaikka listaamattomiin yhtiéihin tehty-
jen sijoitusten erdana tavoitteena on markkinanoteerauksen
saaminen osakkeille, Norvestia voi jadda osakkeenomistajaksi myds
mahdollisen pdrssilistautumisen jélkeen. Porssilistalle pyrkimisen yh-
teydessa voimme pitkaaikaisena porssiyhtiona ja markkinakokemuk-
semme ansiosta tarjota asiantuntevaa apua. Useimmista riskipaé-
omayrityksista poiketen voimme my®6s tarjota paikallistuntemusta
sek& Suomesta etté Ruotsista.

Norvestian pdrssisijoituksista poiketen teknologiayhtitt ovat
hyvin edustettuina seké& noteeraamattomissa sijoituksissamme etté
neuvotteluissa tulevista sijoituksista. Viime vuonna Norvestia oli
merkittava osakkeenomistaja PC-Superstoressa ja Tietovallassa.
Molemmissa tapauksissa padomistajat halusivat myyda yrityksen-
sd, minka takia myds me luovuimme osakkeistamme. Jalkimmaisessa
tapauksessa kauppahinta maksettiin porssin NM-listalla noteeratun
TJ Groupin osakkeilla. Vuoden aikana on kayty neuvotteluja use-
an seka suomalaisen etté ruotsalaisen noteeraamattoman yhtion
kanssa. Nama yritykset ovat lahes poikkeuksetta olleet IT-yhti6ita,
jotka tarvitsevat padomia kasvunsa rahoittamiseksi ja markkinahintaa
osakkeilleen mm. henkil6kunnan kannustusjarjestelmia varten.

Marraskuussa otettiin jélleen yksi askel listaamattomien yritysten
suuntaan, kun Neomarkasta tuli Norvestian tytaryhtio. Infrastruk-
tuurisijoituksiin painottuvan sijoitusstrategiansa mukaisesti Neomarkka
panostanee lahes yksinomaan markkinanoteerausta vailla oleviin
yhtidihin. Neomarkan likvidihallinto rakentuu osittain porssiosak-
keiden varaan, mutta kaikki varsinaiset sijoitukset on toistaiseksi tehty
listaamattomiin puhelinyhtidihin.

HUOMATTAVA SUBSTANSSIKASVU

Norvestian yritysjohdon ensisijaisena tavoitteena on osakkeiden
substanssiarvon kohottaminen. Substanssiarvon kehitys mittaa
lahjomattomalla tavalla sité, miten hoidamme osakkeenomistaji-
emme padomaa ja sen tulisi porssipsykologian ohella heijastua osak-
keen kurssiin pitkalla aikavalilla. Porssipsykologian seurausta on myds
vaikeasti selitettéva substanssialennus eli useimpien maailman
sijoitusyhtididen substanssiin kohdistuva alennus.

Viime vuonna substanssiarvo piilevan verovelan jalkeen nousi
runsaat 30 %, kun huhtikuun osingonjako otetaan huomioon. Osa
aikaansaamastamme arvonnoususta vadhennetaén substanssiarvosta
realisoituneena tai piilevana verona. Oikeudenmukaisen vertailun
mahdollistamiseksi esimerkiksi osakeindekseihin tai rahastoihin
erilainen verokohtelu on otettava huomioon. Mikali nain tehdaan,
substanssiarvon nousu on 40 %. Koko vuoden 1999 ajan merkittava
osa Norvestian varoista oli likvidien varojen muodossa, esimerkiksi
vuoden lopussa runsas kolmannes. Tatéa ja varovaista sijoitus-
strategiaamme ajatellen substanssin kasvua voi mielestani pitaa erittain
tyydyttavana. Haluan téssé yhteydessa esittéa kiitokseni henkil6-
kunnalle, jonka aikaansaannosta hyvé tulos on.

Kim Lindstrom



Tunnusluvut

1999 1998 1997 1996 1995
Konsernin tuloslukuja
Konsernin liikevaihto, milj. € 77,7 71,5 60,4 96,6 28,6
Liikevoitto, milj. € 35,6 12,5 18,5 30,2 11,8
Osuus liikevaihdosta 45,8 % 17,5 % 30,6 % 31,2% 412 %
Voitto ennen varauksia ja veroja, milj. € 35,6 12,6 18,6 30,1 11,6
Osuus liikevaihdosta 45,8 % 17,6 % 30,8 % 30,6 % 40,4 %
Oman paaoman tuotto 23,9 % 12,0 % 18,7 % 36,9 % 18,6 %
Sijoitetun paadoman tuotto 33,3 % 16,4 % 26,4 % 51,2 % 25,3 %
Konsernin taselukuja
Omavaraisuusaste 94,4 % 87,1 % 93,4 % 91,5 % 98,2 %
Bruttoinvestoinnit pysyviin vastaaviin, milj. € 0,0 14,0 0,0 0,1 0,0
Osingonjako, milj. € 6,4* 51 51 5,3 3,5
Osakepadoma ja osakkeiden lukuméaara
Osakepagoma, milj. € 17,8 17,8 17,8 17,8 17,8
Osakkeiden lukumaara
Vuoden lopussa 5105 520 5105 520 5105 520 5280 420 5280 420
Vuoden keskimaarainen 5105 520 5105 520 5201 030 5280 420 5280 420
Osakekohtaiset tunnusluvut
Tulos/osake verojen jalkeen, € 5,01 1,77 2,63 4,12 1,65
Oma paaoma/osake, € 19,16 15,12 14,02 12,86 9,42
Substanssi/osake ennen piilevaa verovelkaa, € 23,96 19,28 18,99 17,31 14,61
Substanssi/osake piilevan verovelan jalkeen, € 22,61 18,12 17,69 16,06 13,31
Osinko/osake, € 1,26* 1,01 1,01 1,01 0,67
Osinko/tulos 25,2 %* 56,9 % 38,4 % 24,5 % 40,8 %
Osakekurssi
Osakkeen nimellisarvo, € 3,36 3,36 3,36 3,36 3,36
Porssikurssi vuoden lopussa, Sarja B, € 15,10 13,29 15,81 13,20 9,75
Osakkeen kurssikehitys
Ylin kurssi, € 15,60 17,32 16,48 13,37 11,60
Alin kurssi, € 12,01 11,94 13,12 9,42 8,07
Keskikurssi, € 13,70 13,51 15,51 11,77 9,44
Osakekannan markkina-arvo vuoden lopussa, milj. €** 77,1 67,8 80,7 69,8 51,5
Osakkeiden vaihto pdrssissa
Lukumaara 951 926 1 685 609 2123782 3760 760 459 537
Prosentuaalisesti kokonaismaarasta 18,6 % 33,0% 40,8 % 71,2 % 8,7 %
Prosentuaalisesti B-osakkeista 25,7 % 35,1 % 41,6 % 75,5 % 9,2 %
Vaihto porssissa, milj. € 13,0 22,8 32,9 44,8 4,3
P/E-luku 3,0 7,5 6,0 3,2 5,9
Osinkotuotto 8,3 %* 7,6 % 6,4 % 7,6 % 6,9 %
Osakkeenomistajien lukumaara vuoden lopussa 5 256 5454 5678 6 063 6 465
Henkiloston keskimaarainen lukumaara 12 10 8 1 -

*) Hallituksen ehdotus
**) A-osakkeet eivat ole noteerattuja. Taulukossa A-osakkeet on arvostettu B-osakkeen kurssiin.

5-vuotiskatsauksen tiedot on ryhmitelty uudestaan ottaen huomioon kaikkien arvopapereiden siirtdminen kayttéomaisuudesta vaihto-
omaisuudeksi vuonna 1996.




Substanssiarvo

31.12.1999 31.12.1998 31.12.1997 31.12.1996 31.12.1995
Substanssiarvo, milj. €
Varat markkinahintaan
Pysyvat vastaavat 0,1 14,1 0,1 0,1 0,2
Vaihtuvat vastaavat
Vaihto-omaisuus 107,8 76,6 59,9 56,5 75,8
Rahoitusomaisuus 62,1 19,1 42,1 41,1 2,2
Varat yhteensa 170,0 109,8 102,1 97,7 78,2
Lyhytaikainen vieras padoma -8,1 -11,4 -5,2 -6,3 -1,0
Bruttosubstanssi 161,9 98,4 96,9 91,4 77,2
Neomarkka Oyj:n vahemmistdosuus -39,6 - - - -
Substanssiarvo ennen piilevaa verovelkaa 122,3 98,4 96,9 91,4 77,2
Piileva verovelka -6,8 -5,9 -6,6 -6,6 -6,8
Substanssiarvo piilevan verovelan jalkeen 115,5 92,5 90,3 84,8 70,4
31.12.1999 31.12.1998 31.12.1997 31.12.1996 31.12.1995
Substanssiarvo/osake, €
Ennen piilevaa verovelkaa 23,96 19,28 18,99 17,31 14,61
Piilevan verovelan jalkeen 22,61 18,12 17,69 16,06 13,31
OSAKEKURSSI JA SUBSTANSSIARVO LASKENTAPERUSTEET

31.12.1995

31.12.1996

31.12.1997

31.12.1998

31.12.1999

i

o
)]

10 15 20

B-osakkeen kurssi

25 30€

Substanssiarvo piilevan verovelan jalkeen

Substanssiarvo ennen piilevaa verovelkaa

Julkisesti noteeratut arvopaperit, sijoitusrahastot ja johdannaiset on
arvostettu viimeiseen kaupantekokurssiin. Mikali kaupantekokurssia ei
ollut, on kaytetty ostonoteerausta. Noteeraamattomat osakkeet ja osuudet
on arvostettu kirjanpitoarvoon (katso sivu 17).

VEROTUS
Yhtion substanssiarvo lasketaan ja julkistetaan kuukausittain. Substans-
siarvo lasketaan seka ennen piilevaa verovelkaa etta piilevan verovelan
jalkeen. Substanssiarvo ennen piilevaa verovelkaa on laskettu tilikau-
den voittoon kohdistuvien verojen jalkeen. Naité veroja ovat mm. myyn-
tivoittoihin kohdistuvat verot. Sijoitusyhtid maksaa realisoituneesta voitosta
kulloisenkin yhteisdverokannan mukaisen veron. Piilevé verovelka lasketaan
realisoitumattomalle arvonnousulle eli sille arvolle, jonka mukaan
yhtion arvopaperisalkun markkina-arvo ylittaa sen kirjanpitoarvon. Vuoden
1999 laskennallinen verovelka on laskettu 28 %:n verokannan mukaan.

Verrattaessa sijoitusyhtiota kuten Norvestiaa ja sijoitusrahastoja
kesken&an tulee ottaa huomioon verotuksen eroavaisuudet. Tama koskee
seka voitonjaon sek& arvonnousun verotusta.

Kun Norvestia sijoitusyhtioné raportoi arvonnoususta tai arvonlaskusta,
verovaikutukset on taysin huomioitu. My6s osingonmaksun osalta on
sijoitusyhtion ja sijoitusrahaston valilla verotuksellisia eroja.



Norvestia-konsernin varat

31.12.1999

Lukumaéra Kirjanpitoarvo, Markkina-arvo, Osuus markkina-
1000 € 1000 € arvosta, %
NORVESTIA
PYSYVAT VASTAAVAT 69 69 0,0
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
PORSSINOTEERATUT ISOT YHTIOT
Osuuspankkien Keskuspankki Oyj 952 400 8112 10 667 6,2
Asko Oyj 104 100 1608 1832 1,1
Finnlines Oyj 41 550 951 1288 0,8
Huhtamaki Van Leer Oyj 81 300 2372 2732 1,6
Kemira Oyj 760 000 4583 4598 2,7
Lassila & Tikanoja Oyj 95 000 2107 2 328 1,4
Lannen Tehtaat Oyj 361 800 3698 3698 2,2
Orion-yhtyma Oyj B 175 000 3585 4025 2,4
Partek Oyj Abp 98 400 1078 1328 0,8
Atlantic Container AB 86 500 967 1017 0,6
Getinge AB 50 000 505 561 0,3
29 566 34074 20,1
PORSSINOTEERATUT PIENET JA KESKISUURET YHTIOT
Componenta Oyj 528 600 2733 3013 1,8
Comptel Oyj 10 000 190 698 0,4
Julius Tallberg-Kiinteistét Oyj B 327 000 1632 1632 1,0
Kiinteistosijoitus Oyj Citycon 2271 000 2429 2 657 1,6
Qyj Liinos Abp 34900 314 482 0,3
Rocla Oyj 254 900 1551 1937 1,1
Technopolis Oulu Oyj 600 000 1715 1764 1,0
TJ Group Oyj 167 900 255 5877 3,5
Elektronikgruppen BK AB B 259 100 1203 2512 1,5
Dansk Industri Invest A/S 41 303 388 388 0,2
Aktiv Kapital ASA 560 000 1946 3467 2,0
14 356 24 427 14,4
PORSSEISSA NOTEERAAMATTOMAT YHTIOT JA PRIVATE EQUITY -RAHASTOT
Sponsor Fund | Ky 3760 3760 2,2
Blic AB 254 310 3 3 0,0
Blic International AB 254 310 0 0 0,0
3763 3763 2,2
MUUT POHJOISMAISET SIJOITUKSET
Zenit Fond 3337 7067 4,2
POHJOISMAIDEN ULKOPUOLISET SIUOITUKSET
Fidelity Indonesia Fund 391 236 1399 2751 1,6
Fidelity Korea Fund 392 362 1399 4 659 2,7
MSCI Malaysia Opals 35 000 1460 1845 11
MSCI Philippines Opals 40 000 1523 1617 1,0
MSCI Singapore Opals 40 000 1546 2 476 15
MSCI Thailand Opals 40 000 1294 1409 0,8
8621 14 757 8,7
Osakeindeksioptiot, FOX 300 0 0 0,0
Osakeindeksioptiot, OMX 700 0 0 0,0
Vaihto-omaisuus yhteensa 59 643 84 088 49,6
Lyhytaikaiset saamiset 1191 1191 0,7
Rahamarkkinasijoitukset 28 019 28 019 16,5
Rahat ja pankkisaamiset 1270 1270 0,7
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 90 123 114 568 67,5
NORVESTIAN VARAT YHTEENSA 90 192 114 637 67,5




Lukumaara

Kirjanpitoarvo,

Markkina-arvo, Osuus markkina-

1000 € 1000 € arvosta, %
NEOMARKKA-KONSERNI
PYSYVAT VASTAAVAT 65 65 0,0
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus
PORSSINOTEERATUT YHTIOT
Asko Oyj 8 100 132 142 0,1
Fortum Oyj 472 500 2127 2127 1,2
Huhtaméki Van Leer Oyj 4100 130 138 0,1
Orion-yhtymé Oyj B 13 000 289 299 0,2
Neomarkka Oyj B 2000 14 14 0,0
Partek Oyj Abp 3400 36 46 0,0
Stockmann Oyj Abp B 8 000 104 114 0,1
2832 2880 1,7
PORSSEISSA NOTEERAAMATTOMAT YHTIOT
Datatie Oy 54 4710 4710 2,8
Forssan Seudun Puhelin Oy 1 1 1 0,0
Joensuun Puhelin Oy 760 747 747 0,4
Kymen Puhelin Oy 135 111 111 0,1
Lannen Puhelin Oy 409 539 539 0,3
Oulun Puhelin Oy A 1 14 14 0,0
Oulun Puhelin Oy B 2959 3068 3068 1,8
Porin Puhelin Oy 817 920 920 0,5
Puhelinosuuskunta KPY 7 618 10 667 10 667 6,3
Salon Seudun Puhelin Oy 145 173 173 0,1
20 950 20 950 12,3
ALNUS OY
Datatie Oy 1 88 88 0,1
Joensuun Puhelin Oy 70 73 73 0,0
161 161 0,1
Vaihto-omaisuus yhteensa 23943 23991 14,1
Lyhytaikaiset saamiset 520 520 0,3
Rahamarkkinasijoitukset 27 822 27 822 16,4
Rahat ja pankkisaamiset 3252 3252 1,9
VAIHTUVAT VASTAAVAT YHTEENSA 55 537 55 585 32,7
NEOMARKKA-KONSERNIN VARAT YHTEENSA 55 602 55 650 32,7
Konsernieliminoinnit -234 -269 -0,2
NORVESTIA-KONSERNIN VARAT YHTEENSA 145 560 170 018 100,0

NORVESTIA OYJ:N SIJOITUKSET
31.12.1999

Pdrssinoteeratut
isot yhtiot
29,8 %

Rahoitusomaisuus
26,5 %

Pohjoismaiden

ulkopuoliset Pérssinoteeratut
sijoitukset pienet
12,9 % ja keskisuuret
' yhtiot
21,3%

Muut Porsseissa
pohjoismaiset noteeraamattomat
sijoitukset 6,2 % yhtiot ja private

equityrahastot 3,3 %

NORVESTIA OYJ:N SIJOITUSTEN
MAANTIETEELLINEN JAKAUMA

31.12.1999

Muut 17,6 %

Tanska 0,5 %

Norja m

Ruotsi 12,0 %

Suomi 64,6 %

NEOMARKKA-KONSERNIN

SIUOITUKSET

31.12.1999

Rahoitus- Pdrssinoteeratut
omaisuus yhtiét 5,2 %
56,9 % Y

Alnus 0,3 % \ Pdrsseissa
noteerattomat
yhtiot 37,6 %
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SUOTUISA KEHITYS OSAKEMARKKINOILLA
Toimintaedellytykset pohjoismaisilla paAdomamarkkinoilla olivat
varsin suotuisat vuonna 1999. Taloudellinen kehitys oli erityises-
ti Suomessa ja Ruotsissa parempi kuin useimmissa muissa Euroopan
maissa. Molemmissa maissa kokonaistuotanto kasvoi runsaat
3,5 % verrattuna Tanskan ja Norjan vain noin 1,5 %:n kasvuun.
Taman liséksi seké inflaatio ett& korkotaso olivat historiallisen
alhaisella tasolla koko teollistuneessa maailmassa, vaikka korkotrendi
olikin nouseva.

Kuvaavaa porssivuodelle 1999 oli teknologiaosakkeiden erittéin
vahva maailmanlaajuinen kysynté. Useassa tapauksessa niiden kurssit
moninkertaistuivat, kun padosa muiden osakkeiden hinnoista nousi
suhteellisen vahan. Nokian ja Soneran jyrkan kurssinousun ja
hallitsevan pdrssiaseman vuoksi HEX-yleisindeksi kohosi perati
162 %, kun HEX-portfolioindeksin nousu jai 66 %o:iin. Vain neljan
suomalaisen porssiyhtion arvo kehittyi yleisindeksia paremmin. Koska
nelja viidesosaa suomalaisisten porssiyhtididen osakkeista jai jalkeen
myos portfolioindeksista, yllamainittujen indeksimuutosten antama
kuva Helsingin kurssikehityksesta ei anna kaikilta osiltaan oike-
aa kuvaa.

Ruotsissa tilanne oli samankaltainen, joskaan ei yhta karjis-
tynyt. Indeksipainoltaan keskeiselld L.M.Ericssonilla, jonka osuus
Ruotsin porssiyhtididen yhteenlasketusta markkina-arvosta ylsi
29 %riin, oli erittéin suotuisa kurssikehitys, mika oli omiaan nos-
tamaan indeksia.

Pohjoismaisten osakeindeksien prosentuaalinen kehitys kahden
viime vuoden aikana on ollut seuraava:

1999 1998
Suomi / HEX yleisindeksi 162,0 68,5
Suomi / HEX portfolioindeksi 66,2 15,0
Ruotsi / Yleisindeksi 66,4 10,2
Norja / OBX kokonaisindeksi 45,5 -26,7
Tanska / KFX-indeksi 16,6 4,2

Aasian osakemarkkinoilla kirjattiin viime vuonna selvéa toi-
pumista verrattuna kriisivuoteen 1998. Dollareissa ilmaistuina jyr-
kimmat kurssinousut nahtiin Eteld-Koreassa (93 %), Indonesias-
sa (92 %) ja Singaporessa (73 %).

NORVESTIAN SUBSTANSSIARVO KOHOSI RUNSAAT 30 %
Vuoden 1999 lopussa Norvestian substanssiarvo arvopaperisalkun
realisoitumattomaan arvonnousuun kohdistuvan piilevan verovelan
jalkeen oli 22,61 euroa osaketta kohti. Vastaava arvo oli vuotta
aikaisemmin 18,12 euroa. Lisdksi kevaalla 1999 jaettiin 1,01 eu-
ron osinko (6,00 markkaa) osaketta kohti vuodelta 1998.

Osingon vaikutus mukaanluettuna osakekohtainen substans-
siarvo nousi viime vuonna runsaat 5,50 euroa eli 30,4 %. Kun tata
arvonnousua verrataan indeksiin on otettava huomioon, etta seké
realisoidun etté realisoitumattoman arvonnousun verovaikutus
rasittaa substanssiarvoa, kun taas indeksissa verot eivat ndy lainkaan.
Ilman verorasitusta substanssiarvo olisi noussut 40 %. Tulisi myds
muistaa, etté substanssiarvon kasvattaminen on saatu aikaan huo-
mattavasti alhaisemmalla riskitasolla kuin normaalissa osake-
salkussa, koska yhtiolla on koko vuoden ajan ollut mittavia
likvideja varoja sijoitettuna rahamarkkinainstrumentteihin. Ylla-
mainittuihin tekij6ihin viitaten substanssiarvon nousua voidaan
luonnehtia varsin tyydyttavaksi.

Hallituksen toimintakertomus
likaudelta 1.1.-31.12.1999

Yhtion kokonaissubstanssi piilevan verovelan jalkeen oli vii-
me vuoden lopussa 115,5 miljoonaa euroa verrattuna 92,5 miljoo-
naan euroon vastaavana ajankohtana vuonna 1998. Toimintavuoden
paéattyessa konsernilla oli osakesijoituksia 108,1 miljoonaa euroa
vastaten 63,7 % kaikista varoista ennen velkojen ja véhemmisto-
osuuden vahentéamista. Verrattaessa vastaavaan osuuteen vuot-
ta aiemmin (69,8 %) on muistettava, ettd Neomarkka ei tuolloin
kuulunut Norvestia-konserniin.

Vuoden 1999 lopussa 55,8 miljoonaa euroa eli 32,8 % kaikista
varoista oli sijoitettu suomalaisten pankkien liikkeeseen laskemiin
lyhytaikaisiin sijoitustodistuksiin. Kaikkiaan likvidejé varoja oli hieman
enemman eli 60,4 miljoonaa euroa. Oma paaoma lisdantyi lahes
27 % edellisestad vuodenvaihteesta 97,8 miljoonaan euroon, mika
vastaa 19,16 euroa osaketta kohti. Vakavaraisuus oli toimintavuoden
paattyessa 94,4 % verrattuna 87,1 %:iin vuotta aiemmin.

HUOMATTAVAT MYYNTIVOITOT VUONNA 1999

Liikevaihto kasvoi viime vuonna 8,7 % 77,7 miljoonaan euroon.
Liikevaihdosta arvopapereiden myynnin osuus oli 96 %, veron-
hyvityksilla ja lahdeverolla lisattyjen osinkotuottojen osuus 3 %
ja korkotuottojen runsas prosentti. Voitto ennen veroja, 35,6 mil-
joonaa euroa, melkein kolminkertaistui edellisestéd vuodesta
toimintavuoden mittavien myyntivoittojen ansiosta. Siten myds
yhtion tulovero lisééntyi edellisen vuoden 3,5 miljoonasta eurosta
toimintavuoden 9,9 miljoonaan euroon. Voitto verojen jéalkeen oli
25,6 miljoonaa euroa verrattuna 9,1 miljoonaan vuotta aikaisemmin.

Realisoidun tuloveron liséksi substanssiarvoon sisaltyi vuoden
1999 lopussa salkun 24,5 miljoonan euron suuruiseen reali-
soitumattomaan arvonnousuun piileva verovelka. Vastaava rea-
lisoitumaton arvonnousu oli 21,2 miljoonaa euroa vuotta aikai-
semmin. Piileva verovelka oli puolestaan 6,8 miljoonaa ja 5,9
miljoonaa euroa.

Vuonna 1998 voitto ennen veroja osaketta kohti laskettuna
oli 2,46 euroa. Viime vuonna vastaava luku nousi 6,97 euroon.
Verojen jéalkeen kyseiset luvut olivat 1,77 ja 5,01 euroa.

Liiketoiminnan kulut poistoineen olivat 2,3 miljoonaa euroa.
Kasvu vuoden 1998 vastaavasta luvusta, 2,0 miljoonasta eurosta,
on osittain seurausta muuttuneesta konsernirakenteesta. Henki-
16stdkulujen osuus toimintakuluista oli 38 %. Suhteessa substanssi-
arvoon piilevan verovelan jalkeen toimintakulut jaivat 2,0 %:iin
verrattuna 2,2 %:iin vuonna 1998. Investoinnit koneisiin ja kalustoon
olivat vahaisia.

VAROVAINEN SIJOITUSSTRATEGIA

Aiempaan tapaan Norvestia on toiminut osakemarkkinoilla suh-
teellisen alhaisella riskiprofiililla. Syksyn 1998 erittain voimakkaan
kurssilaskun seurauksena monen kannattavan ja hyvamaineisen
yhtitn osakkeet noteerattiiin historiallisesti houkuttelevaan kurssi-
tasoon vield viime vuonna. Perusteanalyysin turvin oli oletettavissa,
etté kurssilaskun riski oli alhainen samalla kun ennusteet naiden
yritysten kasvusta ja tuloksesta seka yhtidissa oleva varallisuus viittasi
siihen, etta osakkeiden arvostuksen on muututtava ennemmin tai
my&hemmin.

Suuruusjérjestyksessa tarkeimmat yllamainitun strategian
mukaisista osakeostoista tehtiin toimintavuoden aikana seuraa-
viin yrityksiin: Osuuspankkien Keskuspankki, Huhtamaki van Leer,
Orion-yhtymé&, Componenta, Citycon, Kemira, Lassila & Tikanoja,
Partek, Uponor (entinen Asko), Rocla ja Finnlines. My®6s Iyhyella



aikavalilla useimmat naista sijoituksista ovat ylittdneet odotuksemme.

Teknologiaosakkeiden poikkeuksellisen vilkas kysynta erityisesti
marras-joulukuussa naytti liittyvan lahinna markkinapsykologiaan,
eika ollut helposti selitettévissé perinteisen osakeanalyysin turvin.
Siksi Norvestia paatti suhtautua varovaisesti naihin osakkeisiin. Poik-
keus edellisesta olivat kuitenkin pdrssilistautumisiin liittyvat osake-
annit ja osakemyynnit. Naitéa hallitsivat viime vuonna telekom-
munikaation ja teletekniikan alalla toimivat yritykset. Listautumis-
tarjousten yhteydessa osakkeiden liikkeeseenlaskijat tavoittele-
vat yleensé varovaista hinnoittelua, minkéa seurauksena riskitaso
madaltuu. Norvestia osallistui seuraavien yritysten listautumis-
tarjouksiin: Eimo, F-Secure (entinen Data Fellows), Janton,
Liinos, Perlos, Sanitec, Sonera, SysOpen, TH Tiedonhallinta, TJ Group,
HIQ International (Ruotsi), i-data (Tanska) ja Navision Software
(Tanska).

Vuoden aikana Norvestia oli noteeraamattoman internetyhtion
Tietovallan huomattava osakkeenomistaja. Tdma yhtié myytiin
marraskuussa 1999 TJ Groupille, mink& yhteydessa Norvestian
omistamat 384 000 Tietovallan osaketta vastaten 20,3 % osakkeiden
kokonaismaarasta vaihdettiin porssin NM-listalla maaliskuusta lahtien
noteeratun TJ Groupin 491 808 osakkeeseen. Toimintavuoden aikana
Norvestia kévi neuvotteluja usean muun noteeraamattoman yhtion
kanssa yhteistydmahdollisuuksista ja osakkuuksista.

Norvestia-konsernin 170,0 miljoonan euron suuruiset kokonais-
varat jakaantuivat seuraavalla tavalla vuoden 1999 paattyessa:

Norvestia Neomarkka Yhteensa

Porssinoteeratut
isot yhtiot 20,1 % 1,7% 21,8 %
Porssinoteeratut pienet

ja keskisuuret yhtiot 14,4 % - 14,4 %
Noteeraamattomat

yhtiot, pohjoismaiset

rahastot 6,4 % 12,4 % 18,8 %
Pohjoismaiden

ulkopuoliset sijoitukset 8,7 % - 8,7 %
Rahoitusvarat 17,8 % 18,5 % 36,3 %
Yhteensa 67,4 % 32,6 % 100,0 %

NEOMARKASTA NORVESTIAN TYTARYHTIO

Norvestia hankki syyskuussa 1998 Neomarkan (entisen Metsamarkka
Oyj:n) osakkeita vastaten 3,0 % osakkeiden kokonaisméaarasta ja
32,6 % aanista. Julkisen ostotarjouksen kautta hankittiin joulu-
kuussa 1998 lisdé osakkeita vastaten 20 % padomasta.

Vuoden 1999 aikana omistusta kasvatettiin ostamalla mark-
kinoilta lisdéd Neomarkan osakkeita, mik& marraskuun lopulla johti
siihen, etté Norvestian osuus &anista ylitti 50 %. Taman jalkeen
Neomarkka on tytaryhtiona konsolidoitu Norvestian kirjanpitoon.
Toimintavuoden paattyessa Norvestia omisti 28,2 % Neomarkan
paéomasta ja 50,1 % aanista. Osakkeet on kirjattu 15,8 miljoonan
euron arvoon emoyhtion tilinpaatoksessa. Neomarkka noteera-
taan porssin I-listalla. Toimintavuoden viimeinen pérssikauppa tehtiin
7,00 euroon osaketta kohti. Neomarkan osakekohtainen substanssi-
arvo piilevan verovelan jalkeen oli 9,15 euroa. Vastaavasti koko
substanssiarvo ylsi 55,3 miljoonaan euroon.

Neomarkan hallituksen paattaméan toimintasuunnitelman
mukaan yhtion sijoitukset suunnataan ensisijaisesti ns. utilities-
sektorille. Naiden toimialojen yhtidita ovat esimerkiksi puhelin-,

energia-, vesi- ja viemari- seka jatehuoltoyhtiot. Sijoitukset ovat
paaosin vdhemmistdosuuksia noteeraamattomista pohjoismaisista
yhtidista kuitenkin niin, etta sijoitusten paapainopiste tulee olemaan
Suomessa.

Neomarkan sijoitusstrategian tarkistaminen on vaatinut mer-
kittavia aloituskustannuksia, mutta toistaiseksi on saatu vain
rajoitetusti tuottoja. Tilikauden tulos on siten 0,4 miljoonaa eu-
roa tappiollinen. Yhtiélla on 55,2 miljoonan euron oma padoma
vastaten 99,3 % taseen loppusummasta. Yhtiolla oli keskimaarin
kolme henkilda palveluksessaan vuoden 1999 aikana.

NORVESTIAN PORSSIKURSSI NOUSUSSA

Norvestian B-osake on noteerattu Helsingin porssin paalistalla vuo-
desta 1985. Toimintavuoden aikana lahes 952 000 B-osaketta vaihtoi
omistajaa keskikurssin ollessa 13,70 euroa. Kokonaisvaihto oli siten
13,0 miljoonaa euroa. Keskikurssi nousi hieman edellisestéa vuo-
desta. B-osakkeen alin kurssi vuoden aikana oli 12,01 euroa ja ylin
15,60 euroa.

Vuoden péaéattyessa Norvestian B-osakkeesta maksettiin
15,10 euroa vastaten 13,6 %:n kurssinousua vuoden alusta. Kun
osinko otetaan huomioon, osakkeenomistajien saama kokonais-
tuotto ylsi viime vuonna 21,2 %:iin. Vuoden lopussa yhtion B-osak-
keiden yhteenlaskettu markkina-arvo oli 72,6 miljoonaa euroa. Jou-
lukuun viimeisena péaivana 1999 substanssialennus eli porssikurssin
ja osakekohtaisen substanssiarvon erotus oli 33 % verrattuna
27 %:iin vuotta aiemmin.

NORVESTIASTA HAVSFRUN-KONSERNIN TYTARYHTIO
Norvestian osakepadoma on ollut 17,8 miljoonaa euroa (105,6 mil-
joonaa markkaa) vuodesta 1994. Osakepaaomaa jakaantuu
300 000 A-osakkeeseen ja 4 805 520 B-osakkeeseen. Vuoden 1997
aikana lunastettiin 174 900 B-osaketta yhtiolle.

Havsfrun-konserni, joka jo aikaisemmin oli Norvestian suurin
omistaja, hankki helmikuussa 1999 lisaa B-osakkeita, minka seu-
rauksena sen osuus aadnimaarasta ylitti 50 % ja Norvestiasta tuli
tytaryhti6. Joulukuun viimeisena péaivané 1999 Havsfrun omisti
300 000 A-osaketta ja 1 109 117 B-osaketta vastaten 27,6 % Nor-
vestian pdaomasta ja 52,6 % aanista.

Norvestian toiseksi suurimmalla omistajalla Vakuutusosake-
yhtié Henki-Sammolla oli vuoden paattyessa 13,7 % paaomasta
ja 9,0 % aanista. Osakkeenomistajia oli kaikkiaan 5 256.

HALLITUS VALITTIIN UUDELLEEN
Varsinaisessa yhtiokokouksessa 24. maaliskuuta 1999 kaikki hal-
lituksen jésenet ja tilintarkastajat valittiin uudelleen.
Hallitukseen valittiin uudelleen:
Varatuomari, asianajaja Tom Schubert, puheenjohtaja
Professori Olle Isaksson, varapuheenjohtaja
Asianajaja Michael Frie, jasen
Valtiotieteiden maisteri Ralf Lehtonen, jasen
Professori Jarmo Leppiniemi, jasen
Johtaja Pentti Mansukoski, jasen
Johtaja Claes Werkell, jasen
Johtaja Oscar von Sydow, varajasen
Johtaja Esa Raitanen, varajasen



Tilintarkastajiksi valittiin uudelleen:
Kauppatieteiden maisteri, KHT Wilhelm Holmberg,
tilintarkastaja
Diplomiekonomi, KHT Carl Gustaf af Hallstrém,
tilintarkastaja
Tilintarkastajien Oy Ernst & Young, varatilintarkastaja

Kauppatieteiden tohtori Timo Léyttyniemi jatti yhtidn toimitus-
johtajan tehtéavat hallituksen kokouksen yhteydessa 27. huhtikuuta
1999. Hallitus kiittda Timo Loyttyniemea hyvin tehdysta tydstéa
Norvestian hyvéksi vuodesta 1996 lahtien.

Valtiotieteiden kandidaatti Kim Lindstrém on toiminut yhtién
toimitusjohtajana 28. huhtikuuta 1999 alkaen.

Norvestian henkilokuntaan kuuluu seké koko- etté osa-aikaisia
tyontekijoita Helsingissa ja Ruotsissa. Vuoden 1999 aikana tyon-
tekijoita oli keskiméarin 12 (10).

Hallituksen kokouksessa 9. joulukuuta 1999 péaatettiin, etta
Norvestia soveltaa jo vuoden 2000 alusta Helsingin Pérssin uutta
sisapiiriohjetta, joka tulee voimaan 1. maaliskuuta 2000. Ohje
laajentaa sisapiirilaiskasitetta ja tuo mukanaan uusia rajoituksia
oman yhtién osakkeilla tapahtuvaan kaupankayntiin.

AKTIIVINEN OSINKOPOLITIKKA
Norvestian hallitus pyrkii luomaan edellytykset sille, etté yhtio voisi
jakaa tasaista osinkoa, joka ylittdd Suomen osakemarkkinoiden
keskiarvon. Keskimaarin pyritddn jakamaan puolet tuloutetusta
voitosta.

Hallitus esittéa, ettd vuoden 1999 osingoksi vahvistettaisiin
1,26 euroa (7,50 markkaa). Tamé merkitsee osingon korottamista
25 %:lla edelliseen vuoteen verrattuna.

EPAVARMAT NAKYMAT VUODELLE 2000
Seka yhtiodlle etté sen osakkeenomistajille substanssiarvon kehi-
tys ja maksetut osingot ovat huomattavasti olennaisempia asioita
kuin naytetty tulos. Substanssiarvoon vaikuttavat ensisijaisesti jo
tehtyjen sijoitusten lopputulos seka tulevaisuudessa syntyvat
sijoitusmahdollisuudet Norvestian valitsemilla markkinoilla.
Taloudellinen tilanne on talla hetkell& suotuisa ja talous-
nakymat ovat lupaavia etenkin Euroopassa. Porsseille kielteinen
uhkatekija on kuitenkin kansainvélisten korkojen nousun mahdol-
linen jatkuminen vuoden 2000 aikana. Epdvarmuutta synnyttaa
myds USA:n historiallisesti korkea kurssitaso seké lahes kaikkiin
ns. uuteen talouteen kuuluviin osakkeisiin kohdistuva osittain yli-
kuumentunut kysynté. Ei liene realistista odottaa porssivuodes-
ta 2000 edellisen vuoden toistoa. Sen sijaan on mahdollista, etta
perinteisilla aloilla toimivien kannattavien yritysten selvimmin
aliarvostetut osakkeet paasevat takaisin kunniaan sitd mukaa kuin
sijoittajat tulevat entista tietoisemmiksi korkealle kohonneiden
teknologiaosakkeiden kurssiriskeista.
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Konsernin tuloslaskelma

1.1.-31.12.1999

1.1.-31.12.1998

1.1.-31.12.1999

1.1.-31.12.1998

1 000 mk 1 000 mk 1000 € 1000 €
LIIKEVAIHTO (1) 462 272 425 135 77 749 71503
Arvopapereiden ostot -268 492 -452 092 -45 157 -76 036
Varaston muutos 31744 113 586 5339 19 104
Henkilostokulut (2) -5 267 -4 539 -886 -763
Suunnitelman mukaiset poistot -127 -206 -21 -35
Liiketoiminnan muut kulut -8494 -7 431 -1 429 -1 250
LIIKEVOITTO 211 636 74 453 35595 12 523
Osuus osakkuusyhtididen tuloksista -558 537 -94 90
Rahoitustuotot ja -kulut (3) 520 -232 87 -39
VOITTO ENNEN VEROJA 211 598 74 758 35588 12 574
Tuloverot -58 883 -20 878 -9903 -3512
Vahemmiston osuus -757 0 -127 0
TILIKAUDEN VOITTO 151 958 53 880 25 558 9 062
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Konsernin tase

31.12.1999 31.12.1998 31.12.1999 31.12.1998
1 000 mk 1 000 mk 1000 € 1000 €
Vastaavaa
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyddykkeet 0 68 0 11
Aineelliset hyodykkeet (4) 733 292 123 49
Sijoitukset (6) 61 83 768 10 14 089
794 84 128 133 14 149
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus (7) 495 590 329 203 83 353 55 368
Lyhytaikaiset saamiset (8) 10 173 11 352 1711 1910
Rahoitusarvopaperit 332 016 101 375 55 841 17 050
Rahat ja pankkisaamiset 26 887 875 4522 147
864 666 442 805 145 427 74 475
865 460 526 933 145 560 88 624
Vastattavaa
OMA PAAOMA (9)
Osakepadoma 105 608 105 608 17 762 17 762
Ylikurssirahasto 51 672 51 672 8 691 8 691
Edellisten tilikausien voitto 272 528 247 898 45 836 41 693
Tilikauden voitto 151 958 53 880 25558 9 062
581 766 459 058 97 847 77 208
VAHEMMISTOOSUUS 235577 0 39621 0
LYHYTAIKAINEN VIERAS PAAOMA (10) 48 117 67 875 8 092 11 416
865 460 526 933 145 560 88 624
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Konsernin rahoituslaskelma

1.1.-31.12.1999

1.1.-31.12.1998

1.1.-31.12.1999

1.1.-31.12.1998

1 000 mk 1 000 mk 1000 € 1000 €
LIKETOIMINTA
Liikevoitto rahoituserien jalkeen 211598 74 758 35588 12 573
Poistot 127 206 21 35
Konsernin sisdinen voitto 1395 0 235 0
Osuudet osakkuusyhtidissa 558 -537 94 -90
Avoir fiscal -3 345 -2 808 -563 -472
Maksetut verot -32 607 -21 492 -5 484 -3615
177 726 50 127 29 891 8431
NETTOKAYTTOPAAOMAN MUUTOKSET
Lisays (-) tai vahennys (+)
vaihto-omaisuudessa -31 746 -113 586 -5 339 -19 104
Lisays (-) tai véhennys (+)
lyhytaikaisissa saamisissa 4353 -9 853 732 -1 657
Lisays (-) tai véhennys (+)
rahoitusomaisuudessa -65 221 146 179 -10 969 24 586
Lisays (-) tai vahennys (+)
lyhytaikaisessa vieraassa pagaomassa -44 788 40 605 -7 533 6 829
-137 402 63 345 -23 109 10 654
INVESTOINNIT
Ostetut konserni- ja osakkuusyhtiot 13 452 -83 018 2262 -13 963
Saadut osingot 2987 0 502 0
Investoinnit aineellisiin
ja aineettomiin hyddykkeisiin -171 -106 -29 -18
16 268 -83 124 2735 -13 981
RAHOITUS
Maksetut osingot -30 580 -30 582 -5143 -5144
Vuoden kassavirta 26 012 -234 4374 -40
Likvidit varat 1.1. 875 1109 147 187
Likvidit varat 31.12. 26 887 875 4521 147
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Emoyhtion tuloslaskelma

1.1.-31.12.1999 1.1.-31.12.1998 1.1.-31.12.1999 1.1.-31.12.1998

1 000 mk 1 000 mk 1000 € 1000 €

LIIKEVAIHTO (1) 460 678 425 135 77 480 71503
Arvopapereiden ostot -261 133 -452 092 -43 919 -76 036
Varaston muutos 25419 113 586 4275 19 104
Henkildstokulut (2) -4 937 -4 539 -830 -764
Suunnitelman mukaiset poistot -116 -206 -20 -35
Liiketoiminnan muut kulut -7 759 -7 430 -1 305 -1250
LIIKEVOITTO 212 152 74 454 35681 12 522
Rahoitustuotot ja -kulut (3) 4607 -232 775 -39
VOITTO ENNEN VEROJA 216 759 74 222 36 456 12 483
Tuloverot -60 705 -20 878 -10 210 -3511
TILIKAUDEN VOITTO 156 054 53 344 26 246 8972
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Emoyhtion tase

31.12.1999 31.12.1998 31.12.1999 31.12.1998
1 000 mk 1 000 mk 1000 € 1000 €
Vastaavaa
PYSYVAT VASTAAVAT
Aineettomat hyddykkeet 0 68 0 11
Aineelliset hyodykkeet (4) 347 292 58 49
Osuudet saman konsernin yrityksissa (5) 94 232 83 018 15 849 13 963
Muut sijoitukset (6) 61 314 10 53
94 640 83 692 15917 14 076
VAIHTUVAT VASTAAVAT
Vaihto-omaisuus (7) 354 623 329 203 59 644 55 368
Lyhytaikaiset saamiset (8) 7 083 11 352 1191 1909
Rahoitusarvopaperit 166 596 101 375 28 020 17 050
Rahat ja pankkisaamiset 7 470 795 1256 134
535772 442 725 90 111 74 461
630 412 526 417 106 028 88 537
Vastattavaa
OMA PAAOMA (9)
Osakepadoma 105 608 105 608 17 762 17 762
Ylikurssirahasto 51 672 51 672 8 691 8 691
Edellisten tilikausien voitto 270 680 247 918 45 525 41 697
Tilikauden voitto 156 054 53 344 26 246 8971
584 014 458 542 98 224 77 121
LYHYTAIKAINEN VIERAS PAAOMA (10) 46 398 67 875 7 804 11 416
630 412 526 417 106 028 88 537
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Emoyhtion rahoituslaskelma

1.1.-31.12.1999

1.1.-31.12.1998

1.1.-31.12.1999

1.1.-31.12.1998

1 000 mk 1 000 mk 1000 € 1000 €
LIIKETOIMINTA
Liikevoitto rahoituserien jalkeen 216 759 74 222 36 456 12 483
Poistot 116 206 20 35
Osuudet osakkuusyhtidissa -4 148 0 -698 0
Avoir fiscal -3 345 -2 808 -563 -472
Maksetut verot -32 607 -21 494 -5 484 -3615
176 775 50 126 29 731 8 431
NETTOKAYTTOPAAOMAN MUUTOKSET
Lisays (-) tai vahennys (+)
vaihto-omaisuudessa -25 420 -113 586 -4 275 -19 104
Lisays (-) tai vahennys (+)
lyhytaikaisissa saamisissa 4 490 -9 853 755 -1 657
Lisays (-) tai vahennys (+)
rahoitusomaisuudessa -65 221 146 179 -10 969 24 586
Lisays (-) tai vahennys (+)
lyhytaikaisessa vieraassa padomassa -45 071 40 605 -7 580 6 829
-131 222 63 345 -22 069 10 654
INVESTOINNIT
Ostetut konserni- ja osakkuusyhtiot -11 114 -83 088 -1 869 -13 974
Saadut osingot 2987 0 502 0
Investoinnit aineellisiin
ja aineettomiin hyoédykkeisiin -171 -106 -29 -18
-8 298 -83 194 -1 396 -13 992
RAHOITUS
Maksetut osingot -30 580 -30 582 -5 143 -5 144
Vuoden kassavirta 6 675 -305 1123 -51
Likvidit varat 1.1. 795 1100 134 185
Likvidit varat 31.12. 7 470 795 1257 134
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Tilinp4datoksen liitetiedot

TILINPAATOKSEN LAATIMISPERIAATTEET

Konsernitilinpdatoksen laatimisperiaatteet

Konsernitilinpaatdksessa ovat mukana emoyhtio seka sen suoraan tai valillisesti omistamat tytaryhtiot ja osakkuusyhtiot. Tytaryhtidita
ovat ne yhtiot, joiden &anistéd omistetaan enemman kuin 50 %. Osakkuusyhtidita ovat puolestaan ne yhtiét, joissa osuus aanista on va-
hintaén 20 % mutta ei enemmaén kuin 50 %. Konsernin siséiset kaupat seké saamiset ja velat on eliminoitu tilinpaatoksessa.

Tytér- ja osakkuusyhtitiden tulos on mukana konsernitilinpaatoksessa silté osin, kuin se vastaa konsernin omistusta. Konsernitilinpaatos
on laadittu hankintamenomenetelméan mukaan ja osakkuusyhtididen tulos on yhdistelty pddomaosuusmenetelmalla.

Verrattaessa edellisen tilikauden tietoja tulee ottaa huomioon, ettd Neomarkka Oyj:sté tuli tytéryhtid marraskuussa 1999, kun se aiemmin
oli osakkuusyhti6. Tama vaikuttaa seka tuloslaskelmaan etté taseeseen.

Norvestia-konserni on kuulunut ruotsalaiseen Havsfrun-konserniin helmikuusta 1999 lahtien. Konserniemoyhtié AB Havsfrunin koti-
paikka on Tukholma, Ruotsi.

Arvostusperiaatteet

Vaihto-omaisuus esitetdan fifo- ja alimman arvon periaatteen mukaisesti. Noteeratut osakkeet ja arvopaperit arvostetaan joko hankin-
tahintaan tai tilinpaatdspaivan porssikurssiin tai vastaavan kurssinoteeraukseen riippuen siité, kumpi on alhaisempi. Noteeraamattomat
osakkeet ja osuudet kirjataan hankintahintaan tai sitéd alempaan todennakdiseen myyntihintaan. Termiinitappiot kirjataan arvopapereiden
ostoihin.

Lyhytaikaiset saamiset arvostetaan siihen maéraan, mité niista arvioidaan kertyvan. Rahoitusarvopaperit arvostetaan hankintahintaan.

Luettavuuden vuoksi kaikki rahamaarat tilinpaatdksen liitetiedoissa on esitetty markkoina.

TULOSLASKELMAN LITETIEDOT

(1) Liikevaihto, 1 000 mk

Liikevaihtoon sisaltyy korko-, osinko- ja myyntituottoja seka termiinivoittoja.

Konserni Emoyhtio
1999 1998 1999 1998
Arvopapereiden myynti 443 295 407 625 442 175 407 625
Osinkotuotot 10 620 8 036 10 620 8 036
Hyvitys yhtiéverosta ja lahdeverosta 3345 2808 3346 2808
Korkotuotot 5012 6 666 4537 6 666
462 272 425135 460 678 425 135

(2) Henkildstokulut, 1 000 mk

Konserni Emoyhtio
1999 1998 1999 1998
Palkat ja palkkiot 4061 3588 3743 3588
Elakekulut 660 575 643 575
Muut henkildstdkulut 546 376 551 376
5267 4539 4937 4539
misté hallituksen ja johdon osuus 1258 1043 1198 1043

Toimitusjohtajan elake-edut ovat tydeldkelain mukaiset.
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(3) Rahoitustuotot ja -kulut, 1 000 mk

Konserni Emoyhtio
1999 1998 1999 1998
Osingot osakkuusyhtiolta - - 4148 -
Korkotuotot 635 285 574 285
Korkokulut -187 -323 -187 -323
Kurssierot 72 -194 72 -194
520 -232 4607 -232
TASEEN LIITETIEDOT
Kéayttéomaisuus
Suunnitelman mukaiset poistot aineellisesta kdyttdomaisuudesta vastaavat verolaissa saadettya 25 %:n (30 %) enimmaismaaraa.
(4) Aineelliset hyddykkeet, 1 000 mk
Konserni Emoyhtio
1999 1998 1999 1998
Hankintahinta 1.1. 720 768 720 768
Hankintahinta tytaryhtitssa
hankintahetkella 515 - - -
Lisaykset 171 30 171 30
Myynnit/véhennykset - -78 - -78
Hankintahinta 31.12. 1406 720 891 720
Kertyneet poistot 1.1. -428 -362 -428 -362
Kertyneet poistot tytéryrityksessé -118 - - -
Tilikauden poistot -127 -135 -116 -135
Siirrot erien valilla - 69 - 69
Kertyneet poistot 31.12. -673 -428 -544 -428
Suunnitelman mukainen jaédnnésarvo 31.12. 733 292 347 292
(5) Osuudet konserniyrityksissa
Rek.nro Osakepddoma Osake- Osuus Osuus  Kirjanpitoarvo,
1 000 mk maara osakkeista, % aanista, % 1 000 mk
Neomarkka Oyj, Helsinki 405.481 301 948 1705937 28,25 50,10 94 132
Alnus Oy, Helsinki 450.147 1000 - - - -
Norvestfinans Oy Ab, Helsinki 692.324 50 120 100,0 100,0 50
Norvestia Capital Oy Ab, Helsinki 695.083 50 120 100,0 100,0 50

Neomarkan A-osake ei ole noteerattu. B-osakkeen kurssi 31.12.1999 oli 7,00 €. Norvestialla oli samana ajankohtana 139 400 A-osaketta

ja 1 566 537 B-osaketta.

(6) Muut sijoitukset, 1 000 mk

OKR-Liikkeeseenlaskijat Osuuskunta
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Lukumaara

3

Kirjanpitoarvo
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(7) Vaihto-omaisuuteen kuuluvat arvopaperit, 1 000 mk

Konserni Emoyhtio
31.12.1999 31.12.1998 31.12.1999 31.12.1998
Markkina-arvo 641 011 455 465 499 963 455 465
Kirjanpitoarvo 495 590 329 203 354 623 329 203
Erotus 145 421 126 262 145 340 126 262
(8) Lyhytaikaiset saamiset, 1 000 mk
Konserni Emoyhtid
31.12.1999 31.12.1998 31.12.1999 31.12.1998
Myyntisaamiset 6121 10 668 6121 10 668
Konsernin sisdiset myyntisaamiset 10 - - -
Siirtosaamiset™* 3892 684 812 684
Lainasaamiset 150 - 150 -
10173 11 352 7 083 11 352
* Konsernin siirtosaamisissa 31.12.1999 on mukana Neomarkka Oyj:n verosaaminen (2 391).
(9) Oman pagoman muutokset, 1 000 mk
Konserni
Osakepaaoma Ylikurssirahasto Edellisten tili- Tilikauden voitto Yhteensa
kausien voitto
Aloittava tase 105 608 51672 247 898 53 880 459 058
Siirrot 53 880 - 53880 0
Osingot - 30633 -30 633
Lunastamattomat osingot 72 72
Tilikauden voitto 151 958 151 958
Konsernireservin tuloutus* 1311 1311
Paattava tase 105 608 51672 272528 151 958 581 766
* Konservireservi syntyi kun Neomarkasta tuli tytaryhtio marraskuussa 1999.
Emoyhtio
Osakepaaoma  Ylikurssirahasto Edellisten tili-  Tilikauden voitto Yhteensa
kausien voitto
Aloittava tase 105 608 51672 247 918 53 344 458 542
Siirrot 53 344 - 53 344 0
Osingot -30 633 -30 633
Lunastamattomat osingot 51 51
Tilikauden voitto 156 054 156 054
Paattava tase 105 608 51 672 270 680 156 054 584 014
(10) Lyhytaikainen vieras paadoma, 1 000 mk
Konserni Emoyhtid
31.12.1999 31.12.1998 31.12.1999 31.12.1998
Ostovelat 9073 10563 8903 10563
Konsernin siséiset ostovelat 443 - 443 -
Verovelka 26 456 3376 26 968 3376
Muut lyhytaikaiset velat 11 303 35504 9524 35504
Siirtovelat 724 18 432 118 18 432
Konsernin siséiset siirtovelat 118 - 442 -
48 117 67 875 46 398 67 875

19



MUUT LIITETIEDOT

Johdannaissopimukset

Norvestia on kayttéanyt standardisoituja johdannaissopimuksia suojatakseen osan osakesijoituksista kurssilaskulta. Alla olevassa taulukossa
esitetdén johdannaissopimusten markkina-arvo seké kohde-etuuden markkina-arvo. Kaikki arvot ovat bruttosummia. Termiinisopimus-
ten markkina-arvona ilmoitetaan sopimusarvon ja kohde-etuuden markkina-arvon vélinen ero tasepaivéna. Johdannaisista maksettavat
hinnat on kirjattu vaihto-omaisuuteen, johon sovelletaan alimman arvon periaatetta. Kaikki tilikauden 1999 p&attyessa voimassa olleet
johdannaissopimukset eraantyvat 1.1.2000 alkaneen tilikauden aikana.

Osakejohdannaiset, 1 000 mk 31.12.1999 31.12.1998
Termiinisopimukset
Myydyt termiinisopimukset, avoimet positiot
Kohde-etuuden arvo - 24 800
Markkina-arvo - -10 408

Optiosopimukset
Ostetut myynti-optiot

Kohde-etuuden arvo 141 939 131 597

Markkina-arvo 0 177
Asetetut osto-optiot

Kohde-etuuden arvo - 25420

Markkina-arvo - -6 560
Pantit, 1 000 mk 31.12.1999 31.12.1998

Johdannaissopimusten vakuutena

Rahamarkkinasijoitukset - 45 000
Shekkitililimiitin (50 Mmk) vakuutena,
joka oli kokonaan kayttaméatta 31.12.1999

Osakkeet markkinahintaan 123 706 126 282
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Voitonjakoehdotus

Konsernin jakokelpoiset varat 31.12.1999 olivat 424 485 477,40 mk. Emoyhtion kaytettavissa olevat varat olivat 426 734 048,80. Yhtiokokouksen
kaytettavaksi jaa 424 485 477,40 mk.

Hallitus ehdottaa, etté voittovarat kéytetdan seuraavasti:

- 5105 520 osakkeelle jaetaan osinkona 7,50 mk/osake 38 291 400,00 mk
- voittovarojen tilille jatetédan 388 442 648,80 mk

426 734 048,80 mk

Jos hallituksen ehdotus hyvéksytaan, Norvestia Oyj:lla on osingonjaon jalkeen omaa pddomaa seuraavasti:

- osakepdaaoma 105 608 400,00 mk
- vararahasto 51 671 525,00 mk
- voittovarat 388 442 648,80 mk

545 722 573,80 mk

Hallituksen paatoksen mukaisesti osingonmaksun tadsmaytyspaiva on 27.3.2000. Hallitus ehdottaa yhtiokokoukselle, ettd osinko makse-
taan tadsmaytysajan paatyttya 3.4.2000.

Helsingissa helmikuun 8. paivana 2000

Tom Schubert Olle Isaksson
puheenjohtaja varapuheenjohtaja

Ralf Lehtonen

wﬁw?:‘f

!‘, Michael Frie

/0

/

Jarmo Leppiniemi Pentti Mansukoski
Claes Werkell Kim Lindstrém

toimitusjohtaja
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Tilintarkastuskertomus

NORVESTIA OYJ:N OSAKKEENOMISTAJILLE

Olemme tarkastaneet Norvestia Oyj:n kirjanpidon, tilinpaatdksen ja hallinnon
tilivuodelta 1999. Hallituksen ja toimitusjohtajan laatima tilinpaatos sisaltaa
toimintakertomuksen seké konsernin ja emoyhtion tuloslaskelman, taseen,
rahoituslaskelman ja liitetiedot. Suorittamamme tarkastuksen perusteella
annamme lausunnon tilinpaatoksesté ja yhtion hallinnosta.

Tilintarkastus on suoritettu hyvan tilintarkastustavan mukaisesti.
Kirjanpitoa seka tilinpaatdksen laatimisperiaatteita, sisaltda ja esittamis-
tapaa on talléin tarkastettu riittavassa laajuudessa sen toteamiseksi,
ettei tilinp&atos sisalla olennaisia virheité tai puutteita. Hallinnon tar-
kastuksessa on selvitetty hallituksen ja toimitusjohtajan toiminnan
lainmukaisuutta osakeyhtidlain sadnnosten perusteella.

Lausuntonamme esitamme, etta tilinpaatos, joka tilivuodelta osoit-
taa voittoa 151 958 tmk konsernin osalta ja voittoa 156 054 tmk emoyh-
tion osalta, on laadittu kirjanpitolain seka tilinpaatdksen laatimista koskevien
muiden sdéanndsten ja maaraysten mukaisesti. Tilinpa&tos antaa kirjan-
pitolaissa tarkoitetulla tavalla oikeat ja riittéavat tiedot konsernin seka
emoyhtion toiminnan tuloksesta ja taloudellisesta asemasta. Tilinpaatos
konsernitilinpdatoksineen voidaan vahvistaa seka vastuuvapaus myontaa
emoyhtion hallituksen jasenille ja toimitusjohtajalle tarkastamaltamme
tilivuodelta. Hallituksen esitys tilivuoden voiton kasittelysta on osakeyhtidlain
mukainen.

Olemme perehtyneet tilikauden aikana julkistettuihin osavuosi-
katsauksiin. Késityksemme mukaan osavuosikatsaukset on laadittu niité
koskevien sddnndsten mukaisesti.

Helsinki 16. helmikuuta 2000

///ZZ/ W }w@ ﬁ L.

Wilhelm Holmberg Carl Gustaf af Hallstrém
KHT KHT
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Tunnuslukujen laskentaperiaatteet

Oman paaoman tuotto

Sijoitetun padoman tuotto

Omavaraisuusaste

Tulos/osake verojen jalkeen

Oma paaoma/osake

Efektiivinen osinkotuotto

P/E-luku

Osakekannan markkina-arvo

Voitto ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja - verot

Oma padoma + vahemmistéosuus + varaukset laskennallisella
verovelalla vdhennettyna (alkavan ja paattavan taseen
keskiarvo)

Voitto ennen tilinpaatossiirtoja ja veroja
+ korkokulut ja muut rahoituskulut

Taseen loppusumma - korottomat velat
(alkavan ja paattavan taseen keskiarvo)

Oma padoma + vahemmistéosuus + varaukset laskennallisella
verovelalla vdhennettyna

Taseen loppusumma

Voitto ennen varauksia ja veroja (sis. osuus osakkuusyhtididen
voitosta)
-/+ véhemmistdosuus - verot

Osakkeiden osakeantioikaistu lukumaara keskimaarin vuoden
aikana

Oma paaoma + varaukset laskennallisella verovelalla ja
vahemmistdosuudella vahennettyna

Osakkeiden lukumaara tilinpaatdspaivana

Osinko/osake

Keskimaarainen porssikurssi viimeisena kaupankayntipaivana

Keskimé&arainen porssikurssi viimeisena kaupankaynti-
paivana

Tulos/osake

Osakkeiden lukumaéara x viimeisen kaupankayntipaivan
porssikurssi
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Osakepdadoma ja omistajasuhteet

Norvestia Oyj:n osakepadoma 31.12.1999 oli 105 608 400 mk (17 762 058 €). Osakepadoma jakautui 300 000 A-osakkeeseen ja 4 805 520
B-osakkeeseen, yhteensa 5 105 520 osakkeeseen, joiden nimellisarvo on 20 mk/osake.

Norvestia Oyj:n B-osakkeiden porssiarvo oli 72,6 milj. e (63,9 milj. €). Kymmenen suurinta osakkeenomistajaa omistaa 49,61 %
(48,16 %) osakkeista ja 67,04 % (66,08 %) osakkeiden yhteenlasketusta danimaarasta. Hallituksen jasenet ja toimitusjohtaja omistivat yhteensa
700 (10 900) osaketta.

Yksityishenkilot omistivat keskimaarin 399 (364) Norvestia Oyj:n osaketta. Vastaava luku yhteis6illa oli 19 856 (16 652) osaketta. Hal-
lintarekisterdityjen osakkeiden osuus osakkeista oli 6,18 % (6,63 %) ja aanista 4,04 % (4,34 %).

OSAKKEET JA AANIOIKEUS

Osakesarja Aania/osake Osakkeiden lukumé&ara Aanten lukumaara Osakepaaoma, mk
Sarja A 10 300 000 3 000 000 6 000 000
Sarja B 1 4805 520 4805 520 99 608 400
Yhteensa 5105 520 7 805 520 105 608 400

KYMMENEN SUURINTA OSAKKEENOMISTAJAA 31.12.1999

Osakkeenomistaja A-sarja Osuus A- B-sarja Osuus B- Yhteenlaskettu Osuus Osuus
lukumaara osakkeista, % lukuméaara osakkeista, % lukumaara osakkeista, % aanista %

Havsfrun S.A. 300 000 100,00 1109 117 23,08 1409 117 27,60 52,64
Vakuutusosakeyhtid Henki-Sampo 700 346 14,57 700 346 13,72 8,97
Merita Pankki Oyj 162 400 3,38 162 400 3,18 2,08
Keskin&inen Elékevakuutusyhtio Tapiola 50 000 1,04 50 000 0,98 0,64
Kauranen Arvo Olavi kuolinpesé 48 500 1,01 48 500 0,95 0,62
Porin Paikallisradio Oy 47 000 0,98 47 000 0,92 0,60
Jaasalo Antero E 42 000 0,87 42 000 0,82 0,54
Suutari Pekka Johannes 28 900 0,60 28 900 0,57 0,37
Eldkevakuutusosakeyhtio Verdandi 24 600 0,51 24 600 0,48 0,32
Elakesaatio Polaris Pensionsstiftelse 20 000 0,42 20 000 0,39 0,26
300 000 100,00 2232863 46,46 2532863 49,61 67,04

Hallintarekisterdityja 315 583 6,57 315 583 6,18 4,04

OSAKKEIDEN JAKAUTUMINEN

OSAKEOMISTUS OMISTAJARYHMITTAIN OMISTUKSEN SUURUDEN MUKAAN
% osakemaé&arasta % osakemaé&arasta

Yksityiset yritykset 3,31
Julkiset yritykset 0,55 1-100 2,15
Rahoitus- ja vakuutuslaitokset 23,78 101-1 000 17,27
Julkisyhteisot 2,33 1 001-5 000 12,92
Voittoa tavoittelemattomat yhteisot 2,27 5 001-10 000 7,63
Kotitaloudet 39,51 10 001~ 59,80
Ulkomaat 28,02 Muut 0,23

Muut 0,23
100,00 100,00

Joista hallintarekisteroityja 6,18
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Norvestia Oyj:n B-osake

B-OSAKKEEN KURSSI, €

porssissa

Markkina-arvo
kauden lopussa,

Kauden alin Kauden ylin Kauden keskikurssi Kauden viimeinen milj. €
1995 8,07 11,60 9,44 9,75 48,56
1996 9,42 13,37 11,77 13,20 65,74
1997 13,12 16,48 15,51 15,81 75,98
1998 11,94 17,32 13,51 13,29 63,87
1999 12,01 15,60 13,70 15,10 72,56
1998, | 15,31 17,32 16,61 17,07 82,03
1l 14,14 16,18 15,17 14,46 69,49
1 12,11 14,30 13,73 13,29 63,87
v 11,94 14,30 12,44 13,29 63,87
1999, | 12,20 15,20 14,09 12,80 61,51
Il 12,30 13,46 12,98 13,21 63,48
1l 12,01 13,90 13,53 13,40 64,39
v 13,20 15,60 14,17 15,10 72,56

NORVESTIAN B-OSAKE VERRATTUNA SUBSTANSSIARVOON,
1.1.1997=100 (osinkojen vaikutus on otettu huomioon)
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NORVESTIAN SUBSTANSSI JA PORSSIARVO, milj. €
(A-osakkeet arvostettu B-osakkeen kurssilla)
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NORVESTIAN B-OSAKE VERRATTUNA SUBSTANSSIARVOON,
€/osake (osinkojen vaikutusta ei ole otettu huomioon)
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T Osingon irtoaminen

NORVESTIAN B-OSAKKEEN PORSSIVAIHTO
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[l Osakkeiden lukumaara (vasemmalla oleva asteikko)

[l Porssivaihto (oikealla oleva asteikko)

25



Hallitus ja johto

Puheenjohtaja

Varatuomari, asianajaja Tom Schubert, Helsinki

Syntynyt 1950

Asianajotoimisto Roschier-Holmberg & Waselius Oy:n osakas
Useiden suomalaisten yritysten ja saatididen hallituksen jasen
Norvestia Oyj:n hallituksen puheenjohtaja vuodesta 1996
Norvestian osakeomistus: 0

Varapuheenjohtaja

Professori Olle Isaksson, Géteborg

Syntynyt 1943

Endokrinologian professori, sisatautien laitoksen esimies Géteborgin
Sahlgrenska Universitetssjukhuset -sairaalassa

A + Invest AB:n hallituksen puheenjohtaja

Investment AB Buren, AB Havsfrunin ja Goteborgs Hogre Sam-
skolan hallituksen jasen

Norvestia Oy j:n hallituksen varapuheenjohtaja vuodesta 1996
Norvestian osakeomistus: 0

Jasenet

Asianajaja Michael Frie, Saltsjobaden

Syntynyt 1953

Gedda & Ekdahl Advokatbyra HB:n osakas

Useiden ruotsalaisten yhtididen hallituksen jasen

AB Havsfrunin hallituksen varajasen

Uuden Seelannin paakonsuli Ruotsissa

Norvestia Oyj:n hallituksen varajasen 1996-1997, jasen vuodesta
1998

Norvestian osakeomistus: 0

Valtiotieteen maisteri Ralf Lehtonen, Espoo

Syntynyt 1937

AG-Partners Oy Ab:n ja PP Oy:n hallituksen puheenjohtaja
Neomarkka Oyj:n ja joidenkin muiden suomalaisten yritysten
hallituksen jasen

Mandatum Pankki Oyj:n hallintoneuvoston jasen

Norvestia Oyj:n hallituksen jasen vuodesta 1995

Norvestian osakeomistus: 0

Professori Jarmo Leppiniemi, Helsinki

Syntynyt 1948

Kauppatieteiden tohtori

Helsingin Kauppakorkeakoulun professori

Keskindinen Henkivakuutusyhtié Suomen edustajiston jasen
Helsingin seurakuntayhtymén yhteisen kirkkovaltuuston jasen
Osakesaastajien Keskusliiton hallituksen puheenjohtaja ja Kirjan-
pitolautakunnan puheenjohtaja

Porssisaation hallituksen varapuheenjohtaja
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Tom Schubert

Olle Isaksson

Suomen Hypoteekkiyhdistyksen, Helsinki Business School Training
Center Oy:n ja Kauppakaari Oyj:n hallituksen jasen

Norvestia Oyj:n hallituksen jasen vuodesta 1984

Norvestian osakeomistus: 0

Johtaja Pentti Mansukoski

Syntynyt 1957

Diplomi-insindori

Johtaja Merita Pankki Oyj, suurasiakkaat
Norvestia Oyj:n hallituksen jasen vuodesta 1998
Norvestian osakeomistus: 300

Johtaja Claes Werkell, Tukholma

Syntynyt 1952

Oikeustieteen kandidaatti

Konserni-, toimitusjohtaja ja hallituksen jasen AB Havsfrunissa
Neomarkka Oyj:n hallituksen varapuheenjohtaja seké tyévaliokun-
nan puheenjohtaja

Norvestia Oyj:n hallituksen jasen vuodesta 1996 seka tyovaliokunnan
puheenjohtaja

Norvestian osakeomistus: 0



Jarmo Leppiniemi

Pentti Mansukoski

Ralf Lehtonen

Varajasenet

Johtaja Oscar von Sydow, Géteborg

Syntynyt 1950

Filosofian kandidaatti

Gothenburg Chartering AB:n osakas

Goteborgin Sjofartmuseetin ja Herbert & Karin Jacobssons Stiftel-
senin hallituksen puheenjohtaja

Royal Bachelors’ Clubin varapuheenjohtaja

Motorverken AB:n ja Wallhamnbolagen AB:n hallituksen jasen
AB Havsfrunin ja Neomarkka Oyj:n hallituksen varajésen
Norvestia Oyj:n hallituksen varajasen vuodesta 1998
Norvestian osakeomistus: 400

Johtaja Esa Raitanen, Helsinki

Syntynyt 1957

Varatuomari, kauppatieteiden maisteri

Johtaja Merita Pankki Oyj

Norvestia Oyj:n hallituksen varajasen vuodesta 1996
Norvestian osakeomistus: 0

Toimitusjohtaja

Kim Lindstrém, Espoo

Syntynyt 1946

Valtiotieteen kandidaatti

Norvestia Oyj:n toimitusjohtaja vuodesta 1999
Norvestian osakeomistus: 0

Claes Werkell

Tilintarkastajat

Kauppatieteiden maisteri, KHT Wilhelm Holmberg , tilintarkastaja
Diplomiekonomi, KHT Carl Gustaf af Hallstrom, tilintarkastaja
Tilintarkastajien Oy Ernst & Young, varatilintarkastaja

Tyodvaliokunta

Yhti6lla on hallituksen perustama ty6valiokunta tiettyja, etupaassa
juoksevia, merkittavia asioita varten. Valiokuntaan kuuluvat Claes
Werkell (puheenjohtaja) ja Kim Lindstrom.

Tilintarkastusvaliokunta

Tilintarkastusvaliokunnan ensisijaisena tehtévana on tilintarkastajien
tyon seka sen yhteydessa ilmenneiden asioiden tiivis seuranta.
Tilintarkastusvaliokunta raportoi hallitukselle saanndllisesti.
Valiokunnan jasenia ovat Jarmo Leppiniemi (pj) ja Tom Schubert.

Kompensaatiokomitea

Kompensaatiokomitea hoitaa ja valmistelee hallituksen toimeksi-
annosta palkka- ja kompensaatiokysymykset. Kompensaatio-
komiteaan kuuluvat Tom Schubert (pj) ja Claes Werkell.

27

Michael Frie



Norvestia kuvioina
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Puh. + 358 9 622 6380
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