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NORVESTIA

Norvestia Abp ir ett borsnoterat investmentbolag. Norvestia-koncernen
placerar huvudsakligen i nordiska aktier, aktiefonder, hedgefonder
samt pd penningmarknaden. Dotterbolaget Neomarkka har dessutom
placeringar i onoterade bolag inom telesektorn.

Norvestias mal ir att med begrinsad risk uppnd god avkastning och
dirmed skapa mojlighet att limna fortsatt stabil och, nir omstindighe-
terna tillater, efter hand 6kande arlig dividend. Bolaget strivar pd ling
sikt att dela ut hilften av vinsten.

Norvestia Abp, som ingdr i Havsfrun-koncernen, ar moderbolag till det
borsnoterade investmentbolaget Neomarkka Abp.

Ar 2002

Den externa forvaltningen i fonder 6kade 1 koncernen med 9,9 milj.
euro till 59,0 milj. euro medan de direkta aktieplaceringarna minskade
med 7,7 milj. euro till 40,8 milj. euro. Penningmarknadsplaceringarna
minskade med 11,6 milj. euro till 43,7 milj. euro.

Moderbolagets direkta aktieplaceringar minskade med 6,4 milj. euro
till 13,3 milj. euro och den externa forvaltningen minskade med 3,9
milj. euro till 39,5 milj. euro. Penningmarknadsplaceringarna 6kade

med 2,5 milj. euro till 40,4 milj. euro.

Vid drsslutet var substansen per aktie efter latent skatt 21,03 € (foregi-
ende ir 22,36 €, varav 1,40 € har utbetalats som dividend).

Den dividendjusterade substansen 6kade under dret med 0,3% (5,3 %).

Styrelsen foreslar en utdelning om 1,40 € per aktie (1,40).



VERKSTALLANDE

Norvestias mal 4r att langsiktigt ge aktiedgarna god avkast-
ning med begrinsad risk och drligen dela ut en kon-
kurrenskraftig dividend. Jag kan konstatera att Norvestias
utveckling dven ar 2002 var relativt god med beaktande av
att aktiemarknaden for 6vrigt utvecklades kraftigt negativt,
iven om bolaget under aret inte nddde upp till den pé ling
sikt efterstrivade avkastningen.

SUBSTANSUTVECKLING

Den dividendkorrigerade substansen 1 Norvestia Skade
under ar 2002 med 0,07 euro, motsvarande 0,3 %. HEX-
Portfd]j avkastningsindex sjonk under aret med 13,5% och
HEX-avkastningsindex sjonk med 32,8%. Mainga andra
index, bland andra de tyska, svenska och hollindska indexen,
sjonk dnnu mer.

Bolaget har lyckats jimforelsevis bra under de tre
senaste, exceptionellt daliga, aktiemarknadsiren. Den divi-
dendkorrigerade substansen 1 Norvestia 6kade med 10,9 %
under tredrsperioden medan HEX-Portfo]lj avkastningsin-
dex sjonk med 44,4% och HEX-avkastningsindex sjonk
med 57,7 %. Skillnaden i substansutveckling r betydande.
HEX-Portfd]j avkastningsindex mdste stiga med mer in
90 % for att komma ifatt Norvestias substansutveckling
under de senaste tre aren.

Aven i ett femirsperspektiv har Norvestias avkastning
varit god, vilket framgir av diagrammet nedan dir resul-
taten av placeringsverksamheten askadliggors. Av tabellen
framgar att Norvestias resultat har uppnitts med lig volati-
litet, det vill siga med forhallandevis lag risk.

SUBSTANS- OCH KURSUTVECKLING
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EKONOMISK STALLNING
Norvestias ekonomiska stillning ar mycket stabil och for-
bittringar i bolagets relativa stillning har skett kontinuerligt.
Bolaget ir allgjamt i praktiken skuldfritt och Norvestias
placeringsportfo]j dr dessutom nistan helt likvid. Samtidigt
som borsen for Gvrigt har gitt ner, har Norvestia kunnat
bevara virdena pa sina placeringar och dven 6ka dem. Detta
har lett till att Norvestias substans nu 6verstiger borsvirdet
for nira hilften av borsbolagen i HEX-index. Norvestias
relativa position har dirmed forbittrats ganska dramatiskt
jamfort med borsliget for bara ett par ar sedan.

KURSUTVECKLING

Den stabila substansutvecklingen kombinerad med hog
utdelning har underbyggt Norvestias kursutveckling.
Direktavkastningen under de tre senaste dren var i genom-
snitt 10,7 %. Ar 2002 steg Norvestias dividendkorrigerade
borskurs med 13,9% och under de senaste tre dren sam-
manlagt med 20,4 %.

PLACERINGSSTRATEGI

Mainga faktorer har inverkat pa de senaste drens resultat. Nor-
vestia har agerat forsiktigt alltsedan den extrema borstoppen
ar 2000.Analys, virdeaktier och fonder sattes i fokus. Bolaget
arbetar metodmassigt ofta enligt “bottom-up”’-principen,
vilket innebir att placeringarna gors i enskilda, vil utvalda
bolag som tillsammans bygger upp en portfol] i stillet for
att placeringarna siktar pa bransch- eller borsindex. Place-
ring av alla tillgdngar enligt indexviktning har i stort sett
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aldrig 6vervigts. Efter hand har dessutom en betydande del
av Norvestias tillgdngar forts till finlindska och utlindska
fonder som ocksd siktar pd absolut avkastning, ofta s.k. hed-
gefonder. P3 s sitt har bolaget selektivt kunnat utnyttja
ocksi externa personer med dokumenterad placerings-
skicklighet.

MARKNADEN

Aktiemarknaden 1 USA har en central stillning for aktieut-
vecklingen 1 hela virlden, dven den finska. Borsen 1 USA
steg kontinuerligt 1 nistan 20 &r, frin dr 1980 till ar 2000.
S&P 500-indexet, som beskriver den totala utvecklingen
pd USA:s aktiemarknad, steg med genomsnittligt ca 12,5%
om dret mellan 1980 och 2000. Under denna tid vande vi
oss vid en stadig och varaktig uppging, men detta ir inget
sjalvklart for framtiden. Dd samma granskning gors for dren
1960-1980 kan det nimligen konstateras att avkastningen
var endast 4,5% om dret och att avkastningen for dren
1965-1975 faktiskt var noll. Dirfor kan det vara klokt att
hilla 1 minnet att aktieavkastningen under mdnga ar kan
vara forhallandevis ldg eller t o m negativ dven i ett ganska
langt perspektiv, som 1 Japan dir aktieindexen nu ar ligre in
for 10 &r sedan.

Den uppenbara frigan for framtiden ir vilket av dessa
monster under gdngna tidsperioder som bist beskriver den
kommande utvecklingen. Ar den nuvarande svackan tillfil-
lig eller lingvarig? Har botten ndtts? Blir ett bottenlige, nu

VOLATILITET & AVKASTNING, KONCERNEN

Aktiekurs

dividend-

justerad

Volatilitet* 11,1%
Avkastning** 5,1%
Sharpe-kvot*** 0,12

*  Beriknad pd méinadsavkastningarna under 2001 och 2002
**  Kumulativ avkastning 1998-2002 omriknad till avkastning per r.

eller senare, kortvarigt eller lingvarigt? Det finns ingen som
kan limna sakra svar pd dessa frigor och vigande skil fram-
fors for olika alternativ.

Norvestia har hittills klarat att ganska vil mandvrera
under speciella och vixlande marknadsomstindigheter.
Bolaget har haft en relativt forsiktig, analytisk och virdein-
riktad placeringsstrategi med fokus pd absolut avkastning.
Det tycks for nirvarande som om en sidan strategi bor
fortsittas dnnu ett tag, dven om dndringar - rent av dras-
tiska dndringar — 1 forutsittningar och beteende inte kan
uteslutas. Norvestia mdste forsoka anpassa sig efter skif-
tande forutsittningar samt forsdka gripa goda tillfillen nar
sadana ges. Hittillsvarande framgingar ir ingen garanti for
att samma goda resultat kan upprepas framover. Aktiedga-
ren kan dock vara forvissad om att Norvestias ambition lig-
ger fast, namligen att fortsitta strava efter att med begrinsad
risk uppnd god avkastning och dirmed dven skapa mojlig-
het att limna fortsatt stabil och, nir omstindigheterna til--
liter, efter hand Gkande rlig dividend.

Ll

Claes Werkell
Substans Substans HEX-Portfélj Bloomberg/
dividend- dividend- avkastnings- EFFAS
justerad inkl. justerad index obligations-
inkomstskatt index Finland
3,3% 3,8% 26,4% 3,1%
12,2% 8,9% 2,3% 6,3%
2,50 1,30 neg 0,79

**x Ett matt pa s.k. “riskjusterad avkastning” (avkastning minus riskfri obligationsrinta dividerat med den drliga volatiliteten). Som virde pd den riskfria

rintan har anvints genomsnittlig 3-méinaders finsk marknadsrinta 4r 1998-2002. Ju storre Sharpe-kvot desto bittre har investeringen avkastat i

forhillande till sin risk.



AKTIEKAPITAL

Norvestia Abp:s aktiekapital uppgick 31.12.2002 till 17 869 320 euro. Aktickapitalet ir fordelat pd 300 000 A-aktier med
10 roster och 4 805 520 B-aktier med 1 rost, sammanlagt 5 105 520 aktier (5 105 520) med det nominella virdet av 3,50 euro
per aktie (3,50). ISDN-koden f6r B-aktierna ir FI0009000160 och borsordern dr 100 st. A-aktierna dr onoterade.

Borsvirdet pd Norvestia Abp:s noterade aktier var 68,2 milj. euro (65,8). De tio storsta aktiedgarna innehade 49,63% av
aktierna (50,13 %) och 67,06 % av aktiernas sammanlagda rostetal (67,39 %). I styrelsemedlemmarnas och verkstillande direkto-
rens dago fanns inga aktier (0). I moderbolaget AB Havsfrun dger Norvestias styrelse och ledning 76 057 A-aktier och 272 663
B-aktier (74 160 A-aktier, 274 883 B-aktier).

Det genomsnittliga aktieinnehavet i Norvestia Abp fOr privatpersoner var 423 aktier (424). Motsvarande antal for samman-
slutningar var 15 835 aktier (16 675). Andelen forvaltarregistrerade aktier uppgick till 5,92 % av antalet aktier (5,89 %) och 3,87 %
av rosterna (3,86 %). Antal aktiedgare uppgick den 31 december 2002 till 5 021 (4 967).

DE TIO STORSTA AKTIEAGARNA DEN 31.12.2002

Aktiedgare Antal Andel av Antal Andel av Sammanlagt Andel av Andel av
A-aktier A-aktierna B-aktier B-aktierna antal  aktiekapitalet résterna
Havsfrun S.A. 300 000 100,00 % 1249 617 26,00 % 1549 617 30,35 % 54,44 %
Forsakringsaktiebolaget Sampo Liv 744 146 15,49 % 744 146 14,58 % 9,53 %
Placeringsfond Gyllenberg Finlandia 55 000 1,14 % 55 000 1,08 % 0,70 %
Kaleva dmsesidigt pensionsforsikringsbolag 35 900 0,75 % 35 900 0,70 % 0,46 %
Immonen Jukka 30 400 0,63 % 30 400 0,60 % 0,39 %
Laakkonen Reino 27 000 0,56 % 27 000 0,53 % 0,35 %
Haapanen Ritva 24 633 0,51 % 24 633 0,48 % 0,32 %
Pensionsforsakringsaktiebolaget Veritas 24 600 0,51 % 24 600 0,48 % 0,32 %
Pasanen Matti 22 500 0,47 % 22 500 0,44 % 0,29 %
Koresaar Kiinteistot Oy 20 000 0,42 % 20 000 0,39 % 0,26 %
300 000 100,00 % 2233 796 46,48 % 2533 796 49,63 % 67,06 %
Forvaltarregistrerade 302 433 6,29 % 302 433 5,92 % 3,87 %
AKTIER OCH ROSTRATT INNEHAVENS STORLEK I AKTIER
Aktieserie Roster/ Antal Antal Aktiekapital, 1=100 207 %
aktie aktier roster euro
101-1 000 17,02 %
Serie A 10 300 000 3 000 000 1 050 000
1 001-5 000 14,02 %
Serie B 1 4 805 520 4 805 520 16 819 320
5 001-10 000 7,88 %
Sammanlagt 5105 520 7 805 520 17 869 320
10 001- 58,81 %
Ej i virdeandels-
AGARGRUPPERNAS ANDELAR AV AKTIEKAPITALET systemet 0,20 %
100,00 %
Privata foretag 4,20 % FORDELNING
X X AV AKTIEKAPITALET
Offentliga foretag 0,19 %
Finansiella institut och forsikringsanstalter 22,70 % Privata foretag 4,20 %
Offentliga samfund 0,15 % \ B Offentliga foretag 0,19 %
Sammanslutningar utan vinstsyfte 1,73 % B Finansiella institut och
Hushsll 39.94 % forsakn.ngsanstalter 22,70 %
m Offentliga samfund 0,15 %
0,
Utlandet 30,89 % Sammanslutningar
Ej i virdeandelssystemet 0,20 % utan vinstsyfte 1,73 %
100,00 % Hushall 39,94 %
Varav forvaltarregistrerade 5,92 % Utlandet 30,89 %

B Ejivirdeandels-
systemet 0,20 %



NORVESTIAS B-AKTIE

Aktiekapital och antal aktier
Aktiekapital, milj. €
Aktiens nominella virde, €
Antal aktier
Vid édrets slut
Arsgenomsnitt
Aktiens borskurs, €
Vid érets slut
Arets hogsta
Arets ligsta
Genomsnitt under aret
Borsvirde vid drets slut, milj. €%
Borshandel
Antal omsatta aktier
Omsatta aktier/totalt antal aktier
Omsatta aktier/antal B-aktier

Omsittning, milj. €

P/E-tal
Direktavkastning

Antal aktiedgare vid drets slut

2002

17,9
3,50

5105 520
5105 520

14,20
16,19
12,50
14,54

72,5

479 112
9,4 %
10,0 %
7,0

neg
9,9 %x*

5021

2001

17,9
3,50

5105 520
5105 520

13,70
15,14
11,20
13,66

69,9

431 288
8,4 %
9,0 %

59

9,9
10,2 %

4967

*)  A-aktierna ir ej noterade. I tabellen har de virderats till B-aktiens kurs.

**)  Styrelsens forslag

KONCERNENS SUBSTANS- OCH BORSVARDE*

milj. €
120
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Borsvarde*
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*) A-aktierna ir ¢j noterade. I tabellen har de virderats till B-aktiens kurs.
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17,9
3,50

5105 520
5105 520

11,70
18,00
11,55
14,45

59,7

622 838
12,2 %
13,0 %

9,0

4.1
12,0 %

5034

1999

17,8
3,36

5105 520
5105 520

15,10
15,60
12,01
13,70

77,1

951 926
18,6 %
19,8 %

13,0

3,0
8,3 %

5256

1998

17,8
3,36

5105 520
5105 520

13,29
17,32
11,94
13,51

67,8

1685 609
33,0 %
35,1%

22,8

7,5
7,6 %

5454

BORSKURS OCH SUBSTANS PER AKTIE
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FOR RAKENSKAPSPERIODEN 1.1-31.12.2002

Det visentliga i ett investmentbolag som Norvestia ar inte
det redovisade resultatet utan substansforindringen, efter-
som resultatet aterspeglar orealiserade forluster men inte
orealiserade vinster.

MODERBOLAGETS PLACERINGAR

Aret 2002 var ett svirt ir for formdgenhetsforvaltarna.
Kursnedgingen omfattade de flesta aktier och branscher.
Korrelationen mellan borserna okade dven under detta ar,
vilket i praktiken betyder att alla aktiemarknader rorde sig
samtidigt i samma riktning. For placeraren ir detta skadligt
eftersom nyttan av diversifiering ir liten. Inte ens en god
lands- eller branschdiversifiering garanterar en tillfredsstal-
lande avkastning pd sidana aktiemarknader.

Norvestias placeringar dr 2002 kan grovt indelas i
fyra delar. Ungefir 44 % var placerade i penningmarknads-
instrument, kassa och bank, 30 % i hedgefonder, 12% i andra
aktiefonder och 14% i direkta aktieplaceringar. Avkast-
ningen pa penningmarknadsplaceringarna, hedgefonderna
och de direkta aktieplaceringarna var positiv medan avkast-
ningen pa aktiefonderna sammantaget var negativ.

Hedgefonderna, vars avkastning inte ir direkt bunden
till aktiemarknadernas allminna rorelser, avkastade bist.
Ar 2002 var ett svirt ir for aktiefonderna som en foljd
av den svaga aktiemarknadsutvecklingen. Avkastningen for
aktiefonderna foljde aktiemarknadernas allminna utveck-
ling och blev negativ. De direkta aktieplaceringarna i Nor-
vestia gav ett litet positivt resultat. R esultatet, som var bittre
in den allmidnna marknadsutvecklingen, berodde pi lyck-
ade aktieval och lyckat utnyttjande av snabbt skiftande
marknadssituationer.

Sasom 1i all placeringsverksambhet, ingir det ocksd ris-
ker 1 Norvestias placeringsverksamhet. Den ekonomiska
utvecklingen och de nationella och internationella borskur-
serna inverkar visentligt pd avkastningen. Dessutom inver-
kar bland annat forindringarna i valutakurserna och di
sarskilt forandringar i relationen mellan den svenska kronan
och euron. Forindringar i kronkursen piverkar bolagets
resultat, eftersom en stor del av investeringarna i bolagets
hedgefonder 4r i svenska kronor. Hirmed forbittrar den
svenska kronans forstarkning i forhillande till euron Nor-
vestias avkastning frin svenska fonder, och vice versa. Fon-
dens resultat, uttryckt i svenska kronor, kan dock i sin tur
ha paverkats av valutakursfrandringar.

En huvudtanke i Norvestias placeringsverksamhet ir
att diversifiera placeringarna och dirigenom begrinsa den
totala risknivin och samtidigt na en jamn formogenhetstill-
ViXt.

NORVESTIA-KONCERNEN
Norvestia Abp, som ingir i Havsfrun-koncernen, 4r moder-
bolag till Neomarkka Abp. Norvestias dgarandel i Neo-
markka okade under dret genom successiva kop och var
vid slutet av dret 31,6% (29,3 %) av kapitalet och 52,5%
(50,8%) av rosterna. Anskaffningsvirdet for Norvestias
innehav 1 Neomarkka uppgick till 16,9 milj. euro (16,2).
Norvestia Abp:s B-aktie noteras pd Helsingforsborsens
huvudlista och Neomarkka Abp:s B-aktie noteras pa I-listan.
Norvestia Abp investerar huvudsakligen i nordiska note-
rade aktier och fonder samt pd penningmarknaden och i
andra virdepapper.

NEOMARKKA

Neomarkka gor placeringar i onoterade nordiska bolag,
fonder, noterade aktier, pd penningmarknaden och i andra
virdepapper. Under 6versiktsperioden minskade Neomark-
kas dividendkorrigerade substans efter latent skatt med
3,2% till 8,19 euro per aktie (8,46). Resultatet blev -2,1
milj. euro (-2,2).

Placeringarna i telefonaktier, hedgefonder liksom pen-
ningmarknadsplaceringarna gav ett visst Gverskott under
2002, men virdenedgingarna pd internationella noterade
aktier och aktiefonder ledde till att bolaget sammantaget
gjorde lika stor forlust som forra aret.

NEOMARKKAS PLACERINGAR I TELEKOM
Under 1998 och 1999 forvirvade Neomarkka aktier och
andelar i onoterade tele- och dataoperatorsbolag. I slutet
av dr 2000 overfordes de kvarvarande placeringarna i ono-
terade telefonbolag, med ett sammanlagt anskaffningsvirde
av 16,3 milj. euro, till det heligda dotterbolaget Novalis
Abp. Den grundliggande avsikten med innehaven ir att pa
sikt tillgodogora sig en virdestegring, exempelvis genom
en forvintad fortsatt konsolidering inom branschen.
Styrelsen i Neomarkka harlitit PCA Corporate Finance
gora en extern oberoende virdering av bolagets innehav i
onoterade telefonbolag. I utlitandet som limnades i decem-
ber 2002 konstaterades att virdet av innehaven vid virde-
ringstidpunkten dtminstone motsvarade anskaffningsvirdet.
Aven om bedémningarna gjorts med forsiktighet och enligt
vedertagen praxis si inrymmer berikningarna osikerheter.
Den framtida utvecklingen for telefonbolagsplaceringarna
kan, liksom for alla andra placeringar, komma att ge avvi-
kelser frin de nu bokforda virdena, bide uppat och nedat.
Dividenderna frin de onoterade telefonbolagen upp-
gick under ar 2002 till 0,4 miljoner euro (0,3), exklusive
skattegottgorelsen, vilket motsvarar en direktavkastning om
2,7% (2,1%).
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VARDEPAPPERSPORTFOLJEN
Marknadsvirdet av koncernens placeringar i aktier och

andelar, fordelades enligt foljande:

2002 2001
Meuro %  Meuro %
Borsnoterade bolag 22,7 228 30,4 30,6
Onoterade bolag 20,8 20,9 20,9 21,0
Fonder och
masskuldebrev 56,1 56,3 48,2 48,4
Summa 99,6 100,0 99,5 100,0

Koncernens bokforda virde av placeringarna i aktier och
andelar var 85,6 milj. euro (87,1) den 31 december 2002.
Marknadsvirdet pid moderbolagets placeringar i aktier och
andelar var 52,8 milj. euro (65,0) och det bokforda virdet
var 40,5 milj. euro (53,4). De orealiserade dvervirdena efter
latent skatt var 8,7 milj. euro (8,2) i moderbolaget.

LIKVIDITET OCH SOLIDITET

Koncernens likvida medel inklusive penningmarknadspla-
ceringar uppgick vid drets slut till 44,8 milj. euro (54,7).
Soliditeten var 98,7 % (98,2%). Det egna kapitalet var 98,1
milj. euro (105,7). Norvestia har som skuld redovisat sitt
iterstiende dtagande att investera 1,1 milj. euro (1,3) i
Sponsor Fund Ky.

PERSONAL OCH INVESTERINGAR
Under dret var i genomsnitt 13 personer (15) anstillda i
koncernen varav 8 i moderbolaget (8).

Under ir 2002 gjordes inga investeringar i maskiner
och inventarier (0,0).

AKTIEAGARE
Vid utgingen av december 2002 hade Norvestia 5 021 aktie-
dgare (4 967). Av aktierna var 30,9 % (29,3 %) i utlindsk 4go.

NORVESTIA-KONCERNENS*
PLACERINGAR 31.12.2002

B Borsnoterade bolag 24 %
Onoterade bolag 14 %

B Aktiefonder 13%
Hedgefonder 49%

* Inkl. Norvestias andel, 31,6 % ar 2002 resp. 29,3% ar 2001,
av Neomarkkas placeringar
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Bolagets storsta aktiedgare dr den pd Stockholmsborsens
O-lista noterade Havsfrun-koncernen, som vid slutet av
oversiktsperioden innehade 30,4% (28,8%) av aktierna
motsvarande 54,4% (53,4%) av rostetalet. Bolagets nist
storsta dgare Forsikringsaktiebolaget Sampo Liv innehade
vid drets slut 14,6 % (14,6 %) av aktierna och 9,5% (9,5 %)
av rosterna. De tio storsta aktiedgarna innehade vid arets
slut 49,6 % (50,1 %) av aktierna och 67,1 % (67,4 %) av
aktiernas sammanlagda rostetal.

ANPASSNING TILL IAS-REGLERNA

Alla borsnoterade bolag i EU skall frin och med den
1 januari 2005 uppritta redovisning enligt IAS-reglerna,
men anpassningen till reglerna miste paborjas i god tid
dessforinnan. Norvestia-koncernen kommer att piborja
anpassningen under dr 2003. Fér koncernen innebir de
nya reglerna i korthet att finansiella instrument kommer
att redovisas till marknadsvirde i stillet for enligt lagsta var-
dets princip och att uppskjutna skattefordringar kommer
att bokforas i den mén det 4r forenligt med di gillande for-
siktighetsprinciper. I substansberikningen redovisas place-
ringarna till marknadsvirde redan idag.

ORDINARIE BOLAGSSTAMMA

Vid den ordinarie bolagsstimman den 20 mars 2002 valdes
medlemmar till styrelsen, samt revisorer och revisorssupple-
ant. Till styrelsen valdes:

Professor Olle Isaksson, ordforande
Kabinettskammarherre Bo C E Ramfors,
viceordforande

Ekonomie doktor Stig-Erik Bergstrom, medlem
Direktor Hikan Gartell, medlem

Direktor Claes Werkell, medlem

NORVESTIA-KONCERNENS*
PLACERINGAR 31.12.2001

B Borsnoterade bolag 29%
Onoterade bolag 12%

B Aktiefonder 17%
Hedgefonder 35%

®  Rintefonder 7%




Till revisorer valdes:
Diplomekonom, CGR Carl Gustaf af Hallstrom
Ekonomie magister, CGR Eero Suomela
Ekonomie magister, CGR Y1jo Tuokko,
samt

Som revisorssuppleant valdes
Revisorernas Ab Ernst & Young.

Den ordinarie bolagsstimman beslutade att befullmiktiga
styrelsen att forvirva sammanlagt hogst 255 276 av bola-
gets egna B-aktier. Styrelsen bemyndigades att till och med
den 19 mars 2003 fullgra kopen i bolagets namn. Styrel-
sen ir berittigad att med utdelningsbara medel forvirva
hogst fem procent av samtliga B-aktier i bolaget vid tid-
punkten for stimman. Egna aktier kan forvirvas for att
makuleras. Makulering av egna aktier forutsitter sirskilt
beslut av bolagsstimma. Inga forvirv har gjorts.

Staimman beslutade enhilligt att bevilja ansvarsfrihet for
styrelsen och verkstillande direktoren for 4r 2001. Diruto-
ver beslots om en dndring till bolagsordningens 10 §, andra
stycket gillande sista dag for anmilan till bolagsstimman,
vilken 4r tidigast tio dagar fore stimman.

UTDELNINGSPOLITIK

Norvestia stravar efter att skapa mojlighet att limna en 6ver
dren jaimn utdelning som skall ligga 6ver genomsnittet for
den finska aktiemarknaden. Genomsnittligt strdvar man till
att hilften av redovisad vinst skall utdelas.

FORSLAG TILL VINSTUTDELNING

Styrelsen foreslir att av moderbolagets disponibla medel
utdelas till aktiedgarna 7,1 miljoner euro (7,1), vilket mot-
svarar 1,40 euro/aktie (1,40).

GEOGRAFISK FORDELNING AV
NORVESTIA-KONCERNENS*
PLACERINGAR 31.12.2002

B Finland 41%

Sverige 23%
B Norge 4%

Ovriga Europa 14%
W Utanfor Europa 18%

* Inkl. Norvestias andel, 31,6 % ar 2002 resp. 29,3% ar 2001,
av Neomarkkas placeringar

FRAMTIDSUTSIKTER

Aktiemarknadernas utveckling stdr fortsittningsvis pa en
osiker grund. Den historiskt linga kursnedgingen skulle
kunna ge forvintningar om en uppgang pa aktiemarknaden
ar 2003, men den osikra ekonomiska stillningen orsakar
innu oro bland aktieplacerarna. Krigsrisken i Mellandstern,
stegringen 1 oljepriset, den snabba forsvagningen av dollarn,
det laga kapacitetsutnyttjandet, den svaga vinstutvecklingen
och den fortsatta motvilligheten bland bolag att investera
ar faktorer som kan medfoéra en ogynnsam utveckling pa
aktiemarknaderna dven i ar.

Trots att aktiekurserna sjunkit kraftigt under de senaste
tre dren virderas aktierna fortsittningsvis ritt hogt bade 1
absoluta och historiska tal. Aktiemarknadernas dterhamt-
ning ir inte pd fast mark forrin bolagens resultat klart bor-
jar forbittras. Enligt vissa prognoser kan detta hinda under
drets senare hilft, men risken for en svagare utveckling 4n
forvintat dr Annu betydande.

Enligt den strategi som Norvestia faststillt kommer
bolaget dven i fortsittningen att huvudsakligen koncen-
trera sig pa aktier 1 s.k. virdeforetag. En virdeaktie ir en
aktie med lagt pris 1 forhallande till substans och forvin-
tade vinster samt med en historiskt lig kurs. Bolaget kan
dock placera i s.k. tillvixtsbolag da det r analytiskt motive-
rat. Investeringsgraden, liksom fordelningen mellan aktier,
och rintebdrande placeringar, kommer att anpassas till de
bedomningar som gors vid varje tidpunkt.

GEOGRAFISK FORDELNING AV
NORVESTIA-KONCERNENS*
PLACERINGAR 31.12.2001

B Finland 49%

Sverige 16%
B Norge 4%

Ovriga Europa 11%
®  Utanfor Europa 20%

-
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RESULTATRAKNINGAR

1000 € NOT KONCERNEN MODERBOLAGET
1.1-31.12.2002 1.1-31.12.2001 1.1-31.12.2002 1.1-31.12.2001

OMSATTNING 1) 44 906 74 009 35872 58 100
Ink6p av virdepapper -42 854 -52 829 -21 328 -35 872
Lagerforindring -1421 -9 301 -12 921 -8 368
Personalkostnader 2) -1237 -1341 -786 -649
Avskrivningar enligt plan -39 -46 -18 -25
Uppl6sning av negativ goodwill 3) 394 50 - -
Ovriga rorelsekostnader -1 478 -1971 -846 -1 073
RORELSEVINST/-FORLUST -1729 8571 -27 12 113
Finansiella intikter och kostnader 4) 18 30 167 467

VINST/EORLUST FORE
EXTRAORDINARA POSTER S 71l 8 601 140 12 580

Koncernbidrag 5) - - -112 -1711

VINST/FORLUST FORE SKATTER

OCH MINORITETSANDEL -1 711 8 601 28 10 869
Inkomstskatt 6) -111 -3 164 -8 -3 149
Minoritetsandel 1439 1623 - =
RAKENSKAPSPERIODENS VINST/FORLUST -383 7 060 20 7 720
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BALANSRAKNINGAR

1000 € NOT KONCERNEN MODERBOLAGET
31.12.2002 31.12.2001 31.12.2002 31.12.2001
Aktiva
BESTAENDE AKTIVA
Materiella tillgdngar 7) 83 127 46 65
Andelar i foretag inom samma koncern 8) - - 17 153 16 253
Ovriga placeringar 9) 10 10 10 10
93 137 17 209 16 328
RORLIGA AKTIVA
Omsittningstillgingar 10) 85 638 87 059 40 503 53 424
Latent skattefordran 11) 1625 371 1186 -
Kortfristiga fordringar 12) il7/7 1148 1648 4 161
Finansiella virdepapper 43 744 53 374 40 390 35890
Kassa och bank 1061 1289 686 1018
132 245 143 241 84 413 94 493
132 338 143 378 101 622 110 821
Passiva
EGET KAPITAL 13)
Aktiekapital 17 869 17 869 17 869 17 869
Overkursfond 8 691 8 691 8 691 8 691
Balanserad vinst frin tidigare rikenskapsperioder 71 929 72 062 73 674 73 101
Rikenskapsperiodens vinst/forlust -383 7 060 20 7 720
98 106 105 682 100 254 107 381
MINORITETSANDEL 32520 35 472 - -
KORTFRISTIGT FRAMMANDE KAPITAL 14) 1712 2224 1368 3440
132 338 143 378 101 622 110 821
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FINANSIERINGSANALYSER

1000 €

KONCERNEN

1.1-31.12.2002

1.1-31.12.2001

MODERBOLAGET

1.1-31.12.2002

1.1-31.12.2001

RORELSEVERKSAMHETENS KASSAFLODE

Vinst/forlust fore extraordinira poster -1711 8 601 140 12 580
Avskrivningar enligt plan 39 46 18 25
Likvidation av dotterbolag - - 47 6
Avoir fiscal -1 271 -2 730 -1193 -2713
Avskrivning av negativ goodwill -394 -50 - -

-3 337 5867 -988 9898

Forandringar i rorelsekapital
Okning (-) resp. minskning (+) av omsittningstillgingar 1421 9301 12921 8368
Okning (-) resp. minskning (+) av kortfristiga fordringar 639 -446 2127744 371
Okning (-) resp. minskning (+) av finansiella tillgingar 9 630 -6 020 -4 500 -9717
Okning (-) resp. minskning (+) av kortfristigt frimmande kapital -510 -329 -2 071 1135

11 180 2506 8 627 157

Erhillna och betalda skatter 237 -864 237 -1 261

RORELSEVERKSAMHETENS KASSAFLODE 8 080 7 509 7 876 8 794

INVESTERINGARNAS KASSAFLODE

Kopta aktier i koncernbolag -825 -188 -1 000 -131

Investeringar i materiella tillgingar 5 -32 -1 -19

Silda aktier i koncernbolag - - 53 1

INVESTERINGARNAS KASSAFLODE -820 -220 -948 -139

FINANSIERINGENS KASSAFLODE

Utbetalda dividender -7 488 -7 483 -7 148 -7 133

Erhillna och betalda koncernbidrag - - -112 -1711

FINANSIERINGENS KASSAFLODE -7 488 -7 483 -7 260 -8 844

ARETS KASSAFLODE -228 -194 -332 -189

Likvida medel 1.1 1289 1483 1018 1207

Likvida medel 31.12 1061 1289 686 1018

Okning/minskning likvida medel -228 -194 -332 -189
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NOTER TILL BOKSLUTET

BOKSLUTSPRINCIPER

Koncernredovisningsprinciper

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget samt dess direkt och indirekt 4gda dotterbolag och intressebolag. Dotterbo-
lag idr de bolag 1 vilka dgarandelen Sverstiger 50 % av rosterna eller kapitalet. Intressebolag dr de bolag i vilka dgandet uppgér
till minst 20%, men ej mer dn 50%, av rosterna. Under dret forvirvade bolag medtas 1 koncernens resultatrakning fran
forvarvstidpunkten.

Resultatet frin dotterbolag ingdr 1 koncernens resultat motsvarande den andel som svarar mot dgandet. Koncernbokslutet
upprittas enligt forvirvsmetoden, vilket innebir att dotterbolagens egna kapital vid forvirvet i sin helhet elimineras. I
koncernens egna kapital ingdr hirigenom endast den del av dotterbolagens egna kapital som tillkommit efter forvirvet.
Under dret uppkommen goodwill upploses i sin helhet 6ver resultatrikningen. Koncernens inbordes affirstransaktioner
samt fordringar och skulder elimineras.

Norventures dger mer 4an 20% av aktierna i ett av sina milbolag. Bolaget har 4ndd inte behandlats som ett intressebolag,
utan ir virderat till Norventures andel av eget kapital, eftersom riskkapitalplaceringar hor till Norventures verksamhet. Till
koncernen hor inga andra intressebolag.

Virderingsprinciper

Omsittningstillgingar redovisas enligt principen for liagsta virdet och med tillimpning av fifo-principen. Noterade aktier,
ovriga virdepapper, placeringsfonder och masskuldebrev virderas till det ligre av anskaffningsutgiften och bokslutsdagens
borskurs eller motsvarande kursnotering. Onoterade aktier och andelar upptas till anskaffningsutgiften eller det sannolika
forsiljningspriset ifall det senare ir ligre dn anskaffningsutgiften.

Kortfristiga fordringar virderas till de belopp varmed de beriknas inflyta. Finansiella virdepapper virderas till anskaffnings-
utgift.

Fordringar och skulder i utlindsk valuta virderas till balansdagens kurs. Alla belopp i noterna anges i 1 000 €, om inte annat
sarskilt anges.

Skatter

Bland koncernens bokforda skattefordringar upptas for mycket inbetald preliminirskatt. Latenta skattefordringar som foljd
av avoir fiscal redovisas separat i balansrikningen som lingfristiga fordringar. I enlighet med forsiktighetsprincipen bokfors
¢j latenta skattefordringar som f6ljd av forluster. I dotterbolaget Neomarkka har latenta skattefordringar som foljd av avoir
fiscal fr o m ar 2001 ¢j bokforts.
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TILLAGGSUPPGIFTER TILL RESULTATRAKNINGEN

1. Omsittning

I omsittningen ingdr frimst forsiljnings-, rinte- och dividendintikter.

KONCERNEN MODERBOLAGET
2002 2001 2002 2001
Forsiljning av virdepapper 38 502 60 943 30 656 46 932
Dividendintikter 3 696 8010 2822 7 030
Gottgorelse for bolags- och killskatt 1271 2731 1136 2 653
Rinteintakter 1379 2252 1200 1412
Ovriga intikter 58 73 58 73
44 906 74 009 35872 58 100
2. Personal- och styrelsekostnader
KONCERNEN MODERBOLAGET
2002 2001 2002 2001
Loner
- verkstillande direktorer 161 266 74 71
- ovriga anstillda 658 658 465 359
Styrelsearvoden 122 100 68 52
Pensionskostnader 120 132 59 49
Ovriga I6nebikostnader 176 185 120 118
1237 1341 786 649

Verkstillande direktoren har inga andra pensionsférmaner dn de lagstadgade. Till personalen utbetalades bonus med 68 (0) varav 0

till VD (0). Arvoden till Norvestias styrelseordférande uppgick i koncernen till 27 (26), varav 17 (16) i moderbolaget. Loner och

styrelsearvoden till Norvestias VD uppgick i koncernen till 92 (82), varav 83 (73) i moderbolaget. I Norvestia Abp dr den omsesidiga

uppsigningstiden fér VD 1 manad. I Neomarkka Abp ir den 6msesidiga uppsigningstiden 6 manader.

Personal- och styrelsekostnader fordelade pa land

Moderbolaget
Finland
Sverige

Totalt

Dotterbolagen
Finland
Sverige

Totalt

Koncernen
Finland
Sverige

Totalt

Varav i koncernen
- Claes Werkell
- John Tengberg

Loner och
arvoden

413
194
607

308
26
334

721
220
941

92
48

2002
Pensions-  Ovriga l6nebi- Totalt Léner och
kostnader kostnader arvoden
39 54 506 375
20 66 280 107
59 120 786 482
53 51 412 488
8 5 39 54
61 56 451 542
92 105 918 863
28 71 319 161
120 176 1237 1024
- 24 116 82
- 14 62 45

2001
Pensions- Ovriga 16nebi- Totalt
kostnader kostnader
40 83 498
9 35 151
49 118 649
71 51 610
12 16 82
83 67 692
111 134 1108
21 51 233
132 185 1341

- 23 105
- 15 60

I tabellen ovan har verkstillande direktdren och styrelsen behandlats i sin helhet som finska. Uppgifterna har korrigerats motsvarande

for det foregiende aret.
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3. Upplésning av negativ goodwill

Den negativa goodwillen ir skillnaden mellan anskaffningsvirdet och andelen av eget kapital for forvirvade aktier i Neomarkka under

aret. Beloppet 394 (50) har i sin helhet uppldsts 6ver resultatrikningen.

4. Finansiella intdkter och kostnader

KONCERNEN MODERBOLAGET
2002 2001 2002 2001
Dividendintikter frin koncernbolag - - 201 206
Andelar av dotterbolags resultat - - -47 -6
Rinteintikter 29 61 22 21
Rinteintikter frin koncernbolag - - 2 272
Rintekostnader -11 -13 -11 -13
Kursdifferenser 0 -18 0 -13
18 30 167 467
5. Koncernbidrag
Norvestia Abp har beviljat dotterbolaget Norventures Ab ett koncernbidrag pa 112 (1 711).
6. Inkomstskatt
I koncernen uppgir skattekostnaderna till 111 (3 164), varav 8 (3 149) hinfor sig till Norvestia Abp.
TILLAGGSUPPGIFTER TILL BALANSRAKNINGEN
Anlaggningstillgangar
De planenliga avskrivningarna pa de materiella anliggningstillgingarna motsvarar de i skattelagarna foreskrivna maximibeloppen om 25 %
av kvarvarande restvirde.
7. Materiella tillgdngar
KONCERNEN MODERBOLAGET
2002 2001 2002 2001
Ingiende anskaffningsvirde 317 303 187 186
Okningar 1 32 = 19
Minskningar -51 -18 -17 -18
Utgiende anskaffningsvirde 267 317 170 187
Ingiende ackumulerade avskrivningar -190 -162 -122 =M1%
Rikenskapsperiodens avskrivningar -39 -46 -18 -25
Ack. avskrivningar pd minskningar 45 18 16 18
Ackumulerade avskrivningar 31.12 -184 -190 -124 -122
Planenligt restvirde 31.12 83 127 46 65
8. Andelar i koncernforetag
EO.-nr Aktiekapital Antal Andel av Andel av Bokfort virde
1000 € aktier aktier, % roster, % 1000 €
Norventures Ab, Helsingfors 1604596-7 200 200 000 100,0 100,0 221
Neomarkka Abp, Helsingfors 0693494-7 24 148 1910 117 31,6 52,5 16 932
Novalis Abp, Helsingfors 1642820-4 2 000 - - - -
Alnus Oy, Helsingfors 0762281-4 168 - - - -

Neomarkkas A-aktie dr ¢j noterad. Kursen pa B-aktien var 5,50 euro den 31 december 2002. Norvestia innehade vid denna tidpunkt
139 400 A-aktier och 1 770 717 B-aktier. Om samtliga dessa aktier virderas till B-aktiens borskurs blir det silunda beriknade virdet

10,5 milj. euro. Norvestia S.A., vars hemort var i Luxemburg likviderades under perioden.
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9. Ovriga placeringar

Antal Bokforingsvirde
OKR-emittenternas andelslag 3 10
10. Virdepapper som utgor omsittningstillgangar
KONCERNEN MODERBOLAGET
31.12.2002 31.12.2001 31.12.2002 31.12.2001
Marknadsvirde 99 609 99 513 52 755 64 998
Bokforingsvirde 85 638 87 059 40503 53 424
Overvirde 13 971 12 454 12 252 11 574
Koncernens onoterade placeringar
Period Andel av Bokfort- Andel av Andel av
aktie-/andels- virde eget kapital resultatet
kapital
Novalis Abp
Kymen Puhelin Oy 1.1-31.12.2001 0,6 % 111 206 15
Linnen Puhelin Oy 1.1-31.12.2001 0,8 % 717 791 156
Oulun Puhelin Oyj 1.1-31.12.2001 2,0 % 3081 2083 16
Satakunnan Puhelin Oy 1.1-31.12.2001 1,8 % 920 749 16
Tikka Communications Oy 1.1-31.12.2001 3,3 % 822 902 85
Puhelinosuuskunta KPY 1.1-31.12.2001 13,7 % 10 667 11 721 632
Norventures Ab
Polystar Instruments AB 1.5.01-30.4.02 12,0 % 1717 556 103
NSD Products Oy 6.8.00-31.12.01 27,0 % 6 102 -119
18 041 17 110 904

Alla uppgifter ir himtade ur senaste offentliggjorda redovisningar. Med justerat eget kapital avses eget kapital plus obeskattade reserver minskat
med beriknad skatt.

11. Latent skattefordran

KONCERNEN MODERBOLAGET
31.12.2002 31.12.2001 31.12.2002 31.12.2001
Latent skattefordran, lingfristig 1625 371 1186 -

Den latenta skattefordran har uppstitt p g a avoir fiscal-fordran. Obokad latent skattefordran p g a avoir fiscal fr o m dr 2001 och underskottsavdrag
frin dren 1999-2002 uppgir i Neomarkka Abp till 2 284 (1 436).

12. Kortfristiga fordringar

KONCERNEN MODERBOLAGET

31.12.2002 31.12.2001 31.12.2002 31.12.2001

Kundfordringar 21 329 15 148
Kundfordringar inom koncernen - - 6 127
Lanefordringar - 25 - 25
Lanefordringar inom koncernen - - 1532 3068
Resultatregleringar 156 462 95 181
Resultatregleringar inom koncernen - - - 375
Skattefordringar - 332 - 237
177 1148 1648 4161
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13. Fordndringar i det egna kapitalet

Overkurs- Balanserad )
Koncernen Aktiekapital fond vinst Arets vinst Totalt
Ingiende balans 17 869 8 691 72 062 7 060 105 682
Disposition 7 060 -7 060 0
Dividender -7 147 -7 147
Forvirvade egna aktier i dotterbolag -46 -46
Arets vinst -383 -383
17 869 8 691 71 929 -383 98 106
Overkurs- Balanserad )
Moderbolaget Aktiekapital fond vinst Arets vinst Totalt
Ingdende balans 17 869 8 691 73 101 7 720 107 381
Disposition 7 720 -7 720 0
Dividender -7 147 -7 147
Arets vinst 20 20
17 869 8 691 73 674 20 100 254
14. Kortfristigt fraimmande kapital
KONCERNEN MODERBOLAGET
31.12.2002 31.12.2001 31.12.2002 31.12.2001
Leverantorsskulder 169 191 98 61
Leverantorsskulder inom koncernen 19 31 16 28
Ovriga kortfristiga skulder 1415 1843 1201 1469
Resultatregleringar 109 159 53 66
Resultatregleringar inom koncernen - - - 1816
1712 2224 1368 3 440
OVRIGA TILLAGGSUPPGIFTER
Derivatavtal i dotterbolag, milj. €
31.12.2002 31.12.2001
Valutaterminsavtal
Nominellt belopp 10,1 -
Marknadsvirde 0,1 -

Till den del terminerna skyddar placeringar bokas kursdifferenserna bland resultatregleringar. Med valutaterminernas nominella belopp avses den

mingdvaluta som ir foremal for de avtalade valutaaffirerna.

Panter, milj. €

Som sikerhet f6r checkkontolimit, 3,0 milj. €
(3,0 milj. €), varav inget utnyttjat 31.12.2002

Penningmarknadsplaceringar
Checkkonto

Ovriga panter
Aktier till marknadsvirde

31.12.2002

3,0
0,1

0,3

31.12.2001

3,0
0,0

0,4
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FORSLAG TILL VINSTDISPOSITION

Den 31 december 2002 uppgick koncernens utdelningsbara medel till 71 545 918 euro. Moderbolagets utdelningsbara
medel uppgick till 73 693 433 euro. Till bolagstimmans forfogande star 71 545 918 euro.

Styrelsen foreslar att de disponibla vinstmedlen anvinds enligt foljande:

- 1,40 euro/aktie utdelas 1 dividend till 5 105 520 aktier 7 147 728 €
- pa kontot for vinstmedel limnas 64 398 190 €
71545918 €

Om styrelsens forslag godkidnns har Norvestia Abp efter dividendutdelningen foljande egna kapital:

- aktiekapital 17 869 320 €
- overkursfond 8 690 527 €
- balanserad vinst 64 398 190 €

90 958 037 €

Avstamningsdagen for dividendutdelningen dr den 24 mars 2003. Den faststillda dividenden utbetalas efter avstimningsti-
dens slut den 31 mars 2003.

Helsingfors den 12 februari 2003

IOl ok

Olle Isaksson Bo C E Ramfors
Ordforande Viceordforande

)Y .
RN _/_4%
Stig-Erik Bergstrom Hikan Gartell
Claes Werkell

Verkstallande direktor
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REVISIONSBERATTELSE

TILL NORVESTIA ABP:S AKTIEAGARE

Vi har granskat Norvestia Abp:s bokforing, bokslut och forvaltning for rikenskapsiret 2002. Bokslutet, som avgetts av
styrelsen och verkstillande direktoren, omfattar verksamhetsberittelsen samt koncernens och moderbolagets resultatrik-
ning, balansrikning, finansieringsanalys och bilageuppgifter. Efter utford granskning avger vi vart utlitande om bokslutet
och bolagets forvaltning.

Granskningen har utforts enligt god revisionssed. Bokforingen, de tillimpade redovisningsprinciperna och innehillet i
bokslutet dvensom bokslutspresentationen har hirvid granskats i tillricklig omfattning for att fi bekriftat, att bokslutet
inte innehiller visentliga fel eller brister. I forvaltningsrevisionen har vi granskat att styrelsen och verkstillande direktoren
handhaft forvaltningen av bolagets angeligenheter i enlighet med stadgandena i aktiebolagslagen.

Enligt vir mening ir bokslutet, som for rikenskapsiret uppvisar en forlust pd 382.536 euro for koncernens del och en vinst
pd 19.715 euro for moderbolagets del, upprittat enligt bokforingslagen och 6vriga stadganden och bestimmelser om hur
bokslut skall upprittas. Bokslutet ger pa sitt som avses 1 bokforingslagen riktiga och tillrickliga uppgifter om resultatet av
koncernens och moderbolagets verksamhet och ekonomiska stillning. Bokslutet inklusive koncernbokslutet kan faststillas
och medlemmarna i moderbolagets styrelse samt verkstillande direktdren kan beviljas ansvarsfrihet for det av oss granskade
rikenskapsdret. Styrelsens forslag till behandling av resultatet beaktar stadgandena i aktiebolagslagen.

Helsingfors den 13 februari 2003

NW&)M Ly Seuranrs

Carl Gustaf af Hallstrom Eero Suomela
CGR CGR

Y1j6 Tuokko

CGR
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BOLAGETS

Styrelsens medlemmar:
Olle Isaksson,

Bo C E Ramfors,

Stig-Erik Bergstrom,

Hikan Gartell

och Claes Werkell.

VAL AV STYRELSE

I bolagsordningen stadgas att styrelsen skall bestd av 3-8 ordinarie styrelsemedlem-
mar samt hogst 4 suppleanter. Styrelsens ledaméter utses drligen vid den ordinarie
bolagsstimman for tiden intill nista ordinarie bolagsstimma. Bolagsstimman utser
ordforande och viceordforande bland styrelsens ordinarie medlemmar.

STYRELSENS UPPGIFTER

Styrelsen svarar for bolagets forvaltning, for att dess verksamhet ir indamalsenligt
organiserad och for att bolaget foljer lag och andra regler. Styrelsen skall utova tillsyn
over bokforingen och overvaka att medelstorvaltningen dr ordnad pa ett andamals-
enligt sitt.

STYRELSENS ARBETSSATT

Arligen, normalt vid det konstituerande styrelsemote som foljer pa den ordinarie
bolagsstimman, faststiller styrelsen en arbetsordning for sitt eget arbete och instruk-
tioner for den verkstillande direktdren. Styrelsens arbetsordning omfattar bland
annat anvisningar om styrelsemotenas form och innehill, bolagets ekonomiska rap-
portering, investeringar, extern information och annat. Styrelsen faststiller och
reviderar attest- och befogenhetsforteckningar samt firmateckning. Inom sig utser
styrelsen ett revisionsutskott.

Styrelsens ordforande ansvarar for att styrelsen sammantrider nir det behovs.

Vid de ordinarie styrelsemotena behandlas bland annat interna rapporter om verk-
samhetens utveckling och resultat. Externa rapporter sisom delarsoversikter, bok-
slutskommunikéer och drsberittelser faststills. Strategiska frigor behandlas da sa
erfordras.

For varje styrelsemote upprittas en dagordning som tillstills ledamoterna i forvig.
Alla méten protokollfors, justeras och distribueras till styrelseledamoterna och revi-
sorerna.

SAMMANTRADEN
Styrelsen sammantrider normalt fem till itta ginger om dret. Ar 2002 hade styrelsen
elva moten.

VERKSTALLANDE DIREKTOREN, VD

VD handhar den 16pande forvaltningen enligt styrelsens anvisningar och foreskrifter.
VD skall sorja for att bolagets bokforing handhas i 6verensstimmelse med lag och
andra tvingande regler samt att medelsforvaltningen ir ordnad pd ett betryggande
satt.

REVISIONSUTSKOTT

Revisionsutskottets uppgift ar att pd styrelsens vignar hilla sig vil informerad om
revisorernas arbete och vad som framkommer under detta. Revisionsutskottet rap-
porterar regelbundet till styrelsen.



ORDFORANDE

Professor Olle Isaksson, Goteborg

Fodd 1943

Professor 1 endokrinologi. Prefekt pd institutionen for
invirtes medicin vid Sahlgrenska Universitetssjukhuset.
Styrelseordforande Neomarkka Abp.

Styrelsemedlem 1 Medhelp AB, Scandinavian CRI, Capio
AB, AB Havsfrun, Tercica Inc.,, Goteborgs Hogre Sam-
skola, Internetmedicin.se och Sahlgrenska Akademien vid
Goteborgs Universitet.

Bestimmanderitt 1 Sahltech 1 Géteborg AB

Aktieinnehav i Havsfrun: 5 580 B-aktier

Aktieinnehav i Norvestia: 0

VICE ORDFORANDE

Kabinettskammarherre Bo C E Ramfors, London

Fodd 1936

Styrelseordforande i AB Havsfrun.

Styrelsemedlem i Sintercast AB, Ruben Rausings fond for
nyfoéretagande och innovationer samt Neomarkka Abp.
Aktieinnehav i Havsfrun: 400 B-aktier

Aktieinnehav i Norvestia: 0

MEDLEMMAR

Ekonomie doktor Stig-Erik Bergstrom, Esbo

Fodd 1941

Styrelseordforande for Svenska Handelsbanken, regionbank
Finland och Citycon Oyj

Styrelsemedlem i Neomarkka Abp, Svenska handelshog-
skolan, Stiftelsen Svenska handelshogskolan, Hallitusammat-
tilaiset ry. (Foreningen styrelseproffs i Finland) och Tamrock
Oy

Aktieinnehav i Havsfrun: 0

Aktieinnehav i Norvestia: 0

Direktor Hikan Gartell, Stockholm

Fodd 1946

Bestimmanderitt i H & M Gartell AB

Verkstallande direktor for AB Pallium (publ)
Styrelsordforande i ESMA AB, Anchoring AB och AB
PHIR

Styrelseledamot i Aktiesparinvest AB, CL Konsulting Ab,
AB Havsfrun och Taurus Petroleum AB (publ)
Styrelsesuppleant i Neomarkka Abp och Bjornekulla Frukt-
industrier AB.

Aktieinnehav i Havsfrun: 2 400 B-aktier

Aktieinnehav i Norvestia: 0

Direktor Claes Werkell, Stockholm

Fodd 1952

Juris kandidat

Koncernchef, VD och styrelseledamot i AB Havsfrun
Viceordforande i Neomarkka Abp

VD och styrelsemedlem i Norvestia Abp

Aktieinnehav 1 Havsfrun 76 057 A-aktier, 264 283 B-aktier
inkl. familj och bolag.

Aktieinnehav i Norvestia: 0

VERKSTALLANDE DIREKTOR
Direktor Claes Werkell, Stockholm
Fodd 1952

Juris kandidat

Verkstillande direktor sedan 2000

REVISORER

Diplomekonom, CGR. Carl Gustaf af Hallstrom
Ekonomie magister, CGR Eero Suomela
Ekonomie magister, CGR Yrj6 Tuokko

Ernst & Young Ab, revisorssuppleant
REVISIONSUTSKOTT

Bo C E Ramfors
Stig-Erik Bergstrom
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PERSONAL

Claes Werkell

verkstallande direktor

Anna-Britta Bergman

group controller

Jonas Israelsson

analytiker

John Tengberg

affirsutveckling
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Minna Andberg
investor relations

& ekonomi

——
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Peter Forhaug
placeringschef

Bisse Thyrberg

sekreterare

estia Abp

Kurt Hansson

controller

Jonna Berg

ekonomichef

_—

Eerika Lehtild

sekreterare

-l <

Juha Kasanen

placeringschef




NYCKELORD

SUBSTANSVARDE

Substansvirdet dr av central betydelse for ett investmentbo-
lag som Norvestia. I substansrapporten redovisas marknads-
virdet for Norvestias tillgdngar och skulder. Substansvirdets
forindring under en period visar vilken avkastning bolagets
placeringar givit med beaktande av orealiserade vinster och
forluster. Det 1 resultatrikningen redovisade resultatet dire-
mot terspeglar orealiserade forluster men inte orealiserade
vinster.

Offentligt noterade virdepapper, placeringsfonder och
derivatinstrument virderas vid substansberakningen till den
sista avslutskursen for perioden. I fall att det inte funnits
ndgon sista avslutskurs, anvinds den sista kopnoteringen.
Onoterade aktier och andelar virderas till bokforings-
virde.

I Norvestias substans ingdr Neomarkkas substans med
den andel som svarar mot kapitalandelen av de idgda
aktierna. Den 31 december 2002 var kapitalandelen 31,6 %.
Bide Norvestias och Neomarkkas substansvirde beriknas
och publiceras manatligen.

Substansrabatten, som ofta uttrycks i procent, ar skillna-
den mellan substansvirdet per aktie och B-aktiens kurs.

BESKATTNING

Substansvirdet beriknas bide fore och efter latent skatt.
Substansvirdet fore latent skatt beriknas med beaktande av
skatter, som utridknas pd basen av periodens resultat. Invest-
mentbolag belastas av gingse bolagsskattesats. Den latenta
skatteskulden beriknas pa den icke realiserade virdesteg-
ringen, dvs pd det virde varmed marknadsvirdet pd bola-
gets tillgdngar overstiger det bokforda virdet. For ar 2002
ir skattesatsen 29 %.

Vid jimforelser mellan investmentbolag sisom Norvestia
och t ex placeringsfonder maste man beakta skillnaderna
i beskattning, bide vid bedémningen av utdelning och
vid bedémningen av virdeférindringar. I Norvestias sub-
stansrapporter har skatteeffekterna beaktats fullt ut.
Aven vid utdelning ir det skillnader mellan invest-
mentbolag och placeringsfonder. Férenklat kan sigas att
skatten pd utdelning frin investmentbolag redan fore
utdelningen har erlagts av bolaget, medan skatten pd
utdelning frin placeringsfonder erliggs av mottagaren.

VOLATILITET

Volatilitet 4r ett statistiskt matt pd hur mycket en place-
rings eller portfoljs virde varierar frin dag till dag. Mat-
tet anvinds for att beskriva risknivin 1 placeringen eller
portfoljen. Generellt kan man siga att ju storre volatilite-
ten dr, det vill siga ju storre variationerna ir, desto storre
ar risken och vice versa.

Ar 2002 var den genomsnittliga volatiliteten for HEX-
portfoljavkastningsindex 21% medan Norvestias volati-
litet f6r den dividendjusterade substansen var 4%. Lag
volatilitet 4r i enlighet med Norvestias faststillda malsatt-
ning att placeringarna skall ha mittlig risk och ge jimn
avkastning.

ABSOLUT AVKASTNING

Med absolut avkastning som malsittning avses att bolaget
strivar efter att 6ka substansvirdet varje ir, oberoende av
marknadsliget.
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BERAKNINGSGRUNDERNA
FOR NYCKELTALEN

Avkastning pd eget kapital =

Avkastning p3 investerat kapital =

Soliditet =

Resultat/aktie =

Eget kapital/aktie =

Effektiv dividendavkastning =

P/E-tal =

Substansrabatt =

Borsvirde =
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Resultat fore extraordinira poster och skatter - skatter
Eget kapital + minoritetsandel (genomsnitt av ingdende och

utgdende balans)

Resultat fore extraordinira poster och skatter

+ rintekostnader och 6vriga finansiella kostnader
Balansrikningens omslutning - rintefria skulder
(genomsnitt av ingdende och utgiende balans)

Eget kapital + minoritetsandel
Balansrikningens omslutning — erhéllna forskott

Resultat fore extraordinira poster och skatter
- skatter -/+ minoritetsandel
Antal aktier i genomsnitt

Eget kapital + minoritetsandel
Antal aktier pa bokslutsdagen

Dividend/aktie
Sista borskurs pa sista handelsdagen

Sista borskurs pa sista handelsdagen
Resultat/aktie

Substansvirde — borskurs pa sista handelsdagen
Substansvirde

Antal aktier x borskurs pa sista handelsdagen



