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Detta ar Novestra

Novestra ar ett oberoende investmentbolag,
som har ett antal investeringar | onoterade
tillvaxtoolag som huvudsakligen ar baserade
| USA. | tillagg har Novestra via en investering
| Nove Capital Fund en exponering mot note-
rade bolag med tillivaxt- eller vardeutveckiings-
potential. Novestras aktie ar noterad pé Stock-
holmsborsens O-lista, Attract 40.

Bakgrund

Novestra har historiskt sett investerat i tidiga faser i onoterade bolag. Det ar dessa investe-
ringar som utg6r merparten av dagens portfélj. Novestra har sedan 2003 &ven en exponering
mot smé och medelstora noterade foretag, av vilka merparten har sin hemvist i Norden.

Affarsidé

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

Vision

Novestras vision &r att optimera avkastningen pa investeringarna genom att agera som aktiv
investerare och delta i affarsutvecklingsprocessen i varje enskilt bolag. Genom att begréansa
antalet investeringar skall Novestra kunna vara en aktiv investerare med en liten organisation.

Mal

Novestra har som malsattning att optimera aktiedgarnas langsiktiga avkastning genom att
fokusera pa mojligheter i sma till medelstora foretag samt undvika det risktagande, som ett
alltfor snavt fokus medfor. Avkastningen skall komma aktiedgare tillgodo bade genom vérde-
utveckling av Novestraaktien och genom utdelning till bolagets aktie&gare vid tidpunkten da
bolaget boérjar avyttra innehav och realisera varden. Genom att Novestra innehar investment-
bolagsstatus kan bolaget med en skatteeffektiv struktur erbjuda stdrre investerare en expo-
nering mot investeringsmajligheter i sma till medelstora féretag, som de annars inte skulle ha
mojlighet att investera i.

Sid 05



AB NOVESTRA

Aret i korthet

ARSREDOVISNING 2005

Arets resultat for
rakenskapsaret 2005

uppgick till 220,9
(69,4) MSEK

Arets resultat uppgick till 220,9 (69,4) MSEK
motsvarande 5,94 (2,03) kronor per aktie.
Det innebér en dkning jamfért med 2004 med
193%.

Det egna kapitalet ©kade med 183,7 MSEK till
totalt 792,5 (608,8) MSEK och soliditeten var
betryggande 94,4% (94,8). Likvida medel upp-
gick till 303,2 (88,3) MSEK inklusive innehavet
i Nove Capital Fund.

Tillvaxttakten i de fyra stérsta onoterade port-
folibolagen var 24-145 procent. Samtliga av
dessa bolag uppvisade resultatforbattringar
och positiva kassafloden vid utgdngen av 2005.

Novestra har gjort tilaggsinvesteringar i nagra
av de onoterade portfélibolagen i samband med
expansionsfinansieringar och bolagsférvary.

| Strax Inc. investerades 11,9 MSEK i sam-
band med forvarvet av det tyska bolaget
More Mobilfunkzubehér GmbH som avse-
vart starker Strax position i Europa.
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| MyPublisher har Novestra och de 6vriga
huvudagarna konverterat 1&n pa 2,6 MSEK
till aktier i samband med finansieringen av en
utbyggnad av produktionskapaciteten.

| Bytek Systems AB har Novestra totalt inves-
terat 13,4 MSEK i samband med foérvarv av
dotterbolag och infér lanseringen av bolagets
tjanst diino®.

Frén Continuum Group Ltd erhélls utdelningar
pé totalt 27,5 MSEK. | huvudsak har utdel-
ningarna erhallits i form av aktier i Akamai Inc.,
vilka Continuum erhdll i samband med att de
avyttrade sitt portfoljoolag Speedera Inc. under
aret. Continuums avveckling forvantas vara
slutférd under 2006.

I maj 2005 investerade Novestra 189,2 MSEK
i det nybildade Nove Capital Fund och
avvecklade darmed sina egna direkta investe-
ringar i noterade bolag. Investeringen har
under atta manader gett ett resultat pa 107,3
MSEK motsvarande en avkastning pa insatt
kapital om 57 procent.
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Tillvaxten i de fyra
storsta onoterade
portféljbolagen
var 24 - 145%

Vid 2005 é&rs ordinarie bolagsstamma fattades
beslut om att godkénna forslaget till bonus-
program for verkstéllande direktéren Peter
Ekelund och arbetande ordféranden Theodor
Dalenson. | enlighet med beslutet utgick for
ar 2005 totalt en bonus pa 8,3 MSEK.

Vid samma bolagsstamma fattades ocksa
beslut om bolagets framtida verksamhetsin-
riktning:

Fram till utgdngen av 2007 ska bolaget ha
som mélséttning att salja huvuddelen av de
onoterade portfoljpolagen och darefter skifta
ut intékterna fran dessa avyttringar till aktie&-
gama. Dérefter ska Novestras huvudsakliga
verksamhet besta av ett eller tva konsolide-
rade verksamhetsdrivande bolag.

Novestras innehav i Nove Capital Fund ska
ocksa skiftas ut och Novestras styrelse har
foreslagit att s& ska ske under de narmaste
tva aren.

Styrelsen och verkstéllande direkttren foreslar
2006 &rs arsstdmma att en utdelning pa 2,00
(1,00) kronor per aktie skall lamnas, en héjning
med 100 procent, for verksamhetsaret 2005.
Det innebér en total utdelning pa 74 375 946
kronor. Styrelsen och verkstéllande direktéren
gdr beddmningen att bolaget kan fortsatta att
bedriva sin verksamhet med betryggande
likviditet och soliditet efter den féreslagna ut-
delningen. Under forutsattning att marknads-
situationen majliggér planerade avvyttringar
kommer styrelsen att forbereda for en engangs-
utdelning under 2007 i enlighet med bolagets
férandrade verksamhetsinriktning.
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Novestra har sedan noteringen i juni 2000
genomfort ett antal saval lyckade som en del
mindre lyckade investeringar. Aven om verk-
samheten under de senaste tre aren har préag-
lats av forhallandevis stora framgéngar sé har
det funnits perioder som inneburit stora
pafrestningar for var minimala organisation.
Som tur ar har vi kommit stérkta ur varje svar
situation och lart oss av motgangarna.

Novestra har arbetat med det svaraste man kan
arbeta med som investerare, ndmligen risk-
kapital i ordets ratta bemérkelse. Det &r naturligt
att bolaget genomgatt en berg- och dalbana
och vi hade aldrig lyckats s& val som vi gjort
utan en liten grupp extremt lojala och kom-
petenta medarbetare som gjort sitt yttersta i
varje enskild situation och aldrig avskrackts
infor till synes obverkomliga uppgifter.

Den verksamhet som vi bedrivit inom Novestra
kraver langsiktighet och det har inte varit Iatt
under de senaste aren att agera langsiktigt och
samtidigt vara ett noterat bolag. Marknaden
tappade efter ar 2000 intresset for risk och
tilvéxt. Nystartade bolag, som inte omedelbart
redovisade vinster, behandlades styvmoderligt
av finansmedia, som inte hade talamod att
vanta och ge dessa foretag mgjlighet att
utvecklas.

Om det finns en genomgéaende negativ ten-
dens som har varit tydlig under de ar Novestra
varit verksamt sa ar det att finansmedia har
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for stort inflytande for investeringsfilosofin hos
investerare pa den svenska aktiemarknaden.
Overdrivna rubriker om kris och problem har
alltfér ofta skrdmt bort investerare som inte
nodvandigtvis forstar att problem tillhor var-
dagen ndr man bedriver affarsverksamhet,
speciellt nér det galler mindre tillvaxtbolag.

Riskvilian har férandrats nagot hos nordiska
investerare de senaste aren och det finns en
annan instéllning hos investerare i dag jamfort
med for tva &r sedan. Det finns naturligtvis
en risk for att optimismen annu an gang slar
over pa samma satt som s& manga ganger
forr, men att investerare &r villiga att ta risker
ar naturligtvis nédvandigt och évervagande
positivt i en marknadsekonomi.

Inom Novestra har vi alltid férsdkt ge en korrekt
bild av hur vi ser pa portfoljoolagens majlighe-
ter och utmaningar. Det har inte varit en l&tt
uppgift men i efterhand kan man konstatera
att vi lyckats ganska val. Det har lagts ner
mycket tid och energi pa att beddéma och
forsdka forbattra portfoljpolagens tillvaxt-
forutsattningar. Vi kan ocksa konstatera att vi
under de senaste tre aren har lyckats battre
med att ge en mer valbalanserad bild av férut-
sattningarna for var verksamhet och véra
portfoljoolags verksamheter an ménga andra
aktorer inom var bransch lyckats med. Jag
hoppas att vi kan vara lika lyckosamma
framdver.

For egen del tycker jag att det blir allt svarare
att bedéma den framtida véardeutvecklingen i
portfélien. Det finns en stor optimism bland
ledningarna i vara portfoljoolag och det &r latt
for oss att smittas av denna optimism. For
egen del kan jag kdnna att det finns en os&-
kerhet pa grund av alla makroekonomiska
risker som har dykt upp pa senare tid.
Novestras vardepotential &r i hog utstrack-
ning beroende av hur marknaden varderar
tilvaxt under de narmaste tva aren. Men
osakerhet behdver inte vara negativt, det ar
enbart nyttigt att k&nna en viss osdkerhet nar
man arbetar med investeringar. Detta far oss
namligen att arbeta annu mer med varje
investering. Det &r den instélningen och
egenskapen hos vara medarbetare som har
gjort Novestra framgangsrikt.

Det enda som jag &r helt séker pa ar att vi pa
Novestra kommer att gora vart yttersta for
att leverera optimala varden nar vi nu skall
avveckla var portfolj. Vi far hoppas att det
récker for att tillfredsstélla vara aktiedgares
férvantningar.

Stockholm i mars 2006

Theodor Dalenson
Ordférande
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Den onoterade portfélien utvecklades val under
2005. Den genomsnittliga tillvaxttakten var
66 procent, vilket &r en 6kning fran foregaende
ar. Samtidigt som vi har sett en accelererande
tilvéxt har portfoljpolagen &aven forbattrat
resultaten vilket aven har paverkat vara varde-
ringar av portfoljpbolagen positivt.

Vara hogt stallda forvantningar pa tillvaxten
bland de USA-baserade portfélibolagen infria-
des under 2005. Dérvid marks bland annat
MyPublishers tillvaxt och resultatutveckling,
en utveckling som vi tror kommer att fortsatta
under 2006, om an inte med samma tillvaxt-
takt. MyPublisher ar val positionerad inom sitt
segment pa den digitala fotomarknaden och
bor ha goda férutsattningar att utvecklas val
under en lang tid framover.

Explorica ar ett annat USA-baserat bolag som
har upplevt en fortsatt tillvéxt under 2005,
samtidigt som man har utvecklat nya produk-
ter och tjanster som kommer att ge fortsatta
expansionsmdjligheter och férbattrade margi-
naler. Exploricas verksamhetsomréde, student-
resor, paverkades negativt av saval terror-
attacker som Irakkriget men en aterhamtning
har paborjats till de nivaer som radde &r 2000.

Strax har under flera ar visat en betydande
organisk tillvaxt och 2005 var ett ar med kraftig
tillvéxt och forbattrade marginaler. | och med
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lvaxt kan ge attraktiva
rtfoljbolagen.”

férvarvet av tyska More Mobilfunkzubehdr i
december 2005 har férutsattningarna for fort-
satt expansion under de ndrmaste aren séker-
stallts. Vi réknar med att Strax kommer att ha
en stark tillvéxt med kraftigt forbattrad I6nsam-
het under 2006.

Qbranch som arbetar med system manage-
ment pa den svenska marknaden har tagit vara
pa den forbattrade konjunkturen och lyckats
stérka sin marknadsposition och n& en till-
vaxt om cirka 25 procent under 2005. Qbranch
raknar med att ha en mycket god tillvéxttakt
aven under 2006 och marginalerna férvantas
aven fortsattningsvis ligga pa cirka 15 procent.

Bland de mindre bolagen i portfdlien kan nam-
nas Bytek Systems, som tillhandahéller en séker
Internetbaserad mobil lagrings- och fildelnings-
tfjanst. Foretagets patenterade mobila klient
ger anvandarna en mojlighet att n& privata
filer fran vilken dator som helst. Tjénsten som
heter diino® lanserades i borjan av 2006 i USA,
Storbritannien och Sverige.

Aven under 2005 har véra aktieagare kunnat
gladjas &t en positiv utveckling av Novestra-
aktien, som Okat i varde med 95 procent.
Den genomsnittliga omsattningen har okat
fran 81 063 aktier 2004 till 88 097 aktier 2005.
Utdelningen foreslas bli hojd till 2 kronor, vil-
ket foretagets likviditet och soliditet val tillater.



Med anledning av beslutet pa 2005 ars bolags-
stdmma om en successiv avyttring av vara
onoterade innehav, kommer vi i Novestra under
2006 ha ett starkt fokus pa att fortsatta att
forédla vérdena i den onoterade portfolien och
att skapa likviditet i bolagen.

Vi har under éret utvarderat mojligheterna att
avyttra var onoterade portfdlj i sin helhet men
har beslutat att det & mer fordelaktigt att
avyttra bolagen individuellt. Den positiva utveck-
lingen bland portfolibolagen har medfort att
forutséttningarna for noteringar eller industriella
forsaljningar har forbattrats under aret. For nar-
varande har diskussioner kring de strategiska
mojligheterna bland portféljpolagen inletts i
samtliga bolagsstyrelser.

Vi har styrelsens uppdrag att pa ett sa effek-
tivt satt som majligt hitta vagar att distribuera
det kapital som pa sa satt frigors till vara
aktiedgare. Fram tills att sa sker under 2007
kommer vi att aterinvestera eventuell dverlik-
viditet i Nove Capital Fund, som under 2005
givit oss ett mycket betydande resultattillskott.

Stockholm i mars 2006

Peter Ekelund
Verkstéllande direktdr
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Novestraaktien har sedan den 21 juni 2000
varit noterad p& Stockholmsboérsens O-lista.
En borspost uppgér till 500 aktier. Novestras
borsvarde uppgick vid arets utgang till 1 298
MSEK.

Sedan november 2002 har en likviditetsfor-
hojande atgard vidtagits genom att Remium
Securities AB utsetts till likviditetsgarant i
Novestraaktien. Effekten av anvéndandet av
en likviditetsgarant har varit fortsatt positiv
och har medfért att likviditeten i aktien dven
under 2005 varit god och bidragit till att
omesattningen 6kat med cirka 9 procent. Sedan
den 2 januari 2006 &r Novestraaktien noterad
pé Stockholmsbdrsens Attract 40-lista. Urvalet
péa Attract 40 baseras pa handelsstatistik den
senaste halvarsperioden for bolag noterade pa
O-listan, och den grundlaggande parametern
ar bolagets omsattningshastighet. Aktien om-
sattes 100 procent av alla handelsdagar och
den genomsnittliga omséttningen var 88 097
aktier per handelsdag.

Novestras aktie hade en positiv utveckling
under 2005. Under aret tkade aktiekursen
med 95 procent, vilket ar 65 procentenheter
battre &n OMX-index. Vid arets ingéng hand-
lades aktien till 17,90 kronor och vid &rets
utgdng handlades aktien till 34,90 kronor.
Genomsnittskursen aktien handlats till under
aret uppgick till 23,55 kronor och den genom-
snittliga omséttningen per handelsdag uppgick
till 2 206 175 kronor.

Aktiekapitalstruktur

Aktiekapitalet i Novestra uppgar till 37 187 973
kronor fordelat pa 37 187 973 aktier. Kvotvardet
uppgér till 1,00 krona. Varje aktie berattigar till
en rost och varje rostberattigad far vid bolags-
stdmman rosta for fulla antalet av denne dgda
och féretradda aktier utan begransning i rost-
ratten. Novestra har endast ett aktieslag och
samtliga aktier medfor lika ratt till andel i

bolagets tillgangar och vinst.

Agarstruktur

Totalt antal aktiedgare i Novestra uppgick den
31 december 2005 till 3 846 (3 595). Det
utlandska &gandet uppgick till 76,2 (68,0)
procent av det totala antalet utestdende aktier.

Vinst per aktie
Vinst per aktie uppgick till 5,9 (2,0) kronor
per aktie.

Utdelningspolicy och utdelning

Styrelsen och verkstéllande direktéren har
beslutat att foresl& arsstdmman en utdelning
om 2,00 kronor per aktie for verksamhetséaret
2005. Forslaget &r i linje med den pé ordinarie
bolagsstdmman 2005 beslutade strategin att
under den narmaste tredrsperioden avyttra de
onoterade innehaven och dela ut intékterna
frdn dessa avyttringar till aktieagarna i form
av sévél engangsutdelningar som érliga
utdelningar. Totalt innebér detta en utdelning
for 2005 pa 74 375 946 kronor. For verksam-
hetsaret 2004 1amnades 1,00 krona i utdel-
ning motsvarande totalt 37 187 973 kronor.

Optionsprogram
Per den 31 december 2005 fanns inga ute-
stdende optionsprogram i Novestra.

Ovrig aktieinformation

Eget kapital per aktie vid arets utgang upp-
gick till 21,3 (16,4) kronor per aktie. Vid den
ordinarie bolagsstdmman den 26 april 2005
bemyndigades styrelsen att langst intill tiden
fram till n&sta ordinarie bolagsstémma och vid
ett eller flera tillféllen och med eller utan fére-
tradesratt for aktiedgarna, besluta om emission
av hdgst 6 000 000 nya aktier mot betalning
i kontanter, genom apport eller genom kvitt-
ning. Detta bemyndigande har fram till dags
dato inte utnyttjats.
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Utveckling av aktiekapitalet i moderforetaget (TSEK)

ARSREDOVISNING 2005

Tillfort Gver-

Férandringav  kursfond

Kvot- Féréndring av Totalt  Totaltantal  Sverkurs- genom

Transaktion varde (SEK) aktiekapital aktiekapital aktier fond emissioner

april 1997 Bolagsbildning 100,00 100 100 1000 - -
mars 1998 Split (10:1) 10,00 - 100 10000 - -
mars 1998 Nyemission 10,00 4 104 10 400 296 296
mars 1998 Apportemission 10,00 35 139 13900 3080 3376
april 1998 Nyemission 10,00 10 149 14 873 1742 5118
april 1998 Apportemission 10,00 14 163 16 263 2489 7607
maj 1998 Nyemission 10,00 65 228 227683 19922 27 529
augusti 1998 Fondemission 230,00 5008 5236 22763 -5008 22521
augusti 1998 Split (100:1) 2,30 = 5236 2276300 - 22521
september 1998  Nyemission 2,30 460 5696 2476300 7940 30 461
september 1998  Apportemission 2,30 96 5792 2518195 1663 32124
juni 1999 Nyemission 2,30 460 6252 2718195 8540 40664
september 1999  Nyemission 2,30 828 7080 3078195 6372 47036
januari 2000 Nyemission 2,30 161 7241 3148195 3339 50375
januari 2000 Nyemission 2,30 1150 8391 3648196 31350 81726
februari 2000 Nyemission 2,30 2300 10691 4648196 473950 555676
juni 2000 Fondemission 5,00 12 550 23241 4648196 -12550 543126
juni 2000 Split (5:1) 1,00 - 23241 23240980 - 543126
september 2000 Nyemission 1,00 150 23391 23390980 1350 544476
oktober 2003 Nyemission 1,00 7797 31188 31187973 40730 585206
juni 2004 Nyemission 1,00 6 000 37188 37187973 75706 660912
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Storsta aktiedgare samt dgarstruktur
per den 31 december 2005

Aktiedgare Antal aktier Andel av réster och kapital, %
Laxey Partners Ltd 5600 500 15,1
Deutsche Bank A.G. 5516789 14,8
Merrill Lynch, Pierce, Fenner & Smith, Inc. 3313000 8,9
M2 Capital Management L.P. 2785000 7,5
SEB Private Bank 1548 499 4,2
Deutsche Bank, London Branch 1421844 3,8
Savannah-Baltimore Capital Management L.P. 1296 238 3,5
Goldman Sachs & Co, Inc. 715173 1,9
TSWII, L.P. 684 000 1,8
SIS Segaintersettle A.G. 683016 1,8
Ovriga 13623914 36,7
Totalt 37187973 100,0
varav

Utlandskt &gande 28330742 76,2

Aktiedgarstatistik storleksférdelad per den
31 december 2005

Innehavsintervaller Antal aktier Antal dgare

1-500 428 623 1,2 1725 44,9
501-1000 838 385 2,3 961 25,0
1001-10000 3203 607 8,6 1005 26,1
10001 -50 000 2426118 6,5 108 2,8
50001 -100 000 1743 881 4,7 24 0,6
100 000 - 28 547 359 76,9 23 0,6
Totalt 37 187973 100,0 3 846 100,0
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Novestras kursutveckling och antal omsatta aktier
1 januari 2005 - 31 januari 2006
Kélla: Stockholmsbdrsen
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Utvecklingen i den onoterade portfélien har
varit mycket positiv de senaste tre aren och
den starka tillvaxten férvantas fortsétta under
2006. De forsta indikationerna under 2006
visar pé fortsatt stark tillvaxt och forbattrad
resultatutveckling. For narvarande ser Novestra
storre potential &n risk i den onoterade port-
folien och det finns goda férutséttningar fér
en positiv vardeutveckling under det narmaste
aret.

| och med den ordinarie bolagsstammans
beslut om en successiv utforséljining av fler-
talet av bolagen i den onoterade portfdlien
kommer Novestras verksamhet att i viss
utstréackning andra karaktér under de nér-
maste tva aren. Framover kommer bolaget i
huvudsak att arbeta med att stétta de nuva-
rande onoterade portfdljpbolagen och att se
till att maximera vérde och dérmed avkast-
ning i samband med forsaljningar.

Novestras investeringar i noterade bolag har
i huvudsak skett via en fond med storre kapi-
talbas, Nove Capital Fund, dér deltagandet

sker tillsammans med externa investerare.
Syftet med denna struktur ar att mojliggéra
storre investeringar och déarmed fa ett utokat
inflytande i de bolag fonden investerat i. Aven
Novestras andelar i fonden eller kontanter till
motsvarande andelsvarde avses inom tva ar
att utskiftas till bolagets aktiedgare.

Dessa forandringar innebér att Novestra den
narmaste tiden ocksad kommer att arbeta mer
intensivt med att delta i strategiska diskus-
sioner aven i de bolag som ingar i den note-
rade aktieportfolien. Detta kommer att, i den
utstrackning det ar mgjligt, ske via styrelsere-
presentation samt med stdéd av diverse
resurser i Novestras natverk. Den 6kade risk-
spridningen som investeringarna i noterade
aktier innebér leder till att den totala risken i
Novestraaktien minskar jamfort med tidigare
ar. Samtidigt bedéms mdajligheterna till en posi-
tiv vardeutveckling séval i den onoterade som
i den noterade portfélien vara fortsatt god.
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Utvecklingen i den onote-

rade portféljen har varit
mycket positiv de senaste
tre aren och den starka
tillvaxten forvantas fort-
satta under 2006
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Novestra etablerades med
begrénsade kapitalresurser.

Novestra byggde upp en
mindre portfolj av totalt ett
tiotal onoterade bolag. Nagra
av investeringarna avyttrades
redan under de forsta tva aren
med god avkastning. Det
positiva utfallet av dessa
investeringar var i ménga fall
delvis ett resultat av Novestras
aktiva engagemang i saval
strategiska fragor som i
genomfdrandet av fér bolagen
viktiga transaktioner. Avkast-
ningen fran dessa tidiga
investeringar maojliggjorde for
Novestra att gdra ytterligare
investeringar de kommande
tva &ren utan ytterligare
extern finansiering.

En omvardering av sma
onoterade bolag inleddes
och baserades pa hoga
forvantningar avseende
tillvaxt och framtida vinster.
Novestra genomfdrde i
denna marknad ytterligare
avyttringar samt ett antal
stérre nyinvesteringar. Nagra
av dessa nyinvesteringar
asattes inom en kort tids-
period hdga varderingar.

Inofficiell handel i Novestra-
aktien inleddes i november.

Till f6ljd av det stora intresset
for Novestra och dess
portféljoolag fran framfor allt
utlandska institutioner valde
Novestra i februari att genom-
fora en riktad nyemission
som tillférde bolaget
sammanlagt 476 MSEK.

Under varen uppnadde
Novestra investmentbolags-
status.

Novestra noterades pa
Stockholmsbérsens O-lista i
juni. | samband med
noteringen genomférdes
inte ndgon nyemission, da
bolaget ansag att det inte
fanns nagot behov av
ytterligare kapitaltillskott och
att spridningskravet redan
hade uppnétts. Novestra
deltog i ett antal nyemissioner
i féretag som inom de nér-
maste tolv manaderna av-
sags att marknadsnoteras.

Under den senare delen av
aret pabodrjades en dramatisk
nedgang inom IT- och
telekomsektorn, vilket bland
annat fick till foljd att tva av
Novestras stérsta portfolj-
bolags planerade bdrsnote-
ringar instélldes.
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Den svaga utvecklingen pa
aktiemarknaderna fortsatte
och industriella forséljningar
omdjliggjordes. Detta ledde
till att Novestra besl6t sig for
att fokusera verksamheten
kring ett farre antal investe-
ringar. Samtidigt genomfor-
des betydande nedskrivningar
av Novestras redovisade
varden. Ett antal av Novestras
bolag séldes och i ndgot en-
staka fall avvecklades bolag
genom likvidation eller
konkurs.

Konsolideringsprocessen,
varigenom Novestra dkade
andelarna i portféljpolag
som utvecklats val och
reducerade andelen i 6vriga
bolag, fortsatte. Novestra
forblev engagerat i innehaven
genom utvecklings- och
tilvéxtfaserna. En renodling
av Novestras forvaltning
pabdrjades. Omfattande
férandringar i styrelse och
ledning genomférdes.

Utvecklingen i de onoterade
portféljpolagen var mycket
positiv under aret och efter
tidigare tre ars betydande
nedskrivningar besléts om
reversering av en del av
dessa.

Under hésten genomférde
Novestra en nyemission som
tillférde bolaget 48,5 MSEK,
varefter en ny investerings-
strategi att &ven ha en expo-
nering gentemot den note-
rade aktiemarknaden
inleddes. Vidare sanktes
bolagets administrations-
kostnader avsevart. Dess-
utom skedde en omstruk-
turering och férenkling av
bolagsstrukturen genom
avyttring av samtliga
dotterbolag.

Utvecklingen i de onoterade
portféljpolagen var fortsatt
mycket positiv under aret.

Forvaltningen av den noterade
portfélien genererade en god
avkastning. Under sommaren
genomférde Novestra en
nyemission som tillférde
bolaget 81,7 MSEK, vilken
anvandes for att utdka
investeringar i noterade
portféljpolag ytterligare,
framst i nordiska bolag.

For verksamhetséaret 2004
ldBmnades 1,00 krona per
aktie i utdelning.
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Theodor Dalenson (Fodd 1959)

Ordférande. Theodor Dalenson har varit styrelseledamot i
Novestra sedan 1997, d& han var en av grundarna till bolaget.
Han har varit arbetande styrelseordférande i bolaget sedan
2000. Sedan 1983 har Theodor Dalenson haft ett antal uppdrag
for internationella féretag, bl a Clorox, Kingsforth och Frontiers
International, framst inom omradena strategisk planering och
affarsutveckling. Han har haft ett antal styrelseuppdrag i bade
noterade och onoterade bolag samt valgdrenhetsorganisatio-
ner. Ovriga styrelseuppdrag bl a: Nove Capital Management
AB (ordférande), Scribona AB (ordférande), Carl Lamm AB
(ordférande), Pergo AB, We Rock AB och ASF, Inc.

Colin Kingsnorth (Fodd 1963)

Styrelseledamot sedan 2003. Colin Kingsnorth &r partner och
ordférande i Laxey Partners Ltd. Colin Kingsnorth har tidigare
varit verksam i flera storre féretag i Storbritannien, bl a Robert
Fleming Asset Management, Olliff & Partners och Buchanan
Partners Ltd. Ovriga styrelseuppdrag: LP Value Ltd, Laxey
Investors Ltd, Ceiba Finance Ltd, East European Develop-
ment Fund Ltd och Tea Plantations Investment Trust Ltd.

Anders Lénnqvist (Fodd 1958)

Styrelseledamot sedan 2000. Anders Lénnqvist har varit verk-
sam inom ett flertal utvecklings- och investmentbolag, bl a
Hevea AB, Investment AB Beijer och Schatullet AB. Anders
Lonnquist &r styrelseordférande och tillika agare till Servisen
Group AB. Ovriga styrelseuppdrag bl a: NewSec AB (ordfo-
rande), Texcel AB (ordférande), I3 micro technology AB, KSSS,
Lokal.nu AB och SSRS Holding AB.

2150000

Colin Kingsnorth: 0™
Laxey Partners: 5 600 500

154 663

(1) | forekommande fall inklusive nérstadendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2005.
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David E. Marcus (F6dd 1965)

Styrelseledamot sedan 2005. David E. Marcus &r grundare och
managing partner i M2 Capital Management, L.P. David E.
Marcus har mangarig erfarenhet fran ledande befattningar inom
Franklin Mutual Advisers, L.L.C. Ovriga styrelseuppdrag bl a:
Modern Holdings, Inc. (ordférande) och Great Universal, Inc.,
Shared Value, Modemn Times Group MTG AB, Scribona AB
och Carl Lamm AB.

Bertil Villard (F6dd 1952)

Styrelseledamot sedan 2003. Bertil Villard &r advokat och
partner i Advokatfirman Vinge KB. Han har tidigare bl a arbetat
som bolagsjurist fér Swedish Match AB, Stora Kopparberg
AB och Esselte AB (chefsjurist) samt som chef fér Corporate
Finance-avdelningen pd ABN Amro Alfred Berg Fondkommission.
Ovriga styrelseuppdrag bl a: Pergo AB (ordférande).

Mats Berglund (Fo6dd 1952)

Styrelsesuppleant sedan 2002. Mats Berglund har tidigare
ingatt i Novestras ledning. Han &r i dag VD for IC Control AB
och har tidigare varit finansiell radgivare till S:t Erik Investment
AB samt har 6ver 20 ars erfarenhet fran riskkapital inom elek-
tronik-, vitvaru- och bilindustrin. Ovriga styrelseuppdrag bl a:
IC Control AB och Mercator International Group AB.

David E. Marcus 0
M2 Capital Management,
L.P.2 785000

456 668"

1999

Stefan Holmstrom (Fodd 1949) Ingrid Hornberg Roman (Fodd 1959)
Auktoriserad revisor, KPMG Bohlins AB Auktoriserad revisor, KPMG Bohlins AB
Revisor i bolaget sedan 1999 Revisorssuppleant i bolaget sedan 2002

(1) I forekommande fall inklusive nérstaendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2005.
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ARSREDOVISNING 2005

L edande befattningshavare

och anstallda

Novestra har under hela verksamhetséret 2005 haft sex anstéllda i bolaget, inklusive arbetande
styrelseordféranden Theodor Dalenson. For ytterligare information om styrelseordféranden

hanvisas till sid. 20.

Ledande befattningshavare

Peter Ekelund (F6dd 1954)
Verkstallande direktor

Aktieinnehav i Novestra: 146 553 '

Peter Ekelund utségs till VD 2002. Han var
tidigare verksam som projektledare for utveck-
lingen och lanseringen av Absolut Vodka i USA
under aren 1977-1982. Darefter var han VD
for ett foretag i Storbritannien inom TetraPak-
gruppen mellan &ren 1983 och 1988. Fran
1989 var Peter Ekelund VD f6r Filmnet Benelux
och déarefter Group Director for Strategy and
Business Development i Filmnets moderbolag
Nethold B.V. Amsterdam (sedermera Canal
Plus). Mellan &ren 1997 och 1999 verkade
Peter Ekelund som Executive Director pa
Media Partners International i Milano. Mellan
1999 och 2002 var han Executive Director
och styrelseledamot i Novestra och var bl a
med om att grunda B2 Bredband AB.

Peter Ekelund ar styrelseledamot i Bytek
Systems AB (ordférande), Explorica Inc. (ord-
férande), C More Entertainment AB, inWare-
house AB, MyPublisher Inc., Netsurvey AB,
Strax Holdings Inc. och Aldata Solutions Oyj.

Anstallda

Johan Heijbel(Fodd 1975)
Finansdirektor

Aktieinnehav i Novestra: 51 333"

Johan Heijbel utségs till finansdirektér 2002.
Han var tidigare sedan 2001 Novestras
Controller och Investment Manager. Dess-
férinnan var han verksam i Ekonomikonsult
Islinge KB och var fram till sin fasta anstalining
i Novestra ekonomi- och redovisningsansvarig
i Novestra pa konsultbasis sedan bolaget
grundades 1997.

Johan Heijbel &r styrelseledamot i Qbranch AB.

(1) I forekommande fall inklusive nérstadendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2005.
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Ruth Lidin (F6dd 1968)
Controller

Ruth Lidin har varit verksam inom Novestras
ekonomifunktion sedan juni 2001 och har
sedan oktober 2005 befattningen koncern-
controller. Hon har tidigare varit verksam vid
Athlone Extrusions i Irland och Medtronic-
Synectics sédsom Export Manager och seder-
mera var hon verksam vid ArthroCare Europe.

ARSREDOVISNING 2005

Marcus Soderblom (Fodd 1972)
Investment Manager

Marcus Soderblom har varit verksam som
Investment Manager i Novestra sedan 2000.
Han var tidigare verksam vid Hagstréomer &
Quiberg Fondkommission AB, dar han var
projektledare pé Corporate Financeavdel-
ningen och verksam inom teknologisektorn
samt medverkade i ett stort antal kapitalan-
skaffningar och féretagstransaktioner for olika
uppdragsgivare.

Marcus Séderblom ar styrelseledamot i Bytek
Systems AB och Netsurvey Bolinder AB samt
styrelsesuppleant i Explorica, Inc., We Rock
AB och Carl Lamm AB.

(1) | férekommande fall inklusive nérstéendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2005.
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Novestras innehav

Novestras portféljbolag och 6vriga investeringar

Novestras portfoljoolag bestér av sma till medelstora onoterade foretag med varierande verk-
samheter och geografisk spridning, indirekta investeringar i noterade innehav genom fonden
Nove Capital Fund samt négra mindre investeringar i Gvriga noterade innehav. Novestra kan dér-
med erbjuda investerare en god diversifiering i portfolien

Per den 31 december 2005 uppgick vardet pa Novestras innehav till totalt 811 miljioner kronor.

Den onoterade portfdlien utgjorde 61 procent av de totala investeringarna. Av dessa var 69
procent hanforliga till bolag verksamma i USA.

Marknadsvardet pa noterade innehav samt innehavet i Nove Capital Fund uppgick per den
31 december 2005 till 317 milioner kronor och utgjorde 39 procent av de totala investeringarna.

Nedan och pa efterfoliande sidor finns en sammanstallning och beskrivning av Novestras
portféljpolag.

Varden per den 31 december 2005
Férdelning redovisade viarden

Fordelning redovisade virden onoterade innehav
Ovrigt Continuum Netsurvey
2% Bytek Systems 3% 2%

3% Explorica
13%

Nove Capital Strax
Fund 26%
37%

Onoterade MyPublisher

bolag 30%

61%

Qbranch
23%
Genomsnittlig tillvéxt i férséaljning Forséljningsutveckling
onoterade innehav™ 2002-2005 onoterade innehav 2002-2005
70% 66% 1200 S
60% 1000
45% 46%
50%
¥ 800 770
40% g
30% 600 "o
20% 400 o
o 200 - 110 =i
0% s
2003 2004 2005 o ==l

2003 2004 2005 2003 2004 2005 2003 2004 2005 2003 2004 2005

1) Stérre onoterade innehav: Explorica, MyPublisher, Qbranch och Strax. Explorica MyPublisher Qoranch Strax
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Novestras innehav per den 31 december 2005, MSEK

Redovisade varden
Innehav

Storre onoterade innehav
Explorica

MyPublisher

Qbranch

Strax

Ovriga onoterade innehav
Bytek Systems

Continuum

Netsuwey

Ovrigt

Summa onoterade bolag
Noterade innehav

Nove Capital

Ovrigt

Summa noterade innehav

Summa investeringar

Agarandel

13,6%
27,9%
24,0%
19,6%

44 8%
12,3%
45,3%

n/a

Koncernen

64,4
148,9
115,8
127,8
456,9

13,4
13,2
10,0
0,4
37,0
493,9

296,5
20,8
317,3

811,2

Moderforetaget

64,4
48,4
53,8
127,8
294,4

13,4
13,2
10,0
0,4
37,0
331,4

296,5
20,8
317,3

648,8
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Storre onoterade innehav

Explorica, USA

Explorica ar en internationell arrangér av utbildnings- och studieresor. Bolaget har sitt huvud-
kontor i Boston, Massachusetts och bedriver verksamhet i USA, Kanada, Polen och Sverige.
Explorica grundades i april 2000 och ledningen har betydande erfarenhet fran resebranschen.

Explorica har specialiserat sig pa att arrangera utbildningsresor for studenter i samarbete
med larare och skolor. Bade foérsaljning och administration hanteras genom ett egetutvecklat
onlinesystem for gruppresor som pa ett innovativt satt utnyttjar senaste tillgangliga teknologi
for att rationalisera arbetsprocesser och gdra resandet mer tillgangligt och mer kostnadsef-
fektivt.

Reseprogrammen séljs till storsta delen atta till tolv ménader innan det faktiska resandet
och bolaget har darfér en god 6verblick dver framtida verksamhetsomfattning. Trots det oroliga
klimatet i omvarlden har Explorica lyckats véxa kraftigt under de senaste &ren. Under 2004 och
2005 har bolaget etablerat sig som en av de ledande aktdrerna pa den nordamerikanska
studentresemarknaden.

Exploricas framsta konkurrenter ar EF, ACIS, NETC och CHA.

Exploricas stérsta aktiedgare, férutom Novestra, &r Exploricas ledning.

Forsaéljningsutveckling, 2002-2005
MSEK
400

300

~eXpLORICE~

200

100

www.explorica.com
2002 2003 2004 2005 ™

Investeringsinformation 2005™ 2004 2003 2002
Foérsaljning, MSEK @ 340,5 232,8 159,9 77,4
Tillvaxt i forséljning 46% 46% 107% 49%
EBITDA, MSEK® -11,1 -12,9 -20,8 -27,6
Nettoresultat, MSEK® -15,0 -15,7 -21,6 -50,6
Antal anstallda 75

Kassaflode Positivt

Styrelseordférande Peter Ekelund

Verkstéllande direktér och grundare Peter Nilsson

Novestra®

Redovisat vérde, MSEK 64,4

Agarandel fére utspadning 13,6%

och utnyttjande av optioner etc.
(1) Ej reviderade siffror.  (2) USD/SEK =7,96. (3) Per 2005-12-31.
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MyPublisher, USA
MyPublisher grundades 2001 och &r belaget i Westchester, New York samt i Milton Keynes,
Storbritannien.

MyPublisher erbjuder sina kunder att organisera sina digitala bilder i ett personligt fotoalbum
pa datorn som sedan via internet skickas i en fil till bolaget. Dér trycks sedan individuella foto-
bocker eller presentationer savél inbundna som i pocketformat och distribueras darefter till
kunden inom 24 — 48 timmar.

For detta &ndamél har MyPublisher utvecklat ett eget produktionssystem, en egen mjukvara
BookMaker™, och etablerat produktionsanlaggningar i USA och Europa.

MyPublisher har under de senaste aren haft en mycket hog tillvaxt. MyPublisher har under
sin uppbyggnadsfas varit underleverantdr till flera ledande mjukvaruféretag och datortillverkare,
men kommer frn och med verksamhetséaret 2006 att fokusera pa forsaljning under eget varu-
mérke direkt till slutkonsument. Detta kommer att medféra en lagre tillvaxt under 2006 men
med vasentligt hdgre marginaler.

Under 2005 introducerade bolaget ocksé framgangsrikt ett antal nya produkter, och mer
an férdubblade sin produktionskapacitet bl a genom en ny anlaggning i Europa.

Forutom Novestra & MyPublishers grundare, Carl Navarre Jr, bolagets storsta aktiedgare.

Forsaljningsutveckling, 2002-2005

enynublisher

5 www.mypublisher.com
2002 2003 2004 2005 ™

Investeringsinformation 2005 2004 2003 2002
Forsaljning, MSEK® 110,1 44,9 27,7 19,0
Tillvéxt i forsaljning 145% 62% 46% 158%
EBITDA, MSEK®@ 14,9 -1,6 -3,9 -14,3
Nettoresultat, MSEK @ 5,9 -8,6 -6,6 -20,9
Antal anstallda 79
Kassaflode Positivt
Styrelseordférande,
verkstallande direktér och grundare Carl Navarre Jr
Novestra®
Redovisat varde, MSEK 148,9
Agarandel fére utspadning 27,9%

och utnyttjande av optioner etc.

(1) Ej reviderade siffror. (2) USD/SEK =7,96. (3) Per 2005-12-31.
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Qbranch, Sverige
Qbranch som grundades 1993 finns i dag i Stockholm, Géteborg och Malmé och é&r ett av
Sveriges ledande konsultféretag inom System Management och séker IT-drift. Bolaget erbju-
der ett brett utbud av tjanster sdsom konsulttjanster, outsourcing, sakerhets- och system-
integrationsldsningar inklusive saker drift, funktionalitet, sékerhet och kunskap om IT-anvandning,
som stéttar affarsverksamheten och darigenom dkar kundernas konkurrenskraft samt redu-
cerar deras kostnader.

| fyra &r har Qbranch kvalificerat sig for tillvaxtlistan som presenteras av Ahrens och
Svenska Dagbladet Naringsliv. 2005 togs positionen som snabbast vaxande [T-konsult.
Qbranch &r representerade i Veckans Affarers "Best place to work” samt pa europeiska till-
vaxtlistor, bland annat Europe’s 500.

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

Qbranch arbetar frAmst inom branscherna; bank, telekom, livsmedel, lakemedel, industri,
media samt offentlig forvaltning och bolaget ar sedan flera ar en etablerad konsultleverantor
till ménga av Sveriges ledande féretag och organisationer. | Qbranchs kundstock ingér bl a
aftonbladet.se, Alecta, Assa Abloy, Dagens Nyheter, Front Capital Systems, Forenings-
sparbanken, ICA, IKEA, netXtra, Riksbyggen, SalusAnsvar, Sandvik, SEB, Sigtuna Kommun,
Trelleborg, Vattenfall och Volvo.

Qbranchs stdrsta aktiedgare, utdver Novestra, ar grundarna, Rune Mossberg och Ulf
Engerby, samt IT Investments Holding S.a.r.l.

Forsaljningsutveckling, 2002-2005

MSEK

72 www.gbranch.se

2002 2003 2004 2005

Investeringsinformation 2005™ 2004 2003 2002
Foérsaljning, MSEK 243,2 195,8 160,9 165,2
Tillvaxt i forséljning 24% 22% -3% -7%
EBITDA, MSEK 40,3 30,7 18,9 17,3
Nettoresultat, MSEK 23,2 17,4 9,8 9,1
Antal anstallda 307

Kassaflode Positivt

Styrelseordférande John Wattin

Verkstéllande direktér och grundare Ulf Engerby

Novestra®

Redovisat varde, MSEK 115,8

Agarandel fére utspadning 24,0%

och utnyttjande av optioner etc.

(1) Ej reviderade siffror.  (2) Per 2005-12-31.
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Strax, USA

Strax grundades 1996 och har sitt huvudkontor i Miami, Florida och regionala verksamheter i
London, Kéln, Dubai och Hongkong. Strax ar ett foretag som utvecklar, marknadsfér och
séljer ett sortiment av innovativa mobiltelefontilloehdr, huvudsakligen till mobila operatérer
och distributorer i Nord- och Sydamerika samt i Europa. Strax levererar ocksa mobiltelefoner
fran ledande tillverkare samt erbjuder tjanster fokuserade pa mobiloperatorernas behov, t ex
genom att I6sa lager- och logistikproblem.

Strax har under de senaste aren kontinuerligt uppvisat en mycket hog tillvaxt. Under 2005
fortsatte den positiva utvecklingen framfér allt i bolagets europeiska verksamhet och under
december manad forvarvade Strax sin tyska konkurrent More Mobilfunkzubehdr GmbH.
Strax réknar darmed att under verksamhetséret 2006 uppna en total forsaljning om minst
250 MUSD.

Strax har ett flertal mindre och medelstora konkurrenter. Bolagets kunder utgérs huvud-
sakligen av mobiloperatorer, tjansteforetag och varuhuskedjor sdsom AT&T, Andrew, BellSouth,
Cingular, Kmart, Telemovil El Salvador, TDK, T-Mobile, TracFone och Verizon.

Strax storsta aktiedgare, utdver Novestra, ar en av grundarna, Ingvi Tdmasson, och
Landsbanki islands hf.

Forsaljningsutveckling, 2002-2005
MSEK
1200

900
STRAX
300

0

www.strax.com

2002 2003 2004 2005 ™

Investeringsinformation 2005™

Forséljning, MSEK®@ 1159,8 770,3 498,5 385,3
Tillvaxt i forséljning 51% 55% 29% 37%
EBITDA, MSEK® 27,9 12,6 13,5 -1,4
Nettoresultat, MSEK® 12,2 1,9 5,5 -5,0
Antal anstéllda 75

Kassaflode Positivt

Styrelseordférande,

verkstallande direktér och grundare Ingvi Témasson

Novestra®

Redovisat varde, MSEK 127,8

Agarandel fére utspadning 19,6%

och utnyttjande av optioner etc.

(1) Ej reviderade siffror. (2) USD/SEK =7,96. (3) Per 2005-12-31.
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Bytek Systems, Sverige

Bytek Systems grundades 2004 och finns i dag i Stockholm och med férséljningskontor i
Atlanta, USA. Bytek Systems har utvecklat en programvara, diino™, som majliggor for slut-
anvandaren att pé ett sakert sétt kunna lagra och komma &t digitala filer sésom textfiler, digital-
bilder och musik fran en internetansluten dator.

Programvaran diino™ skapar en saker forbindelse mellan en dator som ar uppkopplad mot
internet och en extern server. Kommunikationen till och fran diino-servern skyddas av 2 048
bitars kryptering och &r darmed mycket svar att avlyssna. Samtidigt &r det latt for slutanvan-
daren att dela med sig av den sakert lagrade informationen genom att skapa temporér
atkomst till utvalda delar av filerna for andra anvéndare.

Bytek Systems har under 2005 lanserat sin produkt diino™ i Mexiko via Telmex bredbands-
enhet Prodigy®. diino™ erbjuds &ven i Sverige via bland annat Bredbandsbolaget (under
namnet NetPocket) samt via www.diino.com.

Det som sérskilier diino™ fran konkurrerande I6sningar som exempelvis traditionell online
storage, FTP programvaror och VPN-tunnlar ar enkelheten, sékerheten och ett mycket att-
raktivt pris. Filerna lagras p& en avancerad datalagringslosning levererad och Overvakad av
Hitachi som exempelvis sjélviaker om en eller flera harddiskar gar sénder. Unix-miljon hindrar
vidare pc-virus fran att sprida sig bland filerna.

Efter Novestra ar Bytek Systems stérsta aktie&gare grundaren Dani Duroj.

Continuum, USA
Continuum grundades ar 2000 med malsattningen att investera i framst mindre tillvaxtforetag
inom sektorerna telekom, bredband och dataapplikationer i Europa och USA.

Aktiedgarna i Continuum beslutade under 2004 att bolaget skulle avvecklas och att likvi-
derna fran bolagets forsaliningar av portfolibolag skulle delas ut till bolagets aktiedgare.
Novestra har under 2004 och 2005 erhallit ett flertal engangsutdelningar efter flera fram-
géngsrika foretagsforsaljningar. Under 2005 har Novestra erhallit utdelningar fran Continuum
om cirka 28 milioner kronor. Vid 2005 ars utgang var Continuums huvudsakliga innehav
aktier i Akamai Technologies, Inc., noterade pa Nasdag. Dessa erhdll Continuum som veder-
lag i samband med férséljiningen av portfoljpolaget Speedera Networks, Inc. Delar av inneha-
vet i Akamai har under 2005 delats ut till Novestra och Continuums 6évriga aktiedgare och det
kvarvarande innehavet forvantas att delas ut under 2006.
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Netsurvey, Sverige

Netsurvey grundades 1996 och har i dag utvecklat ndsta generations medarbetar- och kund-
undersdkningar. Netsurveys processdrivna system verkar genom hela organisationen ned till
projekt/gruppnivéa vilket bidrar till att de dvergripande affarsmalen nas snabbare.

Netsurveys system &r implementerade hos kunder i 50 [ander och engagerar mer &n 250 000
personer i anpassade férbattringsprocesser. Bolaget har utvecklat en egen teknologiplattform,
som enligt egen beddmning kan erbjuda marknadens snabbaste och mest kostnadseffektiva
informationsinsamling samtidigt som plattformen utgdr ett detaljorienterat undersdknings-
verktyg.

Netsurvey utvecklades val under 2005 men lyckades inte né forsaljningsmalen for heléret.
Forséaliningen under 2005 uppgick till 23 MSEK och bolaget uppvisade ett positivt resultat for
perioden. Bade tillvaxten och Idbnsamheten forvantas under 2006 att forbattras.

Netsurvey har framfér allt en bred kompetens vad géller interna foretagsundersdkningar och
har utfért uppdrag for bl a IKEA, Hilton, TeliaSonera, Tetra Pak, TietoEnator, Volvo och Volvo Car.

Efter Novestra ar Netsurveys storsta aktiedgare Servisen Private Equity Fund Ltd och
grundaren Peter Bolinder.
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Nove Capital Management och Nove Capital Fund &r tva frdn Novestra fristdende enheter
som forvaltar kapital, dels at ett antal internationella investerare, dels &t Novestra.

Novestra har ett administrationsavtal med Nove Capital Management som innebér att
Novestra ansvarar for vissa delar av fondens administration och redovisning. For detta uppdrag
uppbar Novestra en rorlig ersattning baserad pa forvaltat kapital i fonden. Administrations-
avtalet &r dmsesidigt uppségningsbart och beréknas som langst paga till utgdngen av 2007.

Nove Capital har som investeringsstrategi att investera i publika bolag med huvudsaklig
hemvist i Norden. Fonden soker investera i bolag som vanligtvis &r férbisedda av marknaden
och vars aktier darfér kan antas vara undervarderade.

Nove Capital ar en aktiv investerare i smabolagssektorn, dar man tillsammans med sitt
natverk arbetar med bolagsstyrelser och management for att forbattra och effektivisera de
individuella bolagens verksamheter for att nd minst samma produktivitet som andra bolag
inom samma segment. Ett exempel pé en sédan investering &r Pergo AB.

Som en kompletterande investeringsstrategi gér Nove Capital en del investeringar i stérre
bolag dar man ser turn around-majligheter eller férandringar i marknadssituationen som det
individuella bolaget kan dra fordelar av. Ett exempel pa en sddan investering under 2005 ar
ABB Ltd.



Forvaltningsberattelse samt finansiella
rapporter med tillnbrande boksluts-
kommentarer och noter
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Styrelsen och verkstéllande direktoren for
AB Novestra (publ), org. nr. 556539-7709, far
harmed avge &rsredovisning och koncern-
redovisning avseende rékenskapséret 1 januari
—31 december 2005.

Fran och med den 1 januari 2005 uppréttas
Novestras koncernredovisning i enlighet med
IFRS. Denna arsredovisning &r den forsta dar
dessa principer tillampas. For effekterna av
6vergangen till IFRS hanvisas till Not 1, Redovis-
ningsprinciper, samt Not 20, Forklaringar av-
seende Overgang till IFRS.

Samtliga belopp anges i tusentals kronor
(TSEK), om annat ej framgar. Belopp inom
parentes avser jamforelsesiffror for férega-
ende ar.

Verksamhet

Novestra ar ett oberoende investmentbolag
med en portfdlj av onoterade tillvéxtbolag.
Novestras onoterade portfolj bestar bland
annat av storre innehav i Bytek Systems AB,
Explorica, Inc., MyPublisher, Inc., Netsurvey
AB, Qbranch AB och Strax Holdings, Inc.

Novestra har dven en investering i Nove Capital
Fund som i huvudsak investerar i noterade
bolag som beddms ha goda vardeutveck-
lingsmajligheter.

Novestras aktie finns noterad pa Stockholms-
borsens O-lista, Attract 40.

Resultatéversikt och finansiell stéllning
Koncernen

Koncernens nettoresultat for &ret uppgick till
220 880 (69 395). | resultatet ingick brutto-
resultat frdn investeringsverksamheten med
248 171 (90 302), varav véardeférandringar
uppgick till 218 024 (48 844) och utdelningar
uppgick till 30 147 (41 458). | nettoresultatet

ingar aven bruttoresultat fran Gvrig verksamhet
med 1 140 (-), administrationskostnader med
-32 191 (-20 292) och finansnetto med 4 076
(-615).

Likvida medel uppgick till 2 693 (78 613).
Inklusive likvida placeringar uppgick de likvida
medlen till 303 270 (88 300). Balansomslut-
ningen uppgick till 839 257 (642 143), varav
eget kapital utgjorde 792 453 (608 762) mot-
svarande en soliditet pa 94,4 (94,8) procent.

Moderféretaget

Moderforetagets nettoresultat for aret upp-
gick till 167 753 (56 195). | resultatet ingick
bruttoresultat fran investeringsverksamheten
med 195 858 (77 102), varav resultat fran aktier
och andelar uppgick till 165 711 (35 644) och
utdelningar uppgick till 30 147 (41 458). |
nettoresultatet ingér &ven administrations-
kostnader med -32 181 (-20 292) och finans-
netto med 4 076 (-615).

Kassa och bank uppgick till 2 593 (78 613).
Inklusive likvida placeringar uppgick de likvida
medlen till 303 170 (88 300). Balansomslut-
ningen uppgick till 675 704 (532 043), varav
eget kapital utgjorde 629 226 (498 661) mot-
svarande en soliditet p& 93,1 (93,7) procent.

Investeringar och avyttringar

Koncernen och moderféretaget

Arets investeringar, inklusive ej kassaflode-
paverkande investeringar, uppgick till 367 330
(154 714), varav 366 815 (153 990) bestod av
investeringar i finansiella tillgangar och 515
(724) avsag investeringar i materiella tillgangar.
| moderféretaget tilkom 100 (-) avseende
investeringar i dotterforetag.

Av investeringarna i finansiella tillgangar
avsag 33 884 (13 862) investeringar i onote-
rade innehav, 143 751 (140 128) direktinves-
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teringar i noterade innehav och 189 180 (-)
avsdg investeringar i fonder.

Av investeringarna i onoterade innehav avsag
13 434 Bytek Systems AB, 11 868 Strax
Holdings, Inc. och 2 573 MyPublisher, Inc.,
samt 6 009 6vriga onoterade innehav.

Investeringarna i noterade innehav bestod
bland annat av 35 784 Active Biotech AB,
28 008 Wilh. Sonesson AB, 23 182 Akamai
Technologies, Inc., 19 428 Pergo AB och
16 018 InWarehouse AB samt 21 331 6vriga
noterade bolag.

Investeringar i fonder under aret avser i sin
helhet investeringen i Nove Capital Fund Ltd.

Avyttringar av finansiella tillgangar under aret
uppgick till totalt 296 270 (99 412), varav
22 240 (-) avsdg onoterade innehav och
274 030 (99 412) avsag noterade innehav.
Awyttringarna av onoterade innehav bestod
bland annat av 11 136 C More Group AB och
11 104 &vriga onoterade bolag. De stdrsta
avyttringarna av noterade bolag var 62 799
Pergo AB, 37 789 Active Biotech AB, 35 478
Wilh. Sonesson AB och 29 728 Milicom
International Cellular S.A. samt 108 236 6vriga
noterade innehav.

Viktiga hdndelser under aret

Tillvaxten i de fyra stdrsta onoterade innehaven,
Explorica, MyPublisher, Qbranch och Strax,
uppagick till mellan 24 och 145 procent, och
samtliga av dessa bolag uppvisade resultat-
forbattringar och positiva kassafldden vid arets
utgang.

Novestra har deltagit i tillaggsinvesteringar i
de onoterade portféljpolagen i samband med
expansionsinvesteringar och bolagsférvarv i
de respektive bolagen. | Strax investerades
11 868 i samband med ett forvarv av en tysk
konkurrent, More Mobilfunkzubehér Gmbh,
som beddms starka Strax position i Europa
vasentligt. | MyPublisher har Novestra inves-
terat 2 573 for att tilsammans med de 6vriga
agarna finansiera en utbyggnad av produk-

tionskapaciteten generellt samt for att etablera
en produktionsanldggning i Europa. | Bytek,
som under &ret ingatt flera viktiga partner-
avtal och fardigutvecklat sin product diino®,
investerades under aret totalt 13 434.

Under aret har Novestra erhallit 27 522 i utdel-
ning fr&n Continuum, varav 23 182 bestod av
aktier i Akamai och 4 340 bestod av kontanter.
Under éaret erhdlls &ven kontant utdelning
fran Qbranch uppgéaende till 2 625.

| maj 2005 investerade Novestra 189 180 i
Nove Capital Fund. Avkastningen fér Novestras
del i Nove Capital Fund uppgick per den 31
december 2005 till 107,3 MSEK motsva-
rande en vardetillvaxt om 57 procent.

Vid den ordinarie bolagsstamman den 26 april
2005 valdes David E. Marcus till ny ordinarie
styrelseledamot och ersatte déarmed W. Thorpe
McKenzie, som undanbett sig omval pa grund
av andra engagemang.

Beslut fattades ocksd om bolagets framtida
verksamhetsinriktning. Bolagsstémman beslu-
tade att ha som maélsattning att fram il
utgangen av 2007 avyttra en stor del av
bolagets innehav i onoterade bolag och att i
takt déarmed skifta ut intakterna frén dessa
avyttringar till Novestras aktiedgare. Novestras
tillgéngar skall dérefter huvudsakligen besté
av ett eller tva konsoliderade verksamhets-
drivande bolag. Beslut fattades vidare om att
Novestras forvaltning av det noterade varde-
pappersinnehavet samt framtida investeringar
i huvudsakligen noterade bolag framéver skall
ske indirekt via Nove Capital Fund.

Bolagsstdmman faststéllde dessutom en
utdelning till aktiedgarna om 1,00 krona per aktie.

Vidare beslutades att, utdver den bonus som
beslutades av den ordinarie bolagsstdmman
den 6 maj 2004, tilldela Peter Ekelund och
Theodor Dalenson en diskretiondr bonus
for rakenskapséaret 2004 pa 1 132 vardera.
Principen for bonus under 2005 faststalldes
ocksa.
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Bolagsstdmman fattade beslut om att nedsatta
bolagets 6verkursfond med 309 406 543
kronor fér dverforing till fritt eget kapital och
den 16 augusti 2005 beslutade tingsréatten att
lamna Novestra tillstand till detta. Beslutet
Okar vasentligt Novestras férmaga att betala
utdelningar och skifta ut tillgéngar till bolagets
aktiedgare.

Likviditet och finansiering

Den 31 december 2005 uppgick likvida medel
till 2 693 (78 613). Inklusive likvida placeringar
uppgick de likvida medlen till 303 270 (88 300).
Kortfristiga skulder till kreditinstitut uppgick
till 29 903 (24 851) och ej utnyttjade krediter
uppgick till 20 097 (15 149) per balans-
dagen. | februari 2006 beviljades ett kredit-
utrymme om ytterligare 75 000.

Vasentliga handelser efter rakenskaps-
arets utgang

Inga vésentliga handelser har intréffat efter
rakenskapsarets utgang fram till tidounkten for
denna arsredovisnings avgivande.

Framtidsutsikter

Utvecklingen i den onoterade portfélien har
varit positiv de senaste tre aren och tillvéxten
férvantas fortséatta under 2006. De forsta
indikationerna under 2006 visar pa fortsatt
tillvaxt och férbéattrad resultatutveckling. For
narvarande ser Novestra att vardeutvecklings-
potentialen &r stérre an risken i den onoterade
portfélien.

| och med den ordinarie bolagsstammans
beslut om en successiv utférsalining av fler-
talet av bolagen i den onoterade portfdlien
kommer Novestras verksamhet att i viss
utstrackning &ndra karaktar under de néar-
maste tva aren. Framover kommer bolaget i
huvudsak att arbeta med att stétta de nuva-
rande onoterade portfoljpolagen och att se
till att maximera varde och dérmed avkast-
ning i samband med férséljningar.

Novestras investeringar i noterade bolag sker
via en fond med stérre kapitalbas, dar delta-

gandet sker tillsammans med externa inves-
terare. Syftet med denna struktur ar att
mojliggdra stdrre investeringar och darmed
fa ett utdkat inflytande i de bolag fonden
investerar i. Aven Novestras andelar i Nove
Capital Fund eller kontanter till motsvarande
andelsvarde avses inom tva &r att utskiftas till
bolagets aktiedgare.

Dessa férandringar innebér, att Novestra den
nérmaste tiden ocksa kommer att arbeta mer
intensivt med att delta i strategiska diskussio-
ner dven i de bolag, som ingér i den noterade
aktieportfdlien. Detta kommer att, i den
utstrackning det ar maojligt, ske via styrelsere-
presentation samt med stdd av diverse resurser
i Novestras natverk. Den dkade riskspridningen
som investeringarna i noterade aktier innebér,
leder till att totalrisken i Novestraaktien &r
lagre jamfort med tidigare &r. Samtidigt
beddms méjligheterna till en positiv vardeut-
veckling saval i den onoterade som i den
noterade portfdlien vara fortsatt god.

Risker

De mest vasentliga riskerna i Novestras verk-
samhet &r affarsméassiga risker, prisrisken
hanforlig till aktier i onoterade och noterade
innehav samt valutarisken. Ovriga risker som
paverkar den finansiella verksamheten ar lik-
viditets-, rénte- och kreditrisk. Arbetet med att
analysera och beddma riskerna gors Idpande
av ledningen och rapporteras till styrelsen.
En mer detaljerad beskrivning av risker framgér
av Not 2.

Agarstyrning

Lagstiftning och bolagsordning

AB Novestra har att i forsta hand tillampa
svensk aktiebolagslag, noteringsavtalet med
Stockholmsboérsen samt de regler och
rekommendationer, som ges ut av exempel-
vis Néringslivets Bérskommitté. Novestra skall
samtidigt i sin verksamhet félja de bestam-
melser, som finns angivna i Novestras bolags-
ordning. Denna finns tillgénglig p& Novestras
hemsida.



AB NOVESTRA

Bolagsstdmma

Kallelse till bolagsstdmma utférdas tidigast sex
och senast fyra veckor fore stamman. Kallelsen
innehaller information om anmalan och om réatt
att delta i och rosta pa stdmman, numrerad
dagordning med de d&renden som skall
behandlas, information om féreslagen utdel-
ning och det huvudsakliga innehallet i dvriga
forslag. Aktiedgare eller ombud kan rosta for
fulla antalet aktier denne &ger eller foretrader.

Forslag till stimman bdr adresseras styrelsen
och insé&ndas i god tid innan kallelsen utfér-
das. Protokoll frdn stdmman tillhandahélls de
aktiedgare, som s& begar. Information om
2006 ars bolagsstamma finns pa sid. 77.

Styrelse

Styrelsens ledaméter valjs éarligen av ars-
stdmman for tiden intill dess nasta &rs-
stdmma har héllits. Nagon regel om langsta
tid som en ledamot kan inga i styrelsen finns
inte. Nomineringsarbetet utférs av de tre
storsta aktiedgarna gemensamt i samarbete
med styrelsens ordférande.

Novestras styrelse bestar av fem ordinarie av
bolagsstdmman valda ledamo&ter med en
suppleant. Ordféranden ar den enda styrel-
seledamot som arbetar operativt i den I6pande
verksamheten. Verkstéllande direktdren ingar
gj i styrelsen. Sammanséttningen av styrelsen
framgdr av sid. 20-21 och redogdrelse Gver
ersattningar till styrelsens ledamdter och
verkstéllande direktdren framgér av Not 7.

Under rakenskapséret har styrelsen haft 7
styrelsemdten. Mellan styrelsemétena har
|6dpande kontakter skett mellan bolaget, dess
ordférande och &vriga styrelseledamoéter.
Ledama&terna har kontinuerligt tillstallts skriftlig
information av betydelse avseende bolaget.
Novestras styrelse antar arligen en arbets-
ordning for styrelsen. Enligt faststélld arbets-
ordning géller bland annat f6ljande:

e Styrelsen skall sammantrada minst fem
génger per kalenderar.

e Verkstéllande direktdren ager ratt att
underteckna bolagets delarsrapporter.

¢ Styrelseledamoterna skall erhélla underlag
for de frdgor som skall behandlas pa
styrelsemdtena i god tid foére dessa
moten och varje méanad erhélla rapport
betraffande bolagets verksamhet.

e For att sdkerstélla styrelsens dialog med
revisorerna, skall bolagets revisor arligen
delta vid ett styrelsemdte och redogdra
for de iakttagelser som gjorts i samband
med é&rets genomfdrda revision.

Arbetsordningen innehaller ocksa en beskriv-
ning av de darenden som skall behandlas pa
varje styrelsemdte samt de sarskilda beslut
som skall fattas vid det konstituerande sam-
mantradet. Styrelsens arbetsordning omfattar
aven instruktioner for verkstallande direktoren.

Vésentliga fragor som behandlats av
styrelsen under rékenskapsaret

Styrelsen beslutade under aret att foresla
den ordinarie bolagsstdmman den 26 april
2005 att bolagets framtida verksamhetsin-
rikining skulle &ndras. Bolagsstdmman
beslutade att ha som malséttning att fram till
utgadngen av 2007 avyttra en stor del av
bolagets innehav i onoterade bolag och att i
takt dérmed skifta ut intdkterna fran dessa
avyttringar till Novestras aktiedgare samt att
Novestras tillgdngar déarefter huvudsakligen
skall bestd av ett eller tvd konsoliderade
verksamhetsdrivande bolag. Beslut fattades
vidare om att Novestras forvaltning av det
noterade vardepappersinnehavet samt fram-
tida investeringar i huvudsakligen noterade
bolag framoéver skall ske indirekt via Nove
Capital Fund.
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Ovriga frAgor som under 8ret har behandlats
av styrelsen har omfattat investerings- och
avyttringsbeslut av innehav samt behand-
lingen av bolagets finansiella rapporter och
bokslut som har kommunicerats till markna-
den.

Darutdver har styrelsen behandlat frdgan om
forslag till rérligt resultatbaserat incitaments-
program till bolagets anstéllda som skall
behandlas péa arsstamman den 25 april 2006.
Styrelsens fullstandiga férslag kommer att
publiceras i kallelsen till arsstamman den 25
april 2006.

Investor relations

Novestras information till aktiedgarna ges via
arsredovisningen, bokslutskommunikén och
delérsrapporterna och pé bolagets hemsida.
P& hemsidan finns ocksé rapporter och press-
meddelanden for de senaste aren.

Miljépaverkan

Novestra bedriver inte nagon anmalnings-
pliktig eller tillstdndspliktig verksamhet enligt
miljiébalken och bolagets verksamhet har
begréansad miliopaverkan. Novestra arbetar
dock aktivt for att verksamhetens miljdpéver-
kan ska minimeras. Ett gemensamt miljo-
tankande &r utgangspunkten i miljdarbetet.
Folksam bedomer arligen de svenska bors-
bolagens klimatpéverkan genom att ta fram
ett klimatindex. Novestra far betyget godkant
och fyra stjarnor av fem for bedrivet klimatar-
bete.

Forslag till vinstdisposition (belopp i kronor)
Till bolagsstammans férfogande stér fdljande
vinstmedel:

Balanserade vinstmedel 416 785 199
Nettoresultat for

rakenskapsaret 2005 167 753 000
Totalt 584 538 199

Styrelsen och verkstallande direkttren foreslar
att 74 375 946 kronor, motsvarande 2,00
kronor per aktie, utdelas till aktiedgarna samt
att 510 162 253 kronor balanseras i ny rak-
ning.

For ytterligare information avseende bolagets
resultat och stéllning hanvisas till efterfoljande
resultat- och balansrékningar samt kassa-
flodesanalyser med tillhdrande bokslutskom-
mentarer och noter.
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Koncernen
Resultatrakningar, TSEK

Proforma

2005 01 01 2004 01 01

NOT -2005 12 31 -2004 12 31

Vardeférandringar 218 024 48 662
Utdelningar 30147 41 640
Bruttoresultat investeringsverksamheten 248171 90 302

Ovrig verksamhet

‘

Nettoomséttning 1140 -
Bruttoresultat dvrig verksamhet 1140 -
Bruttoresultat 249 311 90 302
Administrationskostnader 6,7,8,9 -32 191 -20 292
Rorelseresultat 217120 70010
Finansiella intakter 10 4888 1222
Finansiella kostnader 10 -812 -1 837
Finansnetto 4076 -615
Resultat fore skatt 221 196 69 395
Skatt 11 -316 -
| Arets resultat® 220 880 69 395
Resultat per aktie fore utspadning, SEK 5,94 2,03
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 5,94 2,03
Genomsnittligt antal aktier under perioden fére utspadning 37187 973 34 245 507
Genomsnittligt antal aktier under perioden efter utspadning 37187 973 34 245 507

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

Sid 39



AB NOVESTRA ARSREDOVISNING 2005

Koncernen
Balansrakningar, TSEK

Proforma

Tillgdngar NOT 2005 12 31 2004 12 31
Inventarier 12 1414 1134
Aktier och andelar 13 811 233 522 938
Summa anléggningstillgangar 812 647 524 072

Omsiéttningstillgangar

Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 1689 3459
Ovriga fordringar 22228 26 305
Kortfristiga placeringar 14 = 9694
Likvida medel 15 2693 78613
Summa omsittningstillgdngar 26 610 118 071

| Summa tillgéngar 839 257 642143 |

Eget kapital och skulder

Eget kapital 16
Aktiekapital 37 188 37188
Ovrigt tillskjutet kapital 316 906 316 907
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat 438 359 254 667
Summa eget kapital 792 453 608 762

Kortfristiga skulder
Réntebarande skulder 17 299083 24 851
Leverantérsskulder 435 570
Skatteskulder 316 -
Ovriga skulder 2411 527
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 13739 7433
Summa kortfristiga skulder 46 804 33 381
Summa skulder 46 804 33381
Summa eget kapital och skulder 839 257 642 143

Foér information om koncernens stéllda sékerheter och eventualférpliktelser se Not 18.
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Balanserade

Ovrigt vinstmedel Totalt

Aktie- tillskjutet inkl arets eget

kapital kapital resultat kapital

Ingdende eget kapital 2004-01-01 (proforma) 31188 588 259 -161 786 457 661

Avrets resultat (proforma) = = 69 395 69 395
Summa férmégenhetsférandringar, exklusive

transaktioner med bolagets agare = = 69 395 69 395

Nyemission 6000 75705 - 81705

Utgaende eget kapital 2004-12-31 (proforma) 37188 663 965 -92 391 608 762

Avrets resultat - - 220 880 220 880
Summa férmdgenhetsforandringar, exklusive

transaktioner med bolagets dgare - - 220 880 220 880

Lamnad utdelning - - -37 188 -37 188

Utgaende eget kapital 2005-12-31 37 188 663 965 91 301 792 453

Den 31 december 2005 uppgick aktiekapitalet till 37 187 973 kronor fordelat pa lika stort antal aktier, motsva-
rande ett kvotvarde pa 1,00 kronor. Totalt eget kapital den 31 december 2005 uppgick till 792 453 (608 762)
motsvarande 21,31 (16,37) kronor per aktie.

For ytterligare information om koncernens eget kapital hanvisas till Not 16.

(1) Nyemissionen omfattade 6 000 000 aktier och genomférdes sommaren 2004. Bolaget tillférdes totalt 81 705, efter avdrag fér emissions-

kostnader uppgaende till 195.
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Koncernen
Kassaflddesanalyser, TSEK

Proforma
2005 01 01 2004 01 01
NOT -2005 12 31 -2004 12 31
Resultat fore skatt 221196 69 395
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet -240 985 -48 442
Betald inkomstskatt - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore
férandring av rorelsekapital -19789 20953
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital
Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 3574 -20 971
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 8 055 2502
Kassafléde fran den I6pande verksamheten -8 160 2484
Forvarv av materiella tillgangar -515 -724
Forvarv av finansiella tillgangar -142 241 -137 243
Avyttring av finansiella tillgangar 107 132 121 565
Kassaflode fran investeringsverksamheten -35624 -16 402
Férandring av rantebarande skulder 5052 -184
Nyemission = 81900
Transaktionskostnader vid nyemission - -194
Utbetald utdelning -37 188 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -32136 81522
Arets kassafléde 19 -75 920 67 604
Likvida medel vid arets ingang 78613 11 009
l Likvida medel vid arets utgang 2693 78613




AB NOVESTRA ARSREDOVISNING 2005

Moderforetaget
Resultatrakningar, TSEK

2005 01 01 2004 01 01
NOT -2005 12 31 -2004 12 31

Investeringsverksamheten 21
Resultat fran aktier och andelar 165711 35 462
Utdelningar 30 147 41640
Bruttoresultat 195 858 77 102
Administrationskostnader 22,23,24 -32 181 -20 292
Rérelseresultat 163 677 56 810
Réanteintékter och liknande resultatposter 25 4 888 1222
Réntekostnader och liknande resultatposter 25 -812 -1837
Resultat efter finansiella poster 167 753 56 195
Aktuell skatt - -
| Arets resultat 167 753 56 195

Sid 43
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Moderforetaget
Balansrakningar, TSEK

Tillgangar NOT 2005 12 31 2004 12 31

Anlaggningstillgangar
Materiella anlaggningstillgangar:
Inventarier 26 1414 1134

Finansiella anldaggningstillgangar:

Andelar i koncernforetag 27 100 -
Andelar i intresseféretag 28 125720 112 552
Andra aktier och andelar 29 523 100 300 286
648 920 412 838

Summa anléggningstillgangar 650 334 413972

Omsiattningstillgangar

Ovriga fordringar 14583 22 931
Fordringar pé intresseforetag 7645 3374
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 549 3459
22777 29764

Kortfristiga placeringar - 9694
Kassa och bank 2593 78613
Summa omsattningstillgangar 25370 118 071
Summa tillgangar 675 704 532 043

Sid 44
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Moderforetaget
Balansrakningar, TSEK

Eget kapital och skulder NOT 2005 12 31 2004 12 31
Eget kapital 30
Bundet eget kapital:
Aktiekapital 37 188 37 188
Reservfond 7 500 316 906
44 688 354 094
Fritt eget kapital:
Balanserade vinstmedel 416 785 88 372
Avets resultat 167 753 56195
584 538 144 567
Summa eget kapital 629 226 498 661

Kortfristiga skulder
Kortfristiga réantebarande skulder 31 299083 24 851
Leverantorsskulder 435 570
Ovriga skulder 2411 527
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 32 18729 7434
Summa kortfristiga skulder 46 478 33 382
Summa skulder 46 478 33382
Summa eget kapital och skulder 675 704 532 043

Stallda sakerheter och eventualforpliktelser

Stallda sékerheter 33 115 800 146 837
Eventualforpliktelser Inga Inga

Sid 45
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Balanserade

) vinstmedel Totalt
Aktie- Reserv- Overkurs- inkl arets eget
kapital fond fond resultat kapital
Ingéende eget kapital 2004-01-01 31188 - 241 201 20136 292 525
Justering for andrad redovisnings-
princip = = = 68 236 68 236
Justerat eget kapital 2004-01-01 31188 - 241 201 88372 360761
Avrets resultat - - - 56 195 56 195
Summa fdrmdgenhetsforandringar, exklusive
transaktioner med bolagets dgare - - - 56 195 56 195
Nyemission® 6 000 - 75705 - 81705
Utgdende eget kapital 2004-12-31 37188 - 316 906 144567 498 661
Arets resultat = = = 167 753 167 753
Summa férmégenhetsférandringar, exklusive
transaktioner med bolagets agare = = = 167 753 167 753
Nedsattning av ¢verkursfond® - - -309406 309 406 -
Léamnad utdelning - - - -37188  -37 188
Omeklassificering av 6verkursfond - 7 500 -7 500 - -
Utgaende eget kapital 2005-12-31 37 188 7 500 - 584 538 629 226

Den 31 december 2005 uppgick aktiekapitalet till 37 187 973 kronor fordelat pa lika stort antal aktier, mot-
svarande ett kvotvéarde pa 1,00 kronor.

For ytterligare information om moderféretagets eget kapital hanvisas till Not 30.

(1) Nyemissionen omfattade 6 000 000 aktier och genomférdes sommaren 2004. Bolaget tillférdes totalt 81 705, efter avdrag for
emissionskostnader uppgaende till 195.

(2) Ordinarie bolagsstamma den 26 april 2005 beslutade om nedsattning av dverkursfonden foér avsattning till fritt eget kapital.
Tingsratten beslutade den 16 augusti 2005 att ge AB Novestra tillstand att satta ned dverkursfonden.
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Moderforetaget
Kassaflddesanalyser, TSEK

2005 01 01
NOT -2005 12 31

2004 01 01
-2004 12 31

Den I6pande verksamheten

Resultat fore skatt 167 753 56 195
Justering for poster som inte ingar i kassaflodet -188 672 -35 242
Betald inkomstskatt - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten fore

férandring av rérelsekapital -20919 20953
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital

Okning (-)/Minskning (+) av rérelsefordringar 4715 -20971
Okning (+)/Minskning (-) av rérelseskulder 8044 2502
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -8 160 2484

Investeringsverksamheten

Forvarv av materiella tillgangar -515 =724
Forvarv av finansiella tilgangar -142 341 -137 243
Awyttring av finansiella tillgangar 107 132 121 565
Kassaflode fran investeringsverksamheten -35724 -16 402

Finansieringsverksamheten

Férandring av rantebérande skulder 5052 -184
Nyemission = 81900
Transaktionskostnader vid nyemission - -194
Utbetald utdelning -37 188 -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -32136 81522
Arets kassaflode 34 -76 020 67 604
Likvida medel vid arets ingang 78613 11 009
lLikvida medel vid arets utgang 2593 78613

Sid 47
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1. Redovisningsprinciper fér koncernen och moderforetaget

Overensstimmelse med normgivning och lag

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
de International Financial Reporting Standards (IFRS)
utgivna av International Accounting Standards Board
(IASB) samt tolkningsuttalanden fran International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC)
sasom de har godkénts av EG-kommissionen for till-
lampning inom EU. Denna &rs- och koncernredovis-
ning innehdller de forsta fullstandiga finansiella
rapporterna uppréattade i enlighet med IFRS. AB
Novestra uppréttar koncernredovisning for forsta
gangen fran och med 2005 och koncemredovisningen
omfattar moderforetaget fran arets bérjan och dess
dotterforetag fran forvarvstidpunkten. Siffror for jam-
forelseandamal har uppréttats proforma. | samband
med Gvergangen fran tidigare tillimpade redovisnings-
principer till en redovisning enligt IFRS har koncernen
tildmpat IFRS 1 som &r den standard som beskriver
hur 6vergangen till IFRS ska redovisas. Vidare har
Redovisningsradets rekommendation RR 30 Komplet-
terande redovisningsregler for koncerner tillampats.

Av Not 19 framgar hur Gvergangen till IFRS har
paverkat koncernens finansiella resultat och stéllining
samt kassafloden samt under vilka forutsattningar
jamférelsesiffror proforma har uppréttats.

Moderforetaget tillampar samma redovisningsprinciper
som koncernen utom i de fall som anges nedan under
avsnittet "moderforetagets redovisningsprinciper”.
De awvikelser som férekommer mellan moderforeta-
gets och koncernens principer féranleds av begrans-
ningar i mojligheterna att tilldmpa IFRS i moder-
foretaget till folid av ARL och Tryggandelagen samt
i vissa fall av skatteskal.

Forutsattningar vid upprattande av koncernens
och moderforetagets finansiella rapporter

Moderféretagets funktionella valuta ar svenska
kronor som &ven utgdr rapporteringsvalutan for
moderforetaget och fér koncernen. Det innebar att

de finansiella rapporterna presenteras i svenska
kronor. Samtliga belopp, om inte annat anges, ar
avrundade till narmaste tusental. Tillgéngar och
skulder &r redovisade till historiska anskaffningsvar-
den, forutom vissa finansiella tillgangar och skulder
som vérderas till verkligt varde. Finansiella tilgangar
och skulder som vérderas till verkligt varde bestér av
derivatinstrument, finansiella tillgéngar klassificerade
som "finansiella tilgangar varderade till verkligt varde
via resultatrékningen” eller som "finansiella tillgangar
som kan séljas”.

Anlaggningstillgéngar och avyttringsgrupper som
innehas for forsalining redovisas till det l1agsta av det
tidigare redovisade vardet och det verkliga vardet
efter avdrag for férsaljningskostnader.

Att uppréatta de finansiella rapporterna i enlighet
med IFRS kréver att foretagsledningen gér beddm-
ningar och uppskattningar samt gér antaganden som
paverkar tildmpningen av redovisningsprinciperna
och de redovisade beloppen av tillgangar, skulder,
intékter och kostnader. Uppskattningarna och anta-
gandena &r baserade pa historiska erfarenheter
och ett antal andra faktorer som under radande for-
hallanden synes vara rimliga. Resultatet av dessa
uppskattningar och antaganden anvands sedan for
att bedéma de redovisade vardena pa tillgangar och
skulder som inte annars framgar tydligt frdn andra
kallor. Det verkliga utfallet kan awvika fran dessa
uppskattningar och bedémningar.

Uppskattningarna och antagandena ses dver regel-
bundet. Andringar av uppskattningar redovisas i den
period andringen gérs om andringen endast paverkat
denna period, eller i den period andringen gérs och
framtida perioder om &ndringen paverkar bade
aktuell period och framtida perioder.

Beddmningar gjorda av foretagsledningen vid til-
lampningen av IFRS som har en betydande inverkan
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pa de finansiella rapporterna och gjorda uppskatt-
ningar som kan medféra vasentliga justeringar i
pafoliande ars finansiella rapporter beskrivs narmare
iNot 12.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for kon-
cernen har tillampats konsekvent pa samtliga perioder
som presenteras i koncernens finansiella rapporter,
om inte annat framgar nedan. Vid upprattandet av
koncernens 6ppningsbalansrakning enligt IFRS per
den 1 januari 2004 har proforma siffror upprattats i
enlighet med IFRS. Koncernens redovisningsprinci-
per har tillampats konsekvent pa rapportering och
konsolidering av moderforetag, dotterféretag och
intresseforetag.

Andrade redovisningsprinciper
Overgangen till redovisning enligt IFRS har fér kon-
cernen redovisats enligt IFRS 1, se Not 19.

I och med att IFRS tilldmpas frdn och med réken-
skapsaret 2005 har jamforelsesiffror avseende
2004 redovisats som proforma siffror, dar samtliga
siffror har omraknats enligt IFRS, inklusive tillampning
av IAS 39. | enlighet med IAS 28 p.1 redovisas &ven
aktier och andelar i intresseforetag till verkligt varde.

Kommande rekommendationer som paverkar
koncernens och moderféretagets redovisning
EU har godkéant ett antal nya och reviderade IFRS
och uttalanden som &nnu inte tratt i kraft. De nya
reglerna kommer framst paverka koncernen under
kommande perioder genom férandrade upplys-
ningar om finansiella instrument och finansiell risk-
hantering (IFRS 7, som ersatter IAS 32).

Segmentsrapportering

Ett segment &r en redovisningsmassigt identifierbar
del av koncernen som antingen tilhandahéller produk-
ter eller tjanster (rOrelsegrenar), eller varor eller tjanster
inom en viss ekonomisk omgivning (geografiskt
omrade), som &r utsatta for risker och majligheter
som skilier sig frdn andra segment. | Novestras fall
ar segmentsindelningen baserad pa karaktaren av
innehaven i investeringsverksamheten. Den priméra
indelningen for bolagets segment ar affarsomradena
onoterade innehav, noterade innehav samt gemen-
samt och vrig verksamhet. Det interna rapporterings-
systemet &r baserat pa motsvarande indelning. Ingen

segmentsredovisning baserad pa geografiska omra-
den har gjorts, da det ar svart att faststélla en
indelningsgrund, som tillfér meningsfull informa-
tion och som &aterspeglar bolagets verksamhet.
Segmentsinformation 1&amnas i enlighet med IAS
14 endast fér koncernen.

Klassificering m m

Anlaggningstillgéngar och langfristiga skulder i moder-
foretaget och koncernen bestér i allt vésentligt
enbart av belopp som forvantas atervinnas eller
betalas efter mer &n tolv manader raknat fran
balansdagen. Omséttningstillgdngar och kortfristiga
skulder i moderféretaget och koncernen bestér i allt
vasentligt enbart av belopp som forvantas atervinnas
eller betalas inom tolv manader raknat fran balans-
dagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterféretag

Dotterforetag &r foretag som stér under ett bestam-
mande inflytande frdn moderforetaget, AB Novestra.
Bestdmmande inflytande innebdr direkt eller indirekt
en ratt att utforma ett féretags finansiella och operativa
strategier i syfte att erhalla ekonomiska férdelar. Vid
beddmningen om ett bestdmmande inflytande forelig-
ger, skall potentiella réstberéattigande aktier som utan
dréjsmal kan utnyttjas eller konverteras beaktas.

Dotterféretag redovisas enligt férvarvsmetoden.
Metoden innebar att férvarv av ett dotterféretag
betraktas som en transaktion varigenom koncernen
indirekt forvarvar dotterforetagets tillgangar och éver-
tar dess skulder och eventualforpliktelser. Det kon-
cernmassiga anskaffningsvardet faststélls genom en
forvarvsanalys i anslutning till férvarvet. | analysen
faststélls dels anskaffningsvardet for andelarna eller
rorelsen, dels det verkliga vardet pa forvarvsdagen av
forvarvade identifierbara tillgdngar samt dvertagna
skulder och eventualférpliktelser. Anskaffningsvardet
for dotterforetagsaktierna respektive rérelsen utgors
av de verkliga vardena per overlatelsedagen for till-
gangar, uppkomna eller Gvertagna skulder och emit-
terade eget kapitalinstrument som lamnats som
vederlag i utbyte mot de forvarvade nettotillgdngarna
samt transaktionskostnader som &r direkt hanforbara
till forvarvet. Vid rorelseférvary dér anskaffnings-
kostnaden Overstiger nettovardet av forvarvade
tilgdngar och Gvertagna skulder samt eventual-
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forpliktelser, redovisas skillnaden som goodwill.
Nér skillnaden &ar negativ redovisas denna direkt
i resultatrakningen.

Dotterforetags finansiella rapporter tas in i koncemre-
dovisningen fran och med forvarvstidpunkten till det
datum dé det bestdmmande inflytandet upphar.

Transaktioner som ska elimineras vid konsolidering
ar koncerninterna fordringar och skulder, intakter
eller kostnader och orealiserade vinster eller forluster
som uppkommer frdn koncerninterna transaktioner
mellan koncernforetag. Under verksamhetséret har
inga transaktioner férekommit mellan i koncernen
ing&ende bolag.

Intresseféretag

Intresseforetag ar de foretag for vilka koncernen har
ett betydande inflytande, men inte ett bestdmmande
inflytande, Gver den driftsméssiga och finansiella
styrningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan
20 och 50 procent av rostetalet. AB Novestra
bedriver i huvudsak riskkapitalverksamhet. Invester-
ingarna dar Novestra har betydande inflytande
skilis inte operationellt eller strategiskt fran Gvriga
aktier och andelar och samtliga innehav behandlas
lika i bolagets investeringsportfdlj. Novestra har
konkreta exitstrategier i samtliga innehav och vid
arsstdmma har beslut fattats om att samtliga
investeringar skall vara avyttrade innan den 31
december 2007. | enlighet med IAS 28.1 redovisas
darfér aktierelaterade investeringar, inklusive de
déar Novestra har ett betydande inflytande, till verkligt
varde i enlighet med IAS 39 med vardeférandringar
i resultatrékningen. Inga intressefdretag redovisas
i enlighet med kapitalandelsmetoden i koncemn-
redovisningen.

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utldndsk valuta omréknas till den
funktionella valutan till den valutakurs som féreligger
pa transaktionsdagen. Funktionell valuta &r valutan
i de primara ekonomiska miljder bolagen bedriver sin
verksamhet. Monetéra tillgangar och skulder i utlandsk
valuta réknas om till den funktionella valutan till den
valutakurs som foreligger p& balansdagen. Valuta-
kursdifferenser som uppstar vid omrakningarna redo-
visas i resultatrékningen. Icke-monetéra tillgangar

och skulder som redovisas till historiska anskaffnings-
varden omraknas till valutakurs vid transaktionstilifallet.
Icke-monetara tillgangar och skulder som redovisas
till verkliga varden omraknas till den funktionella valu-
tan till den kurs som réder vid tidpunkten for vardering
till verkligt varde, valutakursférandringen redovisas
sedan pa samma satt som Ovrig vérdeférandring
avseende tillgangen eller skulden.

Intékter

Allmént

Koncernens intakter bestar i huvudsak av intakter vid
avyttringar av aktier och andelar, vardeférandringar
hanforliga till aktier och andelar samt emottagna
utdelningar vilka redovisas som "Investeringsverksam-
heten” samt arvoden for utférda tjansteuppdrag som
redovisas som "Ovrig verksamhet” i resultatrakningen.

Aktier och andelar

Intakter hanforliga till avyttring av aktier och andelar
samt under perioden uppkomna vardeférandringar
redovisas i resultatrdkningen under "Vardeftran-
dringar”. Intakter avseende avyttring av aktier och
andelar redovisas normalt pa tilltrédesdagen om
inte risker och formaner Gvergatt till kdparen vid ett
tidigare tilifalle.

Utdelningar
Utdelningsintakt redovisas nér rétten att erhalla
betalning faststallts.

Utférande av tjdnsteuppdrag

Intakter fran tjansteuppdrag redovisas i resultatrék-
ningen baserad pé fardigstallandegraden pa balans-
dagen. Fardigstéllandegraden faststélls genom en
bedémning av utfort arbete pa& basis av gjorda
undersodkningar. Intékter redovisas inte om det &r
sannolikt att de ekonomiska fordelarna inte kommer
att tillfalla koncernen.

Rorelsekostnader och finansiella intdkter

och kostnader

Rérelsekostnader

Samtliga rorelsekostnader redovisas i resultat-
rékningen som Administrationskostnader. Administra-
tionskostnader utgdérs bland annat av personal-
kostnader, lokalkostnader, resekostnader och av-
skrivningar.
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Kostnader avseende operationella leasingavtal
Kostnader avseende operationella leasingavtal
redovisas i resultatrakningen linjart dver leasingperio-
den. Formaner erhélina i samband med tecknandet
av ett avtal redovisas som en del av den totala leasing-
kostnaden i resultatrakningen.

Finansiella intdkter och kostnader

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

Ranteintakter pa fordringar och rantekostnader pa
skulder berédknas med tilldmpning av effektivrante-
metoden. Effektivrantan ar den ranta som gor att
nuvardet av alla uppskattade framtida in- och utbetal-
ningar under den forvéntade rantebindningstiden
plir lika med det redovisade vardet av fordran eller
skulden.

Koncernen aktiverar inte ranta i materiella tillgéngars
anskaffningsvarden.

Finansiella instrument

Finansiella instrument varderas och redovisas i
koncemen i enlighet med reglerna i IAS 39.
Finansiella instrument redovisas initialt till anskaff-
ningsvéarde motsvarande instrumentets verkliga vérde
med tillagg for transaktionskostnader, férutom avse-
ende de som tillhér kategorin finansiell tillgang som
redovisas till verkligt vérde via resultatrékningen, vilka
redovisas till verkligt varde exklusive transaktions-
kostnader. Det finansiella instrumentet klassificeras
vid férsta redovisningen utifrdn det syfte instrumen-
tet forvarvades vilket paverkar redovisningen darefter.

Finansiella instrument som redovisas i balansrak-
ningen inkluderar pa tillgangssidan likvida medel,
kundfordringar, aktier och andra eget kapitalinstru-
ment, lanefordringar samt derivat. Bland skulder
och eget kapital aterfinns leveranttrsskulder och
laneskulder samt derivat.

En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i
balansrakningen nér bolaget blir part enligt instru-
mentets avtalsméssiga villkor. Kundfordringar tas upp
i balansrakningen nar faktura har skickats. Skuld
tas upp nér motparten har presterat och avtalsen-

lig skyldighet féreligger att betala, &ven om faktura
annu inte mottagits. Leverantdrsskulder tas upp
nar faktura mottagits.

En finansiell tillgang tas bort frén balansrakningen
nér rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller
bolaget forlorar kontrollen &ver dem. Detsamma
galler for del av en finansiell tillgang. En finansiell
skuld tas bort frén balansrakningen nér forpliktelsen
i avtalet fullgors eller pd annat sétt utslacks. Det-
samma géller fr del av en finansiell skuld.

Forvarv och avyttring av finansiella tillgangar redovisas
pa affarsdagen, som utgér den dag da bolaget for-
binder sig att forvarva eller avyttra tillgangen.

Finansiella tillgdngar varderade till verkligt virde
via resultatrdkningen

Denna kategori bestér av finansiella tillgdngar som
foretaget initialt valt att placera i denna kategori.
Dessa tillgéngar vérderas I6pande till verkligt varde
med vardeférandringar redovisade i resultatrék-
ningen.

Aktier och andelar

Aktier och andelar redovisas i enlighet med IAS 39
till verkligt varde med vardeférandringar via resultat-
rakningen. | enlighet med IAS 28 p.1 redovisas &ven
aktierelaterade investeringar dar AB Novestra har
ett betydande inflytande till verkligt vérde med vérde-
férandringar redovisade i resultatrakningen enligt IAS
39. Verkligt varde faststélls enligt féljande:

Noterade innehav

Verkligt varde pa noterade finansiella tilgdngar mot-
svaras av tillgdngens noterade képkurs pa balans-
dagen.

Aktier och andelar i fonder

Verkligt vérde pa aktier och andelar i fonder motsva-
ras av det varde som redovisas av respektive forval-
tare per balansdagen.

Onoterade innehav

Verkligt varde pé onoterade finansiella tillgangar
faststélls genom att berékna de framtida diskonterade
kassaflédena i det underliggande bolaget. Det fram-
raknade vardet testas darefter mot varderingen av
liknande aktier och andelar eller andra finansiella
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instrument som beddms vara jamférbara och som
ar noterade. En annan faktor som vags in i varde-
ringsbeddémningen &r vardet vid eventuellt genom-
forda transaktioner i respektive bolag samt eventuella
externa varderingar som genomfdrts. De antaganden
som har gjorts och som har haft stérst paverkan pa
de framraknade verkliga véardena &r antagandena om
framtida tillvéxt och marginaler i respektive bolag
samt vilken ranta som har anvants i respektive bolag
vid berékning av diskonterade kassafloden. Pris- och
valutarisker &r de risker som beddms ha storst
paverkan pa framtida vérderingar till verkligt varde.
Riskerna beskrivs ndrmare i Not 2.

Lanefordringar och kundfordringar
"Lanefordringar och kundfordringar” &r finansiella
tilgéngar som inte utgor derivat med fasta betalningar
eller med betalningar som gar att faststélla, och som
inte ar noterade péa en aktiv marknad. Fordringarna
uppkommer vid utldning av kontanter, eller da tjanster
tillhandahalls direkt till kredittagaren utan avsikt att
idka handel i fordringsrétterna. Kategorin innefattar
aven forvarvade fordringar. Tillgéngar i denna kategori
varderas till upplupet anskaffningsvarde. Upplupet
anskaffningsvérde bestams utifran den effektivranta
som beréknades vid anskaffningstidpunkten.

Langfristiga fordringar och évriga fordringar
Langfristiga fordringar och &vriga kortfristiga ford-
ringar ar fordringar som uppkommer da foretaget
tillhandahaller pengar utan avsikt att idka handel med
fordringsrétten. Om den férvantade innehavstiden ar
langre &n ett ar utgor de langfristiga fordringar och
om den é&r kortare Ovriga fordringar. Dessa fordringar
tillhor kategorin "l&nefordringar och kundfordringar”.

Kundfordringar

Kundfordringar klassificeras i kategorin "Lénefordringar
och kundfordringar”. Kundfordringar redovisas il
det belopp som forvéantas inflyta efter avdrag for
osékra fordringar som beddms individuellt. Kund-
fordrans forvantade 16ptid &r kort, varfér vardet
redovisats till nominellt belopp utan diskontering.
Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i rorel-
sens kostnader.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart
tillgangliga tillgodohavanden hos banker och mot-
svarande institut samt kortfristiga likvida placeringar

med en 6ptid frn anskaffningstidpunkten under-
stigande tre manader vilka ar utsatta for endast en
obetydlig risk for vardefluktuationer.

Finansiella placeringar
Finansiella placeringar varderas till verkligt varde via
resultatrakningen.

Finansiella skulder
Finansiella skulder klassificeras som "andra finansiella
skulder” och varderas till upplupet anskaffningsvérde.

Réntebéarande skulder

Lan redovisas initialt till anskaffningsvarde motsva-
rande det verkliga vardet av vad som erhallits med
avdrag for transaktionskostnader och eventuella
Over- och underkurser. Lanen redovisas dérefter
|6pande till upplupet anskaffningsvarde med effektiv-
rantemetod, vilket innebé&r att vérdet justeras
genom att eventuella rabatter eller premier i samband
med att lanet tas upp samt kostnader i samband
med upplaning periodiseras Over lanets forvantade
|6ptid. Periodiseringen beréknas pa basis av lanets
initiala effektiva ranta. Vinst och férlust som upp-
kommer nar lan I6ses redovisas i resultatrakningen.

Leverantérsskulder och andra rérelseskulder
Skulder redovisas till upplupet anskaffningsvarde som
bestams utifran den effektivranta som beraknades
vid anskaffningstidpunkten vilket normalt innebér
nominellt varde.

Materiella anlaggningstillgangar

Inventarier redovisas som tillgang i balansrakningen
om det &r sannolikt att framtida ekonomiska fordelar
kommer att komma bolaget till del och anskaffnings-
vardet for tillgangen kan beraknas pé ett tillforlitligt satt.

Materiella anlaggningstillgéngar redovisas i koncer-
nen till anskaffningsvéarde efter avdrag fér ackumu-
lerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. |
anskaffningsvardet ingar inkdpspriset samt kostna-
der direkt hanforbara till tilgangen for att bringa den
pa plats och i skick for att utnyttjas i enlighet med
syftet med anskaffningen. Exempel pa direkt han-
forbara kostnader som ingér i anskaffningsvéardet ar
kostnader for leverans och hantering, installation, lag-
farter, konsulttjanster och juristtjanster. Redovisnings-
principer for nedskrivningar framgar nedan.
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Det redovisade vardet f6r en materiell anléggningstill-
gang tas bort ur balansrékningen vid utrangering
eller avyttring eller nér inga framtida ekonomiska for-
delar vantas frdn anvandning eller utrangering/
avyttring av tillgdngen. Vinst eller forlust som upp-
kommer vid avyttring eller utrangering av en tillgang
utgors av skillnaden mellan férsaljningspriset och till-
gangens redovisade vérde med avdrag for direkta
forsaliningskostnader. Vinst och férlust redovisas som
Ovrig rérelseintékt/kostnad.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen
som finansiell eller operationell leasing. Finansiell
leasing foreligger d& de ekonomiska riskerna och
férmanerna som &r forknippade med dgandet i allt
vasentligt &r dverforda till leastagaren, om sé ej &r fallet
ar det fraga om operationell leasing. | koncernen
férekommer endast operationell leasing

Avskrivningsprinciper
Avskrivning sker linjart éver tillgdngens beréknade
nyttjiandeperiod.

Beraknade nyttjandeperioder:
- inventarier

3-5ar

Beddmning av en tillgdngs nyttjandeperiod och
eventuella restvarde gors arligen.

Nedskrivningar

De redovisade vérdena for koncernens tillgngar, med
undantag for finansiella instrument som redovisas
till verkligt varde via resultatrakningen, prévas vid varje
balansdag for att beddma om det finns indikation
pa nedskrivningsbehov. Om nagon indikation pé& ned-
skrivning finns beraknas tillgangens atervinningsvarde.

Berékning av atervinningsvérdet
Atervinningsvardet pa tillgéngar tilhorande katego-
rierna lanefordringar och kundfordringar vilka redovi-
sas till upplupet anskaffningsvarde berdknas som
nuvardet av framtida kassafléden diskonterade med
den effektiva réanta som gallde dé tillgangen redovisa-
des forsta gangen. Tillgangar med en kort I6ptid
diskonteras inte.

Atervinningsvardet pa ovriga tillgangar ar det hdgsta
av verkligt varde minus forsaljningskostnader och
nyttiandevérdet. Vid berékning av nyttjiandevéardet
diskonteras framtida kassafléden med en diskonte-

ringsfaktor som beaktar riskfri rénta och den risk
som &r forknippad med den specifika tillgangen. For
en tillgdng som inte genererar kassafléden som é&r
vasentligen oberoende av andra tillgangar beraknas
atervinningsvardet for den kassagenererande enhet
till vilken tillgangen hor.

Aterféring av nedskrivningar

Nedskrivningar &terfors om det har skett en forandring
i de antaganden som I&g till grund fér berakningen
av atervinningsvardet.

En nedskrivning aterfors endast i den utstrackning
tilgdngens redovisade vérde efter aterforing inte
Overstiger det redovisade varde som tillgdngen
skulle ha haft om ndgon nedskrivning inte hade gjorts,
med beaktande av de avskrivningar som dé skulle
ha gjorts.

Ersattningar till anstallda

Avgiftsbestdmda planer

Koncemen har endast avgiftsbestdémda planer. For-
pliktelser avseende avgifter till avgiftsbestdmada planer
redovisas som en kostnad i resultatrékningen nar
de uppstar.

Erséttningar vid uppségning

En avsattning redovisas i samband med uppsag-
ningar av personal endast om foretaget ar bevisligen
forpliktigat att avsluta en anstélining fére den normala
tidpunkten eller ndr erséttningar lamnas som ett
erbjudande for att uppmuntra frivillig avgang.

Avsittningar

En avséttning redovisas i balansrakningen nér kon-
cernen har en befintlig legal eller informell forpliktelse
som en folid av en intréffad handelse, och det &r
troligt att ett utfldde av ekonomiska resurser kommer
att kravas for att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig
uppskattning av beloppet kan gdras. Dar effekten
av nér i tiden betalning sker ar vasentlig, beraknas
avséttningar genom diskontering av det forvantade
framtida kassaflodet till en rAntesats fore skatt som
aterspeglar aktuella marknadsbeddmningar av peng-
ars tidsvarde och, om det ar tillampligt, de risker
som ar férknippade med skulden.

Skatter
Inkomstskatter utgérs av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Inkomstskatter redovisas i resultatrékningen
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utom dé underliggande transaktion redovisas direkt
mot eget kapital varvid tillhérande skatteeffekt redo-
visas i eget kapital.

Aktuell skatt &r skatt som ska betalas eller erhallas
avseende aktuellt &r, med tilldmpning av de skatte-
satser som ar beslutade eller i praktiken beslutade
per balansdagen; hit hér aven justering av aktuell
skatt hanforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsme-
toden med utgangspunkt i temporéra skillnader
mellan redovisade och skattemdassiga vérden pa
tillgéngar och skulder. Foliande temporara skillnader
beaktas inte: for temporar skillnad som uppkommit
vid forsta redovisningen av goodwill, férsta redovis-
ningen av tillgdngar och skulder som inte ar rérelse-
férvérv och vid tidpunkten for transaktionen inte
paverkar vare sig redovisat eller skattepliktigt resultat,
vidare beaktas inte heller temporara skillnader han-
forliga till andelar i dotter- och intresseféretag som inte
forvantas bli aterforda inom Overskadlig framtid.
Varderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa hur
redovisade vérden pa tillgangar eller skulder forvantas
bli realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt berak-
nas med tilldmpning av de skattesatser och skatte-
regler som ar beslutade eller i praktiken beslutade
per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdragsgilla
temporara skillnader och underskottsavdrag redovi-
sas endast i den man det &r sannolikt att dessa
kommer att kunna utnyttjas. Vardet pa uppskjutna
skattefordringar reduceras nadr det inte langre
beddms sannolikt att de kan utnyttjas.

Novestra &r ur skatteméssig synvinkel ett investment-
foretag. Skattereglerna for investmentforetag avviker
frn Gvriga aktiebolag genom att kapitalvinster pa
aktier och andra delagarratter (konvertibler i SEK,
aktieoptioner etc.) inte skall tas upp till beskattning.
A andra sidan medges ett investmentféretag inte
avdrag for kapitalférluster pa aktier och andra del-
agarrétter. | stallet skall ett investmentféretag ta upp
en schablonintakt pa 1,5% av vardet vid ingédngen
av rékenskapsaret av aktieportfolien. | underlaget for
schablonintadkten skall inte medréknas vérdet av
naringsbetingade andelar och egna aktier och derivat
i egna aktier. Som naringsbetingade andelar réknas
andelar i onoterade aktiebolag och ekonomiska
féreningar samt andelar i noterade aktiebolag om

innehavet motsvarar minst tio procent av rosterna
och innehafts minst ett &r fore rakenskapsarets
ing&ng. Aven andelar i en utldndsk juridisk person kan
vara néringsbetingade under vissa férutsattningar.
Mottagna utdelningar och rénteintékter ar skatte-
pliktiga medan férvaltningskostnader och rantekost-
nader ar avdragsgilla. Genom att ett investmentféretag
medges avdrag for ldmnad utdelning kommer fére-
taget inte att behdva erlagga skatt i den man den
beslutade utdelningen uppgar till summan av scha-
blonintakten, mottagna utdelningar och finansnetto
efter avdrag for férvaltningskostnader.

Eventualforpliktelser (Ansvarsforbindelser)

En eventualférpliktelse redovisas nér det finns ett
majligt tagande som harrér fran intraffade handel-
ser och vars forekomst bekréftas endast av en eller
flera osékra framtida handelser eller nar det finns
ett dtagande som inte redovisas som en skuld eller
avséttning pa grund av det inte ar troligt att ett
utfldde av resurser kommer att kravas.

Kassafl6desanalys

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

Moderforetagets redovisningsprinciper
Moderforetaget har upprattat sin &rsredovisning
enligt  arsredovisningslagen (1995:1554) och
Redovisningsradets  rekommendation RR 32
Redovisning for juridisk person. RR 32 innebar att
moderforetaget i &rsredovisningen for den juridiska
personen skall tillampa samtliga av EU godkanda
IFRS och uttalanden s& l&ngt detta &r mojligt inom
ramen for arsredovisningslagen och med héansyn till
sambandet mellan redovisning och beskattning.
Rekommendationen anger vilka undantag och fill-
lagg som skall goras fran IFRS.

Andrade redovisningsprinciper

Moderforetagets &ndrade redovisningsprinciper har
redovisats i enlighet med reglerna i IAS 8 men med
beaktande av de sérskilda évergangsbestammel-
sema i RR 32. Det innebar att de &ndrade redovis-
ningsprinciperna redovisas med retroaktiv verkan.
Under 2005 har principen for redovisning av finansiella
tilgangar &ndrats:

Aktier och andelar, som inte avser aktier och andelar
i koncem- eller intresseféretag, redovisas till verkligt
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varde i balansrékningen, med vardeférandringarna
redovisade via resultatrakningen.

Skillnader mellan koncernens och moderféreta-
gets redovisningsprinciper

Skillnaderna mellan koncernens och moderforetagets
redovisningsprinciper framgér nedan. De angivna
redovisningsprinciperna for moderféretaget har
tillampats konsekvent pa samtliga perioder som
presenteras i moderforetagets finansiella rapporter.

2. Riskexponering och riskhantering

Novestras verksamhet paverkas av ett antal faktorer,
bade interna och externa, vilkka kan kontrolleras i
varierande grad. Dessa faktorer kan vasentligt paverka
bolagets verksamhet avseende framtida utveckling
och resultat samt dess finansiella stalining. Novestra
ar i betydande omfattning beroende av ett antal nyck-
elpersoner, dels grundare och ledande befattnings-
havare i portfélipolagen, dels anstéllda och styrelse-
ledamdter i Novestra med tillhdrande nétverk.

De mest vasentliga riskerna i Novestras verksamhet
ar affarsmassiga risker, prisrisken hanférlig till aktier
i onoterade och noterade innehav samt valutarisken.
Ovriga risker som paverkar den finansiella verksam-
heten &r likviditets-, rAnte- och kreditrisk. Arbetet med
att analysera och beddma riskerna goérs l6pande av
ledningen och rapporteras till styrelsen.

Styrelsen faststéller policies for riskhantering och
riskuppfélining. Ledningen utarbetar den operativa
rikshanteringen, uppféliningen och riskkontrollen
vilket rapporteras till styrelsen enligt beslutad policy.
AB Novestras VD ar 6vergripande ansvarig for
riskkontroll och bolagets Finansdirektdr ar ansvarig
for 16pande uppféljning och riskkontroll.

Affarsmassiga risker

Den verksamhet som Novestra bedriver ger upphov
till riskexponering. Att genomféra investeringar och
avyttringar av portféljpolag innebar en risk, vilket &ven
galler under tiden Novestra &r aktiedgare i portfolj-
bolagen. Exempel pa dessa risker ar hog exponering
mot enskilda investeringar eller enskilda branscher,
svarigheter att hitta nya investeringar till attraktiva
varderingar pa grund av det generella marknadslaget
och eventuella hinder mot att géra avyttringar av
innehav pa grund av det generella marknadsléget
eller andra hinder. Novestra efterstravar att hantera

Dotterféretag och intresseféretag
Andelar i dotterféretag och intresseforetag redovisas
i moderforetaget enligt anskaffningsvardemetoden.

Finansiella instrument

Moderféretaget redovisar inte aktier och andelar i
intresseforetag till verkligt varde i enlighet med IAS
28.1. Vad som i 6vrigt skrivits om finansiella instru-
ment géller dock &ven i moderforetaget. | moder-
foretaget redovisas samtliga finansiella tillgéngar,
som inte utgdr aktier och andelar i koncern- eller
intresseféretag , till verkligt vérde i enlighet med ARL.

dessa risker genom att:

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

aktivt arbeta med och analysera innehaven
for att kunna diversifiera och motverka upp-
komna specifika risker i innehaven, samt

ha en férdelning mellan exponeringen mot
onoterade och noterade innehav, vilket innebér
att bolaget har stor flexibilitet rérande olika
typer av avyttringar. De noterade innehaven
medger mdjligheten att relativt snabbt
konverteras till likvida medel och de onoterade
innehaven medger en mojlighet till andra
typer av transaktioner, som kan vara mer
fordelaktiga eller genomférbara under vissa
marknadsférutsattningar.

Finansiella risker

Prisrisk

Prisrisken foreligger for séval noterade som onote-
rade aktier. Vad avser noterade aktier &r aktiekur-
serna ofta volatila. Prisrisken i varje enskild investering
i noterade aktier &r bade hanforlig till det enskilda
bolaget och den generella utvecklingen pa aktie-
marknaden. Novestras investerings- och avyttrings-
beslut baseras pa egna analyser och beddmningar
av de enskilda bolagens varderingar. Innehaven utvar-
deras pa lang sikt. Novestras beddmning paverkas i
regel inte av hur innehaven under kortare tid har
utvecklats pa aktiemarknaden.
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Valutarisk

Samtliga aktier och andelar redovisas till verkligt
varde. Vid faststéllande av verkligt vérde avseende
aktieinnehav i utlandska valutor anvénds valutakursen
pa balansdagen. Fluktuationer i valutor har stor
paverkan vid faststallandet av verkligt varde. Per den
31 december 2005 uppgick det redovisade vérdet pa
aktieinnehav i utlandska valutor till 651 341 (268 147)
MSEK. Vid hela eller delvisa avyttringar av Novestras
utldndska innehav kan valutakursfluktuationer,
framforallt USD/SEK, komma att paverka véardet i
svenska kronor p& det avyttrade innehavet.
Utlandskt innehav valutakurssékras inte under
innehavstiden.

Likviditetsrisk

Likviditetsrisken bestér i att aktier eller dvriga finansiella
instrument ej kan avyttras, dels for att sdan avyttring
inte kan ske utan betydande merkostnader eller
andra forluster, dels for att likviditet inte finns tillgang-
lig for att mota framtida eller omedelbara betalnings-
ataganden. Risken for att aktier eller andra finansiella
instrument ej skall kunna avyttras hanteras genom
att efterstréva en diversifierad portf6lj. Novestra har
en kort- och langsiktig likviditetsplan for att sékerstélla
den omedelbara och framtida betalningsformagan,
dock finns risken att finansiering inte skall kunna
erhéllas vid behov eller endast erhéllas mot avsevért
Okande kostnader. Novestras verksamhet bedrivs
med en stor andel eget kapital och bolaget kan fér

nérvarande inte se vare sig kort- eller langsiktigt
ytterligare finansieringsbehov. Novestra har beviliade
kreditlbften pa totalt 125 (75) MSEK varav 30 (25)
MSEK var utnyttjade vid arets utgang.

Rénterisk

P& tillgangssidan &r det framst Novestras likvida
medel, som &r utsatt for ranterisk och pa skuldsidan
ar det rantebarande skulder som é&r utsatta for rante-
risk. Den totala ranterisken i Novestra beddms som
ldg med anledning av omfattningen av tillgangar
respektive skulder som ar exponerade for rénterisk.
Om inléningsréantan hojdes med en procent per
balansdagen skulle den positiva effekten uppga till
27 (786) TSEK pé arsbasis och skulle utléningsréntan
hojas med en procent skulle den negativa effekten
belasta resultatet med 299 (249) TSEK pa arsbasis.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses att en motpart inte kan fullgéra
ett ekonomiskt atagande gentemot Novestra. Omfatt-
ningen av denna risk &r framférallt hanférlig till kort-
fristiga placeringar i fonder, medel innestédende pa
bankkonton samt I&n till portfoljpolag. Kreditrisken
hanforlig till kortfristiga placeringar beddéms som
mycket lag. Kreditrisken hanforlig till 1an till portfolj-
bolag ar betydligt hdgre, men sker i mindre omfatt-
ning och mot sékerheter som Novestra beddmer som
fullgoda. Kreditrisken beddms totalt sett som lag.

Den totala kreditexponeringen fordelar sig enligt féljande:

Kreditexponering, TSEK
Kortfristiga placeringar i fonder
Medel innestaende pa bankkonton
Ovriga fordringar
Lan till portfoljoolag:
Intressefbretag
Ovriga foretag
Total kreditexponering

Verkliga varden

2005 12 31 2004 12 31
> 9694

2693 78613
8722 16 694

7 645 3374

5 861 6238
24921 114613

Redovisade varden i balansrékningen for finansiella tillgangar och skulder éverensstammer med verkliga

varden.
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3. Segmentsrapportering, koncernen

Segmentsrapportering upprattas fér koncernens rorel-
segrenar. Koncernens interna rapporteringssystem
ar uppbyggt utifrdn uppfolining av avkastningen pa
koncernens investeringar inom onoterade respektive
noterade innehav, varfor rérelsegrenar &r den priméra
indelningsgrunden. Som framgar av redovisnings-
principerna, Not 1, finns inga sekundara segment i
form av geografiska omréden. Till noterade innehav
raknas samtliga investeringar som direkt eller indirekt
ar exponerade mot noterade innehav, till exempel
onoterade fondandelar dar fonden primart investerar
i noterade innehav. Inom onoterade innehav redovisas
samtliga innehav dar aktierna inte direkt eller indirekt
ar foremal for handel vid en marknadsplats.

Utveckling per rorelsegren Onoterade
1 januari - 31 december innehav
2005 2004
Investeringsverksamheten
Vardeférandringar 111164 20300
Utdelningar 30147 40890
Nettoomsattning - -
Bruttoresultat 141311 61190
Administrationskostnader
Personalkostnader -3728 -2425
Avskrivningar = =
Ovriga kostnader - -
-3728 -2425
Rérelseresultat 137583 58765
Finansnetto - -
Aktuell skatt - -
Arets resultat 137583 58765
Vésentliga kostnader som ej
medfért utbetalningar:
Kostnader avseende bonus 2735 1289

| segmentens resultat, tilgdngar och skulder har
inkluderats direkt hanforliga poster samt poster som
kan fordelas pa segmenten pa ett rimligt och tillfor-
litligt satt. Personalkostnaderna har fordelats enligt
féliande princip: personalkostnader for VD, Peter
Ekelund, som ansvarar fér de onoterade innehaven,
har férdelats med 50% mellan onoterade innehav
och gemensamt; personalkostnader for Theodor
Dalenson, som ansvarar for noterade innehav, har
fordelats med 75% pé noterade innehav och 25% pa
gemensamt. Kostnaderna for dvrig personal samt
samtliga Ovriga administrationskostnader har inte
fordelats pa segmenten, da det utférda arbetet inte
kan fordelas med sadan systematik.

Noterade Gemensamt &
innehav Ovrig verksamhet Totalt
2005 2004 2005 2004 2005 2004
106525 26012 335 2350 218024 48662
- 568 - 182 30147 41640
- - 1140 - 1140 -
106525 26580 1475 2532 249311 90302
-5338 -3517 -14201 -7948 -23267 -13890
- - -220 -220 -220 -220
- - -8704 -6182 -8704 -6182
-5338 -3517 -23125 -14350 -32191 -20292
101187 23063 -21650 -11818 217120 70010
- - 4076 -615 4076 -615
- - -316 - -316 -
101187 23063 -17890 -12433 220880 69 395
41083 1933 4255 2296 11093 5518
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Utveckling per rorelsegren Onoterade Noterade Gemensamt &
1 januari - 31 december innehav innehav Ovrig verksamhet Totalt

2005 2004 2005 2004 2005 2004 2005 2004

TILLGANGAR
Aktier och andelar 494033 376099 317200 146839 - - 811233 522938
Ovriga anldggningstillgéngar = = ® - 1414 1134 1414 1134
Summa anldggningstillgdngar 494033 376099 317200 146839 1414 1134 812647 524072
Placeringar - - - - - 9694 - 9694
Kassa och bank - - - - 2693 78613 2693 78613
Ovriga omsattningstillgéngar 23917 29764 23917 29764
Summa omsittningstillgdngar - - - - 26610 118071 26610 118071
SUMMA TILLGANGAR 494033 376099 317200 146839 28024 119205 839257 642143
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital - - - - 792453 608762 792453 608 762
Skulder
Kortfristiga rantebarande skulder - - - - 29903 24851 29903 24851
Ovriga kortfristiga skulder = = = - 16901 8530 16901 8530
Summa skulder - - - - 46804 33381 46804 33381
SUMMA EGET KAPITAL OCH
SKULDER - - - - 839257 642143 839257 642143
Investeringar
Materiella anlaggningstillgangar - - - - BB 724 515 724
Finansiella anlaggningstillgdngar 33884 13862 332931 132880 - 7065 366815 153807
Summa investeringar 33884 13862 332931 132880 515 7789 367330 154 531

4. |Investeringsverksamheten, koncernen

Resultat frn investeringsverksamheten delas upp pa "Vardeférandringar” och "Utdelningar”. | Vardeférandringar
redovisas samtliga intakter fran finansiella instrument, hanforliga till avyttringar av finansiella instrument eller
hanforliga till vardeférandringar i verkligt varde avseende finansiella instrument, som ej avser emottagna
utdelningar.

5. ﬁvrig verksamhet, koncernen

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

2005 01 01 2004 01 01
6. |Operationell leasing, koncernen - 2005 12 31 -2004 12 31
Leasingavtal dar AB Novestra &r leastagare
Icke uppségningsbara leasingbetalningar:
Inom ett &r 750 740
Mellan ett och fem ar - 740

Langre &n fem ar - -

| koncernen férekommer endast leasing avseende forhyrda kontorslokaler, arets betalda leasingavgifter
utgar till 747 (772).
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2005 01 01 2004 01 01
7.| Anstéllda och personalkostnader, koncernen -200512 31 -2004 12 31
Medelantalet anstéllda och kdnsférdelning

Medelantalet anstallda under aret uppgick till sex (sex), varav fyra (fyra) man.

Kénsférdelning i styrelse och féretagsledning
Styrelsen och 6vriga ledande befattningshavare bestod, i likhet med féregaende ar, av mén.

Loner, andra ersattningar och sociala kostnader
Léner och andra erséttningar:

Styrelse och VD 11 450 7 002
Ovriga anstallda 4857 2758
Totala I6ner och andra ersattningar 16 307 9760

Sociala kostnader:

Styrelse och VD 4 384 2799
(varav pensionskostnader) (650) (424)
Ovriga anstallda 2164 1249
(varav pensionskostnader) (469) (297)
Totala sociala kostnader 6 548 4048
Totala I6ner och andra ersattningar samt sociala kostnader 22 855 13 808

Samtliga I6ner och andra ersattningar, forutom 200 (100) avseende styrelsearvoden, avser personal i Sverige.

Information enligt NBK:s rekommendation om ledande befattningshavares férméner

Under rakenskapséret har styrelsearvode utgatt med totalt 400 (200) i enlighet med beslut pa &rsstdmma &r 2005. Styrelsearvodet har delats i
lika delar mellan de av styrelsens ledamoter som ej &r anstéllda i Novestra, d v s 100 till var och en av ledaméterna. Styrelsens ordférande,
Theodor Dalenson, &r anstalld i AB Novestra med en fast manadslon uppgéende till 100 per ménad, anstéliningsavtalet har en émsesidig

uppsagningstid pa sex ménader.

PRINCIPER FOR ERSATTNINGAR TILL LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE

Hogsta ledningen har fast erséttning for utfort arbete. Beslut om rérlig resultatbaserad erséttning till ledande befattningshavare hanskjuts till &rs-
stdmma. Styrelsens forslag avseende rérlig resultatbaserad ersattning for 2006 skall behandlas pa arsstdmma den 25 april 2006. Bolaget har
inte definierat annat &n hogsta ledningen. Séledes saknas kategorin andra ledande befattningshavare.

INCITAMENTSPROGRAM

Bolaget har inga utestdende aktierelaterade incitamentsprogram eller nagra utestdende optioner. Vid arsstdmma den 26 april 2005 fattades
beslut om att godkénna foreslaget bonusprogram for verkstallande direktéren Peter Ekelund och den arbetande styrelseordféranden Theodor
Dalenson. Beslutet var att bonus skall, sésom total kostnad for bolaget, motsvara fem procent av ¢kningen av bolagets egna kapital under
varje rékenskapsar, samt att arlig bonus inte skall dverstiga ett belopp motsvarande fem ganger bonusberéttigads arliga grundlon for det &r som
bonus avser. Med anledning av att bolaget &ndrat redovisningsprinciper under &ret, som innebar att aktier och andelar varderas till verkligt
varde, har styrelsen justerat bonusberakningen sé att marknadsvardeférandringar i onoterade innehav inte skall raknas med i 6kningen av eget
kapital. Bonusprogrammet skall vara foremal for arligt godkénnande av arsstamma.

Styrelsens forslag till rorlig resultatbaserad erséattning for 2006 kommer att publiceras i kallelsen till &rsstamman den 25 april 2006.
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Specifikation av ersattning och dvriga formaner till hdgsta ledningen och styrelseledaméter:

Person Ersattning 2005 Erséattning 2004 Funktion
Hogsta ledningen:
Theodor Dalenson 5618 3526  Arbetande styrelseordférande
Lon (1 260) (1380)
Bonus (4 130) (1 946)
Styrelsearvode (=) )
Pension (228) (200)
Peter Ekelund 5982 3701 Verkstallande direktor
Lon (1 530) (1 530)
Bonus (4 130) (1 946)
Pension (822) (225)
Summa hégsta ledningen 11 600 7 227
Styrelseledaméter:
Colin Kingsnorth 100 50 Ledamot
David E. Marcus 100 0 Ledamot
Anders Lonngvist 100 50 Ledamot
W. Thorpe McKenzie - 50 Ledamot
Bertil Villard 100 50 Ledamot
Totalt 12 000 7427

LON OCH OVRIGA FORMANER TILL VERKSTALLANDE DIREKTOREN

Principen for bonus for rakenskapsaret 2005 beslutades av arsstdamma 2005. Anstéliningsavtalet har en dmsesidig uppséagningstid pa 12
méanader och innehaller ingen bestdmmelse avseende sénkt pensionsélder. Peter Ekelund har, i egenskap av styrelseledamot i Novestras
portféljpolag Explorica, Inc., ernallit 10 000 USD i styrelsearvode.

BEREDNINGS- OCH BESLUTSFORMER

Samtliga ersattningsfragor rérande hogsta ledningens 16n och évriga eventuella formaner behandlas av styrelsen. Detsamma géller eventuella
erséttningar avseende konsultarvoden till styrelseledaméter. Beslut om eventuell rérlig resultatbaserad erséttning till ledande befattningshavare
hanskjuts till &rsstamma. Ingen ersattningskommitté har tillsatts.

PENSIONER
Samtliga anstéllda har premiebaserad pension som motsvarar ITP-planen.

AVGANGSVEDERLAG
Det finns inga avtal dar avgangsvederlag utgar.

2005 01 01 2004 01 01
8. | Ersattning till revisorer, koncernen - 2005 12 31 - 2004 12 31
Revision, KPMG Bohlins AB 340 680
Ovriga konsultationer, KPMG Bohlins AB = 63
Totala erséttningar till revisorer 340 743

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verk-
stéllande direktorens forvaltning, dvriga arbetsuppgifter som det ankommer péa bolagets revisor att utfora
samt radgivning eller annat bitrdde som foranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomférandet
av sddana ovriga arbetsuppgifter. Allt annat ar andra uppdrag.
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9.| Avskrivningar av materiella 2005 01 01 2004 01 01
anlaggningstillgangar, koncernen - 200512 31 - 2004 12 31
Avskrivningar enligt plan férdelade per tillgangsslag:

Inventarier 220 220
Totala avskrivningar 220 220
Samtliga avskrivningar &r hénférliga till administration.

2005 01 01 2004 01 01
10. Finansiella intakter och kostnader, koncernen -200512 31 -2004 12 31
Finansiella intékter:
Réanteintakter fran intresseféretag 1001 126
Valutakursvinster 2884 133
Ovriga ranteintakter 1003 963
Totalt 4888 1222
Finansiella kostnader:
Valutakursforluster - -1 071
Ovriga rantekostnader -812 -766
Totalt -812 -1837

2005 01 01 2004 01 01
11.| Skatt, koncernen - 2005 12 31 -2004 12 31
Upplysning om sambandet mellan periodens skattekostnad och redovisat resultat fére skatt:
Totalt Totalt
belopp Skatteeffekt belopp Skatteeffekt
Redovisat resultat fore skatt 221 196 -61 934 45738 -12.807
Tillkommer schablonintékt 2363 -661 20833 -569
Effekter av e] skattepliktiga intakter:

Vardeférandringar -218 024 61047 -25 005 7 001
Effekter av ej avdragsgilla kostnader:

Ovriga ej avdragsgilla kostnader 733 -205 372 -104
Effekter av kostnader som skall dras av men
som inte ingér i redovisat resultat:

Emissionskostnader - - -194 54
Summa 6 268 -1753 22944 -6 425
Avgar foreslagen lamnad utdelning -74 376 20 825 -37 188 10413
Summa -68 108 19 072 -14 244 3988
Okning av underskottsavdrag utan motsvarande
aktivering av uppskjuten skatt 69 238 -19 388 14 244 -3988
Aktuell skatt" 1130 -316 - -
Ackumulerade skatteméassiga underskott vid
arets ingang -80778 22617 -66 534 18 629
Arets férandring av skatteméssiga underskott  -69 238 19 388 -14 244 3988
Ackumulerade skattemassiga underskott
vid drets utgdng®?® -150 016 42 005 -80778 22617

(1) Arets skattekostnad r hanforlig till dotterforetaget Novestra Financial Services AB, och férekommer p& grund av att koncernbidrag ej &r
majligt enligt skattelagstiftningen avseende investmentféretag.
(2) Enligt géllande lagstiftning s finns det ej ndgra regler som begrénsar livslangden for koncemens skattemassiga underskott. Ingen uppskju-

ten skattefordran har redovisats avseende ackumulerade skatteméassiga underskott.
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12.| Inventarier, koncernen 2005 12 31 2004 12 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid érets ingang 2193 1469
Avyttringar och utrangeringar -48 -
Anskaffningar 515 724
Vid arets utgang 2660 2193

Ackumulerade avskrivningar:

Vid érets ingéng -1059 -839
Avyttringar och utrangeringar 33 -
Avskrivningar -220 -220
Vid arets utgang -1246 -1 059
Redovisat varde vid arets utgang 1414 1134

Inventarier redovisas enligt anskaffningsvardemetoden, det verkliga vérdet av anlaggningstillgangarna
beddms inte vasentligt avvika fran det redovisade vardet.

13.| Aktier och andelar, koncernen 2005 12 31 2004 12 31
Redovisade varden:

Vid &rets ingang 522 938 433 291

Arets investeringar 366 818 153 807

Arets avyttringar -338 270 -87 817

Vardeférandring via resultatrékningen 259 747 23 657
Varde vid arets utgang 811233 522938

Samtliga aktier och andelar, inklusive aktier och andelar i intressefdretag, har klassificerats som "finansiella
tillgangar varderade till verkligt varde via resultatrékningen”.

Aktier och andelar i intressefbretag konsolideras €j enligt kapitalandelsmetoden i enlighet med IAS 28.1.

Av det utgaende vardet utgdrs 288 132 (222 651) av aktier och andelar i intresseféretag vilka har redovi-
sats till verkligt varde i enlighet med IAS 39 med vardeférandringar via resultatrakningen.

Ackumulerade vardeférandringar uppgar till 411 781 (165 136), varav 303 953 (153 800) avser vardeforand-
ringar som tillkommit genom vérdering med varderingstekniker. For information avseende vérdering och
varderingstekniker hanvisas till redovisningsprinciperna Not 1.
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Specifikation av aktier och andelar:
Agarandel ", % Antal aktier Redovisade viarden

Namn 2005 12 31 20051231 20051231 2004 12 31

Onoterade innehav:

Bytek Systems AB 44,8 31380 13434 =
Aktier (44,8) (31 380) (6234) ()
Konvertibel® () () (7 200) (-)

C More Group AB - - - 2068

Continuum Group Ltd® 12,3 8062 500 13 207 35184

Dallas sthim DDG AB 7,0 112 904 426 426

Explorica, Inc. 13,6 4777 663 64 400 52 856
Aktier (13,6) (4777 663) (63 139) (51 844)
Optioner® () - (1261) (1012)

Flexbridge Technologies, Inc. - - - 5011

DCM AB - - - 3906

MyPublisher, Inc. 27,9 74143 266 148 899 121270

Netsurvey Bolinder AB 45,3 10530 769 10 000 13838

Qbranch AB 24,0 2 500 000 115800 87 544

Strax Holdings, Inc. 19,6 2192 335 127 800 53 826

Ovrigt 11 170

Summa onoterade innehav 493 977 376 099

Noterade innehav:

Nove Capital Fund 296 505 -
Ovriga noterade innehav 20 751 146 839
Summa noterade innehav 317 256 146 839
Summa aktier och andelar 811 233 522 938

(1) Fore utspadning och utnyttjande av optioner etc.

(2) Novestra innehar ett konvertibelt skuldebrev om 7,2 MSEK med en konverteringskurs om 500 kronor per aktie eller, under en period om 60
dagar foliande senaste genomférda emissionsbeslut, den senaste emissionskursen om denna under stiger 500 kronor per aktie. Konvertibeln
16per med 3% éarlig ranta.

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

(4) Novestra innehar teckningsoptioner som beréttigar till teckning av 1 340 000 aktier med l6senpris 0,45 USD per aktie med en I0ptid till och
med 14 juni 2011. Om endast Novestra utnyttjar sina teckningsoptioner kan Novestras &garandel ¢ka till 16,8 procent. Om samtliga 10 900 678

utgivna teckningsoptioner i Explorica utnyttjas kommer Novestras agarandel uppga till 14,8 procent.

Viasentliga antaganden och bedémningar vid vardering till verkligt varde

De antaganden som har gjorts och som har haft stérst paverkan pa de framréknade verkliga vardena &r
antagandena om framtida tillvaxt och marginaler i respektive bolag samt vilken rédnta som har anvants i
respektive bolag vid berékning av diskonterade kassafldden. Fér information avseende vardering och vér-
deringstekniker hénvisas till redovisningsprinciperna sid 48.

Viasentliga risker hanférliga till aktier och andelar

Pris- och valutarisker &r de risker som beddms ha storst paverkan pa framtida varderingar till verkligt véarde.
Av de totala redovisade vardena for aktier och andelar &r 354 307 (268 147) hanforliga till bolag i USA, dar
det verkliga vérdet i stor utstrackning paverkas av valutafluktuationer avseende forhallandet mellan svenska
kronor och amerikanska dollar (SEK/USD). Riskerna beskrivs narmare i Not 2.
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14.| Kortfristiga placeringar, koncernen 2005 12 31 2004 12 31
Investeringar i fonder - 9694
15.| Likvida medel, koncernen 2005 12 31 2004 12 31
Belopp i svenska kronor 2473 76 268
Belopp i USD 220 2345
Totalt 2693 78613

| likvida medel ingar endast medel innestaende pa bankkonton. Vid omréakning av USD till SEK har kursen
7,9624 (6,6137) anvants.

16.| Eget kapital, koncernen

Koncernens eget kapital &r uppdelat pa aktiekapital, dvrigt tillskjutet kapital och balanserade vinstmedel
inklusive &rets resultat.

Aktiekapital

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

Ovrigt tillskjutet kapital
Ovrigt tillskjutet kapital avser eget kapital som &r tillskjutet fran dgarna. Har ingér éverkursfonder som i de i
koncernen ingdende bolagen forts Gver till reservfond per den 31 december 2005.

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat

| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingér intjanade vinstmedel i moderbolaget och dess dotter-
féretag samt de ackumulerade resultateffekter som uppkommit vid uppréattande av koncernredovisningen.
Tidigare avsattningar till reservfond, exklusive 6verforda dverkursfonder, ingér i denna eget kapitalpost.

Utdelning

Efter balansdagen har styrelsen féreslagit en utdelning pé 2,00 kronor per aktie, motsvarande totalt 74 375 946
kronor i utdelning. Utdelningen blir foremal for faststéllelse pa &rsstdmma den 25 april 2006. Under 2005
utbetalades 1,00 kronor per aktie i utdelning, motsvarande totalt 37 187 973 kronor i utdelning.

2005 01 01 2004 01 01
Antal emitterade aktier -2005 12 31 -2004 12 31
Antal aktier vid arets ingang 37187973 31187973
Nyemission = 6 000 000

Antal aktier vid arets utgang 37187973 37187973
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17.) Rantebarande skulder til kreditinstitut, koncernen 2005 12 31 2004 12 31
Upptagna I&n - kreditinstitut 29903 24 851
Totalt 29903 24 851

18.| Stéllda sakerheter, koncernen 2005 12 31 2004 12 31
Stéllda sékerheter 115800 146 837

Utnyttjade sékerheter -29 903 -24 851
Overhypotek 85 897 121 986

Sakerheten avser pantforskrivning av finansiella instrument i form av aktier och andelar. | februari 2006 har
ytterligare krediter om 75 000 beviljats. Totalt beviljade krediter uppgar till 125 000.

2005 01 01 2004 01 01
19.| Forklaringsposter till kassaflédet, koncernen -2005 12 31 -2004 12 31
Justeringar for poster som inte ingdr i kassaflodet
Avskrivningar 220 220
Realisationsresultat vid avyttring av materiella anlaggningstillgangar 1 -
Vérdeférandringar via resultatrékningen -218 024 -48 662
Utdelning av aktier och andelar -23 182 =
-240 985 -48 442
Transaktioner som inte medfér betalningar
Forsalining av tillgdngar genom att séljarrevers har utfardats 189180 -
Forsaljning av tillgéngar mot betalning i annan tillgang 9939 16 747
199 119 16 747
Likvida medel
Foljande delkomponenter ingar i likvida medel:
Kassa och bank 2693 78613
2693 78613

Koncernen har per den 31 december 2005 ett outnyttjat kreditutrymme uppgéende till totalt 20 097
(15 149) som inte ingér i ovan redovisade varden.

Betalda rantor och erhéllen utdelning

Erhéllen utdelning 15662 33 506
Erhallen ranta 2004 1089
Betald ranta -812 -765
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20. Forklaringar avseende 6vergang till IFRS, koncernen

Denna finansiella rapport fér koncernen &r den férsta som uppréattats med tillampning av IFRS, vilket framgér
av Not 1, Redovisningsprinciper.

De redovisningsprinciper som anges i Not 1 har tillampats vid uppréttandet av koncernens finansiella rap-
porter for rakenskapsaret 2005 och for jamforelsedret 2004 samt for koncernens Gppningsbalans den 1
januari 2004. Eftersom AB Novestra gj var en koncern under 2004 har jamforelsearet samt koncernens
Oppningsbalans den 1 januari 2004 redovisats som proformasiffror. Proformasiffrorna har uppréattats
genom att moderforetagets siffror for 2004 har omraknats med tilldmpning av koncernens redovisnings-
principer.

AB Novestra har valt att tillampa IAS 39 vid redovisning av finansiella tillgangar aven for jamforelsedret
2004. Aktier och andelar redovisas i enlighet med IAS 39 till verkligt varde med véardeférandringen via
resultatrakningen. | enlighet med IAS 28 p.1 redovisas &ven aktierelaterade investeringar dar AB Novestra
har ett betydande inflytande till verkligt varde i enlighet med IAS 39 med vardeférandringar redovisade i
resultatrakningen.

Vid uppréattandet av koncernens dppningsbalansrakning har belopp som redovisats enligt tidigare tillam-
pade redovisningsprinciper justerats enligt de IFRS principer som ar tillampliga p& koncernredovisningen.
Forklaringar till hur 6vergéngen fran tidigare redovisningsprinciper till IFRS har paverkat koncernens finan-
siella stéllning, finansiella resultat och kassafldden framgér av féljande tabeller och forklaringar till dessa.

Avstdmning av eget kapital

Proforma  Effekt vid Proforma  Effekt vid
Tidigare Overgang Proforma Tidigare ~ Gvergang Proforma
BALANSRAKNINGAR Not principer till IFRS IFRS principer till IFRS IFRS
1 januari 2004 31 december 2004

TILLGANGAR

Aktier och andelar A 268156 165136 433292 334 145 188793 522938

Ovriga anlaggningstillgéngar 630 - 630 1134 - 1134
Summa anlaggningstillgdngar 268786 165136 433922 335 279 188793 524072

Placeringar 35000 - 35000 9694 - 9694

Kassa och bank 11009 - 11009 78613 - 78613

Ovriga omséttningstillgangar 8793 - 8793 29764 - 29764
Summa omséttningstillgangar 54 802 - 54 802 118 071 - 118071
SUMMA TILLGANGAR 323588 165136 488724 453 350 188793 642143
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 292525 165136 457 661 419969 188793 608762
Skulder

Kortfristiga rantebarande skulder 25035 - 25035 24 851 - 24851

Ovriga kortfristiga skulder 6028 - 6028 8530 - 8530
Summa skulder 31063 - 31063 33 381 - 33381
SUMMA EGET KAPITAL

OCH SKULDER 323588 165136 488724 453350 188793 642143
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Avstamning av resultatet for &r 2004

Proforma Effekt vid
Tidigare dvergang Proforma
RESULTATRAKNING Not  principer till IFRS IFRS

1 januari - 31 december 2004
Investeringsverksamheten

Vérdeforandringar A 25187 23 657 48 844

Utdelningar 41 458 - 41458
Bruttoresultat 66 645 23 657 90 302
Administrationskostnader -20292 - -20292
Roérelseresultat 46 353 23 657 70010
Finansnetto -615 - -615
Aktuell skatt - - -
Arets resultat 45738 23 657 69 395
KASSAFLODESANALYS

Effekterna av IFRS har inneburit att tillgdngar omvardrats, vilket inte paverkat koncernens kassaflode. Justeringen i kassaflodesanalysen for
2004 avseende poster som inte ingar i det redovisade kassaflodet har andrats pa grund av vardeforandringar redovisade i resultatrakningen.

A) Redovisning av aktier och andelar till verkligt vérde via resultatrakningen

Aktier och andelar redovisas i enlighet med IAS 39 till verkligt vérde med vardeférandringen via resultatrakningen. | enlighet med IAS 28 p.1
redovisas aven aktierelaterade investeringar dér AB Novestra har ett betydande inflytande till verkligt varde i enlighet med IAS 39 med vardefor-
andringar i resultatrakningen. Effekten pa ingangsbalansen den 1 januari 2004 uppgér till totalt 165 136, varav 96 900 &r hanforligt till aktier och
andelar i intresseforetag och 68 236 &r hanforligt till andra aktier och andelar. Den totala effekten har redovisats som en 6kning av tillgdngspos-
ten aktier och andelar samt motsvarande ¢kning av koncemens eget kapital inom balanserade vinstmedel inklusive &rets resultat. Effekten pa
proforma balansrékningen den 31 december 2004 uppgar till totalt 188 793, varav 110 100 &r hanforligt till aktier och andelar i intresseforetag
och 78 693 ar hanforligt till andra aktier och andelar. Den totala effekten har redovisats som en 6kning av tillgangsposten aktier och andelar samt
motsvarande ©kning av koncernens balanserade vinstmedel inklusive arets resultat. Under 2004 har totalt 23 657 av effekten redovisats via

resultatrakningen, och ingar dar i posten vardefdrandringar.

21.| Investeringsverksamheten, moderféretaget

Resultat fran investeringsverksamheten delas upp pa "Resultat fran aktier och andelar” och "Utdelningar”. |
Resultat fran aktier och andelar redovisas samtliga intékter fran finansiella instrument, hanforliga till avytt-
ringar av finansiella instrument eller hanférliga till vardeférandringar i verkligt varde avseende finansiella
instrument, som ej avser emottagna utdelningar.
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2005 01 01
22.| Anstéllda och personalkostnader, moderforetaget -200512 31

Medelantalet anstéllda och kénsférdelning
Medelantalet anstallda under aret uppgick till sex (sex), varav fyra (fyra) man.

Konsférdelning i styrelse och foretagsledning

Styrelsen och dvriga ledande befattningshavare bestod, i likhet med foregaende ar, av méan.

Léner, andra erséttningar och sociala kostnader
L6ner och andra erséttningar:

Styrelse och VD 11 450
Ovriga anstallda 4857
Totala I6ner och andra erséattningar 16 307

Sociala kostnader:

Styrelse och VD 4384
(varav pensionskostnader) (550)
Ovriga anstallda 2164
(varav pensionskostnader) (469)
Totala sociala kostnader 6 548

Totala I6ner och andra erséttningar samt sociala kostnader 22 855

2004 01 01
- 2004 12 31

7002
2758
9760

2799
(424)
1249
(297)
4048
13 808

Samtliga I6ner och andra erséttningar, férutom 200 (100) avseende styrelsearvoden, avser personal i Sverige.

2005 01 01
23.| Ersittning till revisorer, moderforetaget - 2005 12 31
Revision, KPMG Bohlins AB 330
Ovriga konsultationer, KPMG Bohlins AB -
Totala ersattningar till revisorer 330

2004 01 01

- 2004 12 31
680

63

743

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verk-
stéllande direktérens forvaltning, évriga arbetsuppgifter som det ankommer pé bolagets revisor att utfora
samt radgivning eller annat bitrdde som féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genomféran-

det av sddana 6vriga arbetsuppgifter. Allt annat &r andra uppdrag.

24.| Avskrivningar av materiella 2005 01 01
anlaggningstillgdngar, moderforetaget - 2005 12 31
Avskrivningar enligt plan fordelade per tillgangsslag:
Inventarier 220
Totala avskrivningar 220

Samtliga avskrivningar ar hanférliga till administration.

2004 01 01
- 2004 12 31

220
220
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2005 01 01 2004 01 01
25.| Finansiella intédkter och kostnader, moderféretaget 2005 12 31 2004 12 31
Finansiella intékter:
Ranteintakter fran intresseforetag 1001 126
Valutakursvinster 2884 133
Ovriga rénteintakter 1003 963
Totalt 4888 1222
Finansiella kostnader:
Valutakursforluster = -1 071
Ovriga rantekostnader -812 -766
Totalt -812 -1837
26.| Inventarier, moderforetaget 2005 12 31 2004 12 31
Ackumulerade anskaffningsvérden:
Vid &rets ingang 2193 1469
Avyttringar och utrangeringar -48 -
Anskaffningar 515 724
Vid arets utgang 2660 2193
Ackumulerade avskrivningar:
Vid &rets ingang -1059 -839
Avyttringar och utrangeringar 33 -
Avskrivningar -220 -220
Vid arets utgang -1246 -1 059
Redovisat varde vid arets utgang 1414 1134
27.| Andelar i koncernféretag, moderféretaget 2005 12 31 2004 12 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid &rets ingang - -
Anskaffningar 100 -
Redovisat varde vid arets utgang 100 -

Specifikation av innehav av aktier och andelar i koncernforetag per den 31 december 2005:

Eget kapital Redovisat
Namn Org. nr. Site (100%) Agarandel® virde
Novestra Financial Services AB 556680-2798 Stockholm 914 100% 100

(1) Andel av kapital och réster.
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28.| Andelar i intresseforetag, moderforetaget 2005 12 31 2004 12 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid &rets ingang 122 552 132 051
Investeringar 16 006 -
Avyttringar - -9499
Vid arets utgang 138 558 122 552

Ackumulerade nedskrivningar:

Vid &rets ingdng -10 000 -19 499
Avyttringar - 9499
Nedskrivningar -2 838 -
Belopp vid arets utgang -12 838 -10 000
Redovisat varde vid arets utgang 125 720 112552

Specifikation av innehav av aktier och andelar i intresseféretag per den 31 december 2005:

Eget kapital Netto- Redovisat
Namn Org. nr. Sate (100%) vinst (100%) Agarandel® varde
Bytek Systems AB@  556666-4750 Stockholm 800 -5 595 44,8% 13434
MyPublisher, Inc. n/a N.Y., USA 15472 5917 27,9% 48 442
Netsurvey Bolinder AB  556392-3332 Stockholm 5033 120 45,3% 10000
Qbranch AB 556470-3980 Stockholm 61400 23200 24,0% 53 844
Totalt 125720

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

Eget kapital Netto- Redovisat
Namn Org. nr. Site (100%) vinst (100%) Agarandel™ vérde
MyPublisher, Inc. n/a N.Y., USA -8 771 -7 156 28,0% 45870
Netsurvey Bolinder AB  556392-3332 Stockholm 1643 1643 45,3% 12 838
Qbranch AB 556470-3980 Stockholm 17 398 17 400 25,0% 53844
Totalt 112 552

(1) Fore utspadning och utnyttjande av optioner etc.
(2) Novestra innehar ett konvertibelt skuldebrev om 7,2 MSEK med en konverteringskurs om 500 kronor per aktie eller, under en period om 60
dagar féljande senaste genomférda emissionsbeslut, den senaste emissionskursen om denna under stiger 500 kronor per aktie. Konvertibeln

[6per med 3% arlig ranta.

Fordringar pé intresseféretag
Per balansdagen hade moderféretaget en fordran pa MyPublisher, Inc. uppgéaende till 7 645 (3 374).

Ranteintakter fran intresseforetag
Under rakenskapsaret har totalt 1 001 (126) erhallits i ranteintakter fran intresseforetag.

Utdelningar fran intresseféretag
Under rékenskapsaret har totalt 2 625 (1 875) erhallits i utdelning fran intresseféretag.
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29.  Aktier och andelar, moderféretaget
Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid &rets ingang

Investeringar

Avyttringar
Vid arets utgang

Ackumulerade vardeférandringar:
Vid &rets ingang
Effekt av byte av redovisningsprincip
Arets vardeférandringar

Vid arets utgang

Redovisat varde vid arets utgang

Specifikation av innehav av aktier och andelar:

Namn Agarandel", %
2005 12 31

Onoterade innehav:

C More Group AB

Continuum Group Ltd @

Dallas sthim DDG AB

DCM, Digital Communication Media AB
Explorica, Inc.©

Flexbridge Technologies, Inc.

Strax Holdings, Inc.

Ovrigt

Noterade innehav:
Nove Capital Fund
Ovriga noterade innehav

Totalt

(1) Fore utspadning och utnyttjande av optioner etc.

12,3
7,0

13,6

19,6
n/a

Antal aktier
2005 12 31

8 062 500
112 904

4777 663

2192 335
n/a

2005 12 31

325 838
345513
-332 970
338 381

-25 551
210270
184719
523 100

2004 12 31

259 850
163 807
-87 819
325838

-104 244
68 236
10 457

-25 551
300 286

Redovisat varde

2005 12 31

13 207
426

64 400

127 800
11
205 844

296 505

20751
317 256
523 100

2004 12 31

2068
35 184
426
3906
52 856
5011
53 825
169

153 446

146 839
146 840
300 286

(2) Novestra har ett aterstdende investeringsatagande om totalt 1,9 MUSD. Efter diskussioner med styrelsen i Continuum samt Gvriga huvud-

agare i Continuum gor Novestras styrelse beddémningen att Continuum ej avser att pakalla betalning av resterande investeringsatagande.

(3) Novestra innehar teckningsoptioner som beréttigar till teckning av 1 340 000 aktier med I6senpris 0,45 USD per aktie med en 16ptid till och

med 14 juni 2011. Om endast Novestra utnyttjar sina teckningsoptioner kan Novestras dgarandel 6ka till 16,8 procent. Om samtliga 10 900

678 utgivna teckningsoptioner i Explorica utnyttias kommer Novestras &garandel uppga till 14,8 procent.
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30.| Eget kapital, moderforetaget
Eget kapital &r uppdelat pa bundet eget kapital och fritt eget kapital. Bundet eget kapital far inte minskas
genom vinstutdelning till aktiedgama.

Bundet eget kapital
Novestras bundna egna kapital utgérs av aktiekapital och reservfond. Reservfonden far anvandas for att
tacka en uppkommen forlust, efter beslut pa bolagsstamma.

Fritt eget kapital

Novestras fria egna kapital utgdrs av arets nettoresultat och sedan tidigare ar balanserade vinstmedel,
minskat med en eventuell reservfondsavsattning och efter att en eventuell vinstutdelning har lamnats. Alla
intékter och kostnader som redovisas under en period inkluderas i nettoresultatet, savida inte nagon til-
lamplig rekommendation frdn Redovisningsrédet eller inom IFRS kraver eller tilldter att de redovisas direkt
mot eget kapital. Intékter och kostnader som redovisas direkt mot eget kapital 6kar respektive minskar det
fria egna kapitalet. Det fria egna kapitalet som redovisas vid varje ars utgang ér tillgangligt for vinstutdelning
till aktieagarna.

Utdelning
Styrelsen och verkstallande direktoren foreslér att en utdelning om 2,00 kronor per aktie for verksamhets-
aret 2005 lamnas. For verksamhetséret 2004 lamnades en utdelning om 1,00 kronor per aktie i utdelning.

2005 01 01 2004 01 01
Antal emitterade aktier -2005 12 31 -2004 12 31
Antal aktier vid arets ingang 37187 973 31187973
Nyemission - 6 000 000
Antal aktier vid arets utgang 37 187973 37 187 973

Novestra har endast ett aktieslag och samtliga aktier &r fullt betalda. Samtliga aktier har lika ratt till bolagets
tillgngar och vinst och varje aktie har en rost vid bolagsstamma. Totalt aktiekapital uppgar till 37 187 973
kronor och kvotvardet &r 1,00 krona.

Effekt av &ndrade redovisningsprinciper

| moderforetaget redovisas aktier och andelar, som inte avser aktier och andelar i koncern eller intressefo-
retag, till verkligt varde med vardeférandringar i resultatrékningen frdn och med rékenskapséaret 2005.
Jamforelsesiffrorna for 2004 har omraknats enligt samma principer och ingaende eget kapital per den 1
januari 2004 har paverkats med totalt 68 236.

31.| Skulder till kreditinstitut, moderféretaget 2005 12 31 2004 12 31
Upptagna 1an 29 903 24 851
Totalt 29 903 24 851
32.| Upplupna kostnader och forutbetalda intakter 2005 12 31 2004 12 31
Personalrelaterade kostnader 12702 6 340
Kostnader for arsredovisning, revision och arsstamma 920 920
Ovrigt 107 174

Totalt 13729 7434
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33.| Stillda sakerheter, moderforetaget 2005 12 31 2004 12 31
Stéllda sékerheter 115 800 146 837

Utnyttjade sékerheter -29 903 -24 851
Overhypotek 85 897 121 986

Sékerheten avser pantforskrivning av finansiella instrument i form av aktier och andelar. | februari 2006 har
ytterligare krediter om 75 000 beviljats. Totalt beviljade krediter uppgar till 125 000.

2005 01 01 2004 01 01
34.| Forklaringsposter till kassaflodet, moderféretaget -2005 12 31 -2004 12 31
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Avskrivningar 220 220
Realisationsresultat vid avyttring av materiella anlaggningstillgéngar 1 -
Resultat fran aktier och andelar -165 711 -35 462
Utdelning av aktier och andelar -23 182 -
-188 672 -35 242
Transaktioner som inte medfér betalningar
Forsalining av tillgangar genom att séljarrevers har utfardats 189 180 -
Forsélining av tillgangar mot betalning i annan tillgang 9939 16 747
199 119 16 747
Likvida medel
Foljande delkomponenter ingar i likvida medel:
Kassa och bank 2593 78613
2593 78613

Moderforetaget har per den 31 december 2005 ett outnyttjat kreditutrymme uppgéende till totalt 20 097
(15 149) som inte ingdr i ovan redovisade varden.

Betalda rantor och erhdllen utdelning

Erhallen utdelning 15 662 33 506
Erhéallen ranta 2004 1089
Betald ranta -812 -765

35.| Narstaende, koncernen och moderféretaget

Utover vad som redovisas i 6vrigt i denna arsredovisning lamnas nedan ytterligare upplysningar om narsta-
ende.

Féretag med gemensamma styrelseledaméter

Utdver angivna narstédenderelationer finns ett flertal foretag i vilka Novestra och foretaget har gemensamma
styrelseledamoter. Da dessa situationer antingen inte beddéms innebéra inflytande av den karaktar som
anges i IAS 24, eller da transaktionerna avser immateriella belopp, har upplysningar inte I&mnats i denna not.

Transaktioner med nérstaende
Novestra har investerat 189,2 MSEK i Nove Capital Fund Ltd. Novestras ordférande, Theodor Dalenson,

ar huvudagare i Nove Capital Management AB som forvaltar Nove Capital Fund Ltd.

For information om Iéner och andra erséattningar, kostnader avseende pensioner och liknande formaner samt
avtal avseende avgéngsvederlag till styrelse, vd och Gvriga anstéllda se Not 7, Anstéllda och personalkostnader.

For information om mellanhavanden med intresseféretag, se Not 28, andelar i intresseforetag.
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36. Vasentliga hdndelser efter periodens utgang, koncernen och moderféretaget

Inga vasentliga handelser har intraffat efter rakenskapsérets utgang fram till tidpunkten for denna &rsredo-
visnings avgivande.

i\rsredovisningen och koncernredovisningen har godkants for utfardande av styrelsen
den 23 mars 2006. Koncernens resultat- och balansriakning och moderbolagets resultat-
och balansridkning blir féremal for faststéllelse pa arsstamman den 25 april 2006.

Stockholm den 23 mars 2006

Theodor Dalenson
Ordférande

Colin Kingsnorth Anders Lénnqvist

David E. Marcus Bertil Villard

Peter Ekelund
Verkstéllande direktdr

Min revisionsberattelse har lamnats den 23 mars 2006

Stefan Holmstrém
Aktoriserad revisor
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Till &rsstimman i AB Novestra
Org nr 556539-7709

Jag har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens
och verkstéllande direktorens forvaltning i AB Novestra for ar 2005. Det &r styrelsen och
verkstallande direktéren som har ansvaret for rakenskapshandlingarna och férvaltningen och
for att &rsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av arsredovisningen samt for att inter-
nationella redovisningsstandarder IFRS sdsom de antagits av EU och &rsredovisningslagen
tilampas vid uppréattandet av koncernredovisningen. Mitt ansvar ar att uttala mig om éarsre-
dovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen pa grundval av min revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebar att jag planerat
och genomfort revisionen for att med hog men inte absolut sakerhet forsékra mig om att ars-
redovisningen och koncernredovisningen inte innehéller vasentliga felaktigheter. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen f6r belopp och annan information i rékenskaps-
handlingarna. | en revision ingér ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och
verkstallande direktdrens tillampning av dem samt att beddma de betydelsefulla uppskatt-
ningar som styrelsen och verkstéllande direktdren gjort nér de uppréttat arsredovisningen
och koncernredovisningen samt att utvardera den samlade informationen i arsredovisningen
och koncernredovisningen. Som underlag for mitt uttalande om ansvarsfrinet har jag gran-
skat vasentliga beslut, atgérder och forhéllanden i bolaget for att kunna beddma om négon
styrelseledamot eller verkstéllande direktdéren &r ersattningsskyldig mot bolaget. Jag har aven
granskat om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktdren pa annat sétt har handlat i
strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Jag anser att min
revision ger mig rimlig grund fér mina uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprattats i enlighet med &rsredovisningslagen och ger en réattvisande
bild av bolagets resultat och stalining i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncern-
redovisningen har uppréattats i enlighet med internationella redovisningsstandarder IFRS
sédsom de antagits av EU och arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av koncer-
nens resultat och stalining. Forvaltningsberéttelsen ar forenlig med arsredovisningens och
koncernredovisningens dvriga delar.

Jag tillstyrker att &rsstdmman faststaller resultatrakningen och balansrakningen fér moderbo-
laget och fér koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltnings-
beréattelsen och beviljar styrelsens ledamdter och verkstéllande direktéren ansvarsfrihet for
réakenskapsaret.

Stockholm den 23 mars 2006

Stefan Holmstrém
Auktoriserad revisor
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AVKASTNING PA EGET KAPITAL
Arets resultat i procent av genomsnittligt
eget kapital exklusive minoritetsintresse.

SOLIDITET
Eget kapital exklusive minoritetsintresse i
procent av balansomslutningen.

KASSAFLODE EFTER INVESTERINGAR
Resultat efter finansiella poster med ater-
lagda avskrivningar och 6vriga e kassaflo-
despéverkande poster reducerat med betald
skatt samt justerat for férandringar i rérelse-
kapital och nettoinvesteringar i anlaggnings-
tillgangar.

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

EGET KAPITAL PER AKTIE EFTER

FULL UTSPADNING

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

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

RESULTAT PER AKTIE EFTER FULL
UTSPADNING

Periodens resultat i forhéllande till genom-
snittligt antal aktier dkat med det antal som
tillkommer vid full utspadning.

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

ANTAL AKTIER VID PERIODENS UTGANG
EFTER FULL UTSPADNING

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

GENOMSNITTLIGT ANTAL AKTIER
UNDER PERIODEN

Genomsnittligt antal aktier under perioden
berdknat pé dagsbasis, justerat for fond-
emission och spilit.

GENOMSNITTLIGT ANTAL AKTIER UNDER
PERIODEN EFTER FULL UTSPADNING
Genomsnittligt antal aktier under perioden
berdknat pé dagsbasis, justerat for fond-
emission och split 6kat med det antal aktier
som tillkommer vid full utspadning.

GENOMSNITTLIG ARLIG
FORSALJNINGSTILLVAXT

Summan av den éarliga tillvéxten under perio-
den dividerat med antal &r.

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

Ovriga definitioner: Akamai Technologies, Inc. ("Akamai”), Bytek Systems AB (“Bytek Systems”), C More Group AB - tidigare Canal Plus
Television AB - (“C More Group”), Continuum Group Ltd ("Continuum”), Dallas sthim DDG AB ("Dallas”), Dicentia A/S (“Dicentia”), Explorica,
Inc. ("Explorica”), FLEXbridge Technologies, Inc. (“FLEXbridge”), inWarehouse AB (publ) (“inWarehouse”),

MyPublisher, Inc. — tidigare Recollections Keepsake Holdings, Inc. — ("MyPublisher”), Netsurvey Bolinder AB ("Netsurvey”), Nove Capital
Master Fund Ltd (“Nove Capital”), Pergo AB (publ) (“Pergo”), Qbranch AB ("Qbranch”), Speedera Networks, Inc. (“‘Speedera”), Strax

Holdings, Inc. ("Strax”).
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Arsstaimma

Arsstamma halls tisdagen den 25 april 2006
kl 16.00 i "Lagrummet” hos Advokatfirman
Vinge KB, Smalandsgatan 20, Stockholm.

Deltagande
Aktiedgare som onskar delta i arsstamman
ska

dels varainfordiden av VPC AB férda
aktieboken onsdagen den 19 april
2006

dels anmala sig till bolaget senast

onsdagen den 19 april 2006 kI 16.00

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

Férvaltarregistrerade aktier

For att &ga réatt att delta i stamman maste
aktieagare, som har sina aktier forvaltarre-
gistrerade genom banks notariatavdelning eller
annan forvaltare, begara att tillfalligt vara
inford i aktieboken hos VPC onsdagen den
19 april 2006. Aktiedgaren maste underratta
férvaltaren harom i god tid fére denna dag.

Utdelning

Styrelsen och verkstéllande direktéren fore-
slér att till aktiedgarna utdelas 2,00 kronor
per aktie for rakenskapsaret 2005.

Den 28 april 2006 foreslas vara avstamnings-
dag for utdelning. Om &rsstdmman beslutar i
enlighet med forslaget beréknas utdelning
sandas ut genom VPC AB:s fbrsorg den 4
maj 2006.

Informationstillfallen 2006

%5 april 2006
Arsstamma

25 april 2006
Delérsrapport 1 januari — 31 mars 2006

26 april 2006
Kommuniké fran arsstamma

22 augusti 2006
Delérsrapport 1 januari — 30 juni 2006

23 oktober 2006
Delarsrapport 1 januari — 30 september 2006

Ovrigt

Denna arsredovisning har distribuerats il
samtliga hos VPC enligt ovan registrerade
aktiedgare.

Den ekonomiska informationen &terges pa
svenska och engelska pa Novestras hemsida
www.novestra.com. Bestallningar kan goras
hos

AB Novestra
Norrlandsgatan 16

111 43 Stockholm

Tel: 08-545 017 50

Fax: 08-545 017 60
E-mail: info@novestra.com
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AB Novestra (publ) Netsurvey Bolinder AB
Norrlandsgatan 16 Humlegardsgatan 14
111 43 Stockholm 114 46 Stockholm
Sverige Sverige
Org.nr.: 556539-7709 Org.nr.: 5566392-3332
Tel: 08-545017 50 Tel: 08-692 91 00
Fax: 08-545 017 60 Fax: 08-692 91 85
info@novestra.com info@netsurvey.se
Www.novestra.com www.netsurvey.se
Bytek Systems AB Nove Capital Master Fund Ltd
Humlegardsgatan 4 ¢/o0 Nove Capital Management AB
114 46 Stockholm Norrlandsgatan 16
Sverige 111 43 Stockholm
Org.nr.: 556666-4750 Sverige
Tel: 08-27 4589 Tel: 08-545017 50
Fax: 0827 4985 Fax: 08-545017 60
info@byteksystems.com info@novecap.com
www.byteksystems.com WWW.Nnovecap.com
Continuum Group Ltd Qbranch AB
994 Old Eagle School Road Primusgatan 18
Suite 1006 112 62 Stockholm
Wayne, PA 19087 Sverige
USA Org.nr.: 556470-3980
Tel: +1(610) 688-0276 Tel: 08-672 50 00
Fax: +1 (640) 688-2429 Fax: 08-13 7070
info@gbranch.se
Explorica, Inc. www.gbranch.se
145 Tremont Street, 6th Floor
Boston, MA 02111 Strax Holdings, Inc.
USA 1997 NW 87th Avenue
Tel: +1(888) 310-7120 Miami, FL 33172
Fax: +1 (888) 310-7088 USA
info@explorica.com Tel: +1(305) 468-1770
www.explorica.com Fax: +1 (305) 468-1771
info@strax.com
MyPublisher, Inc. WWW.Strax.com

641 Lexington Avenue, 24 th Floor
New York, NY 10022

USA

Tel: +1(212) 935-5215

Fax: +1(212) 935-5271
info@mypublisher.com
www.mypublisher.com



AB NOVESTRA ARSREDOVISNING 2005

Form Lupo fér Dolhem design AB, Stockholm

Foto Mats Burman, Ateljé Uggla Porttrattgalleri AB, Stockholm
Omslag  350g Invercote Creato Matt

inlaga 150g Agrippina Offset

Tryck EkotryckRedners AB, Stockholm
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