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Highlights

B Oresa Ventures fokuserar fullt ut pa hélso- och sjukvard och byter

namn till Medicover.

m  Fortsatt stark utveckling i Medicover. Omsattningen 6kade med

77 procent med god resultatutveckling.

m  Arets resultat uppgick till 6,3 miljoner euro, motsvarande 0,54
(0,12) euro per aktie, fére goodwillavskrivning och en forlust pa
11,8 miljoner euro, motsvarande -1,0 (0,12) euro per aktie, efter

goodwillavskrivning.

B Mycket framgangsrik forsaljning av vart innehav i rumanska
Brewery Holdings. Mer &n 100 procents arlig avkastning pa

investerat kapital.

etta skrivs bara nagra veckor efter att vi har meddelat att styrelsen
kommer att rekommendera aktiedgarna att Oresa Ventures ska fokusera
pa halso- och sjukvard och bli ett renodlat operativt hélsovardsforetag.
Vart nuvarande innehav av investeringar i onoterade aktier ska successivt
realiseras. Som ett resultat av var nya inriktning foreslds Oresa Ventures ocksd byta

namn till Medicover.

Arets resultat

Arets resultat uppgick till 6,3 miljoner euro fére goodwillavskrivningar, motsvarande
0,54 (0,12) euro per aktie. Total goodwill fran konsolideringen av Medicover uppgick
till 18,2 miljoner euro. Beloppet har i sin helhet skrivits av mot drets resultat, vilket
lett till en nettoférlust om 11,8 miljoner euro for aret, motsvarande -1,0 (0,12) euro

per aktie. Eget kapital efter full avskrivning av goodwill uppgar till 44,6 miljoner euro.
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Marknadsutvecklingen
Den makroekonomiska utvecklingen i de lander dar vi bedriver verksamhet, framfér
allt Polen och andra centraleuropeiska ldnder men dven Rumanien, fortsatte att
utvecklas positivt. Anstrangningarna for att férbereda EU-medlemskap fortsatte att
vara en viktig politisk och ekonomisk faktor i de olika l&nderna och paverkade dar-
med manga olika aspekter i samhadllet. Detta har inneburit en fortsatt forstarkning
av de demokratiska institutionerna i regionen.

Regionen fortsatter att visa en ekonomisk tillvaxt dver genomsnittet. Polens till-
vaxt uppgick till cirka 5 procent och dven den rumanska ekonomin visade god till-

vaxt under ar 2000.

Investeringar

Oresa Ventures gjorde tva nya investeringar samt tva uppféljningsinvesteringar under
aret. Den férsta nyinvesteringen skedde i Medinsite AB, i vilket Oresa Ventures till-
sammans med det svenska riskkapitalféretaget IT Provider, investerade 1,6 miljoner
euro for en dgarandel om 33 procent.

Under drets sista kvartal satsade ocksa Oresa Ventures upp till 3,2 miljoner euro
pa en investering i i-Start. Affaren &r inte helt slutférd men Oresa Ventures raknar
med att dgarandelen da affaren ar slutférd kommer att uppga till cirka 40 procent.

Under dret gjorde vi en uppféljningsinvestering pa 0,8 miljoner euro i Churchill
Media, ett rumanskt utomhusreklambolag, dér Oresa Ventures nu dger 30 procent av
aktierna.

Vi har ocksa gjort en uppféljningsinvestering pa 0,7 miljoner euro i Intersource,
ett personaluthyrnings- och rekryteringsbolag i Polen. Intersource utvecklades mycket

starkt under det gangna dret.

Avyttringar

Som tillkdnnagivits under aret kunde vi géra en utomordentligt lyckad forséljning av
var investering i Brewery Holdings Ltd, den storsta bryggerikoncernen i Rumanien.
Investeringen gav en arlig avkastning dverstigande 100 procent. Vi &r stolta dver att
aktivt ha deltagit i att utveckla Brewery Holdings till det framgangsrika foretag det
ar idag.

Medicover
Medicover fortsatte att utvecklas mycket starkt under aret. Jamfort med foregdende
ar 6kade omsattningen med 77 procent till 19,9 miljoner euro. Rérelseresultatet pro

forma, dvs inklusive 6vriga kostnader i Oresa Ventures, forbattrades med 2,8 miljoner
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euro till en forlust om 2,4 miljoner euro fér ar 2000. Omkring 70.000 premiekunder
var anslutna till Medicover vid drets slut.

De medicinska kostnaderna har hallits val under kontroll. Administrations- och
forsaljningskostnaderna okade i avsevart lagre takt &n omsattningen, vilket forklarar

resultatforbattringen.

Innehavet i ryska obligationer
Vardet pa den aterstdende portfdljen av ryska obligationer 6kade under aret fran O
till 2,4 miljoner euro. Allteftersom likviditeten 6kar kommer vi att gradvis avveckla

portféljen.

Likviditet
Vid utgangen av aret fanns likvida medel pa cirka 14,6 miljoner euro inklusive check-

rakningskredit.

Ny strategisk inriktning

Oresa Ventures investerade i Medicover under 1995, nér bolaget var i uppstartsfasen.
Vi har lagt betydande finansiella- och managementresurser pd att bygga och utveck-
la foretaget. Vi har gradvis 6kat var dgarandel och under 1999 emitterade vi Oresa
Venturesaktier i utbyte mot i stort sett samtliga utestdende Medicoveraktier. For
narvarande dger vi 95 procent av Medicovers kapital.

Medicover & marknadsledande som leverantdr av halso- och sjukvard till foretag
framférallt i Polen, men dven i Ruménien, Ungern och Estland. Totalt driver vi mer &n
30 kliniker och har en bas pa 6ver 70.000 premiekunder.

Halsovarden &r fortfarande underutvecklad och underfinansierad i alla lander dér
Medicover finns och det finns en stark politisk konsensus om att den framtida
utvecklingen av sektorn maste ske genom ett partnerskap mellan offentliga och pri-
vata initiativ.

Marknaden for privat hélso- och sjukvard i Polen och den 6vriga regionen
beddéms komma att vdxa mycket starkt under manga ar framéver.

Att bygga och styra ett multinationellt halsovardvardsbolag &r en komplex och
utmanande uppgift som stéller stora krav pa fokusering och engagemang.

Styrelsen beslutade darfor att foresld ett byte av strategisk inriktning fér Oresa
Ventures till att bli ett renodlat och fokuserat halsovardsbolag, med fortsatt notering
pa OM Stockholmsbdrsen. Bolaget foreslds byta namn till Medicover fér att det fullt
ut ska aterspegla var nya inriktning. Vi ar 6vertygade om att det ar en affarsméjlighet

med stor potential och att férdndringen kommer att gynna aktiedgarna i bolaget.
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Existerande portfdlj av icke noterade aktier
Det nya Medicover kommer inte att géra ndgra nya investeringar i onoterade fore-
tag. Var existerande portfolj kommer fortsatt att forvaltas till naturliga avyttringar
de ndrmaste tre aren, for att maximera vardet av innehaven.

Vardet pa portféljen, exklusive Medicover, uppgar till 39 miljoner euro och vi fér-
vantar oss att investeringarna ska realiseras inom de niarmaste aren. Overskotten ska

anvandas till investeringar i Medicover samt utdelning till aktiedgarna.

Ledning

Det kommer inte att ske ndgra férandringar i bolagets legala struktur. Fredrik

Ragmark kommer att fortsatta som verkstéllande direktdr och Joe Ryan som ekono-

midirektor. Dr. Paul Lenz, som for ndrvarande ar ansvarig for verksamheten i Medi-
cover N.V,, kommer att fortsatta som ansvarig for affarsutveckling med &vergri-

pande medicinskt ansvar. Sjalv kommer jag att fortsatta som styrelsens ordférande.

Utsikter
Medicover fortsatter att fokusera pd ytterligare expansion i Polen och vi kommer
gradvis att forbattra och bredda vart tjénsteutbud.

Verksamheten i de andra l@nderna, som idag ar sma i jamforelse med verksamhe-
ten i Polen, kommer att véxa kraftigt och vi kommer dessutom att séka mojligheter
i grannlanderna dér vi kan utnyttja vara befintliga kunskaper i hur man leder och
utvecklar féretag inom hélsobranschen.

Vi ser ddrigenom att Medicover som marknadsledare pa en marknad i stark till-
véxt har goda méjligheter att uthalligt vdxa med minst 25 procent per &r och na en

rorelsemarginal fére avskrivningar pd 20 procent.

Jonas af Jochnick

Styrelsens ordférande
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Resultatrakning

€ 1.000 2000 1999
Nettoomsattning 19.881 268
Rorelsekostnader
Medicinska kostnader -11.364 -
Forsaljnings- och marknadsforingskostnader -3.054 -264
Administrationskostnader -6.288 -1.471
Avskrivningar -1.607 -
Summa rorelsekostnader -22.313 -1.735
Rorelseresultat -2.432 -1.467
Intakter fran finansiella investeringar 12.252 4.346
Kostnader for finansiella investeringar -2.369 -1.397
Resultat fran finansiella investeringar 9.883 2.949
Avskrivning av goodwill -18.181 -
Ranteintakter 87 184
Réntekostnader -1.414 -384
Valutakursvinst/(forlust) 310 -14
Summa finansiella poster -1.017 -214
Vinst/(férlust) fére skatt och minoritetsintresse -11.747 1.268
Skatt -131 -66
Minoritetens andel i arets resultat 39 -
Vinst/(forlust) efter skatt och minoritetsintresse -11.839 1.202
Vardejustering uppat av onoterade investeringar - 2.240
Arets resultat -11.839 3.442
2000 1999
Vinst per aktie fore goodwillavskrivning 0,540 0,123
Vinst per aktie efter goodwillavskrivning -1,007 0,123

Styrelsen foresldr att koncernen byter valuta for den ekonomiska redovisningen fran dollar
till euro, vilket & mer relevant for den region dar Medicover bedriver verksamhet. Den eko-
nomiska redovisningen fér 2000 har rédknats om och presenteras darfor i euro. Fokuseringen
pa Medicover innebdr att Medicovers resultat for forsta gdngen konsolideras ar 2000. For
att mojliggora jamforelser med tidigare ar publicerar vi &ven en pro forma- resultatrakning.
Jamforelsen visar resultatet for tidigare ar som om vi alltid konsoliderat Medicover, i enlig-
het med de redovisningsprinciper som anvants ar 2000.
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Resultatrakning pro forma

€ 1.000 2000 1999
Nettoomsattning 19.881 11.264
Rorelsekostnader
Medicinska kostnader -11.364 -6.851
Forséljnings- och marknadsféringskostnader -3.054 -2.267
Administrationskostnader -6.288 -6.128
Avskrivningar -1.607 -1.237
Summa rorelsekostnader -22.313 -16.482
Rorelseresultat -2.432 -5.218
Intakter fran finansiella investeringar 12.252 6.585
Kostnader for finansiella investeringar -2.369 -1.396
Resultat fran finansiella investeringar 9.883 5.189
Avskrivning av goodwill -8.525 -3.102
Ranteintakter 87 181
Rantekostnader -1.414 -640
Valutakursvinst/(forlust) 310 -145
Summa finansiella poster -1.017 -604
Vinst/(férlust) efter finansiella poster -2.091 -3.735
Skatt -131 -273
Minoritetens andel i drets resultat 39 1.427
Vinst/(férlust) efter skatt och minoritetsintresse -2.183 -2.581
2000 1999
Vinst per aktie fore goodwillavskrivning 0,540 0,053
Vinst per aktie efter goodwillavskrivning -0,186 -0,264

Fokuseringen pa Medicover innebar att Medicovers resultat for forsta géngen konsolideras
ar 2000. For att mojliggora jamforelser med tidigare &r publicerar vi dven en pro forma-
resultatrakning. Jamforelsen visar resultatet for tidigare &r som om vi alltid konsoliderat
Medicover, i enlighet med de redovisningsprinciper som anvénts ar 2000.
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Balansrakning

Per 31 dec € 1.000 2000 1999
TILLGANGAR

Anléaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgdngar 803 0
Materiella anlaggningstillgangar 7.765 43
Summa anlaggningstillgangar 8.568 43
Laneinvesteringar till forsaljning 1.365 2.475
Investeringar i onoterade aktier till forsaljning 39.082 76.594
Summa investeringar till férséljning 40.447 79.069
Latent skattefordran 448 0
Summa anlaggningstillgangar 49.463 79.111
Omséttningstillgangar

Noterade aktier till forsaljning 1.334 2.207
Varulager 131 0
Kundfordringar 4.262 987
Fordringar pa existerande portféljbolag 18 151
Ovriga omsittningstillgdngar 166 0
Forutbetalda kostnader 336 46
Obligationer till forséljning 2.422 0
Likvida medel 807 751
Summa omséttningstillgangar 9.476 4.141
Summa tillgangar 58.939 83.252

EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital och reserver

Aktiekapital 62.368 58.356
Overkurs 27.221 25.470
Uppskrivningsfond (633) 0
Reserv for realiserade vinster (44.363) (7.408)
Summa eget kapital och reserver 44.593 76.418
Minoritetsintresse 116 0
Langfristiga skulder

Laneskulder 6.683 0
Latent skatteskuld 382 0
Kortfristiga skulder

Laneskulder 1.026 5.859
Leverantdrsskulder 1.037 128
Ovriga skulder 623 19
Upplupna kostnader 2.438 475
Forutbetalda intakter 1.662 0
Skulder till ndrstdende bolag 379 354
Summa kortfristiga skulder 7.165 6.834
Summa eget kapital och skulder 58.939 83.252
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Forandring av eget kapital

Om- Summa
Aktie- Kapital-  Balanserade Bundna raknings- eget
€ 1.000 kapital tillskott vinster reserver differens kapital
I — ——
Ingéende balans den 1 januari 1999 48.159 24.092 -24.877 13.645 - 61.019
Arets resultat 1.201 2.241 3.442
Okning av aktiekapital i samband med
kopet av minoritet i Medicover 10.197 1.378 11.575
Valutakursdifferens vid
berdkning av drets resultat 134 248 382
Utgaende balans den 31 december 1999 58.356 25.470 -23.542 16.134 - 76.418
Ingaende balans den 1 januari 2000 58.356 25.470 -23.542 16.134 - 76.418
Justering till valutakurs per
den 31 december 2000 4.012 1.751 -1.619 1.110 5.254
Aterféring av virdejustering i Medicover -14.079 -14.079
Upplupet resultat i Medicover -10.329 -68 -10.397
Forskjutning fran fritt till bundet
eget kapital enligt 1AS 39 17.244 -17.244 -
Periodens forlust -11.839 -11.839
Omrakningsdifferens valuta -199 -565 -764
Utgaende balans den 31 december 2000 62.368 27.221 -44.363 -0 -633 44.593

Ekonomisk information

= Bolagsstdmma 8 maj
= Deldrsrapport 3 manader 16 maj
= Deldrsrapport 6 manader 17 augusti
= Deldrsrapport 9 manader 14 november
= Bokslutskommuniké 26 februari 2002

For ytterligare information kontakta VD Fredrik Ragmark tel +32 475 75 19 64
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Kassaflodesanalys

€ 1.000 2000 1999
Resultat efter finansiella poster -2.219 -4.159
Effekter av konsolideringen av Medicover -1.941 -
Investeringsverksamhet

Aterbetalda laneinvesteringar/(tidigarelagda) -1.078 1.544
Investeringar i onoterade vardepapper -2.357 -18.739
Férsaljning av onoterade vardepapper 12.156 1.683
Investeringar i obligationer och rantebarande vérdepapper - 4.472
Kop av materiella anldggningstillgangar -2.108 -15
Forséljning av materiella anlaggningstillgangar 30 8
Investeringar i noterade aktier -585 -473
Forséljning av noterade aktier 1.656 11,679
Tillforda medel netto fran investeringsverksamheten 7.714 159
Finansiering

Aterbetalda lan -2.079 1.986
Emissionskostnader _ -120
Erhéllen ranta 87 205
Betald ranta -1.414 -427
Tillforda medel netto fran finansieringsverksamheten -4.036 1.644
Valutakursdifferens, netto 88 0
(Minskning)/6kning av kassa och likvida medel -394 -2.356
Kassa och likvida medel

Behéllning per 1 januari, Oresa Ventures 751 3.107
Behallning per 1 januari, Medicover 399 -
Valutakursjustering 51 -
Total behallning per 1 januari 1.201 3.107
Total behallning per 31 december 807 751
Okning/(minskning) av kassa och likvida medel -394 -2.356

Redovisningsprinciper och revisorsgranskning

De redovisningsprinciper som anvénds i denna delarsrapport 6verensstdmmer med de
som anvands i Oresa Ventures Holding S.A.s reviderade drsredovisning 1999, férutom
anpassningen till IAS 39 om finansiella instrument. Rakenskaperna ar reviderade utan
anmarkning. Medicover Holdings N.V. med dotterbolag har konsoliderats for forsta

gangen ar 2000.

ORESA VENTURES HOLDING S.A.TEL: +32-2-357 55 77, FAX: +32-2-357 55 05.

www.oresaventures.com
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