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Sedan flera &r tillbaka har Novestra av kostnads- och miljéskal valt att endast trycka
en begransad upplaga av arsredovisningen som sands till de som sarskilt begart en
tryckt version. | &r har vi valt att trycka arsredovisningen pa miliskompenserat papper.
Vi har samtidigt satsat pa en digital version av érsredovisningen som &r bladdringsbar
och lattare att I&sa online. Vi hanvisar l&sarna i storsta maéjliga man till den digitala
versionen och kommer att ge ett bidrag till Varldsnaturfonden for varje &rsredovisning
som har lasts online i digitalt format.

Design och produktion: Lupo Design.
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AB NOVESTRA

Detta ar Novestra

ARSREDOVISNING 2010

Novestra ar ett oberoende investmentbolag som har ett antal
langsiktiga investeringar i noterade och onoterade tillvaxtbolag.

| tillagg till detta kan Novestra under vissa perioder ha nagra
mindre, mer kortsiktiga investeringar i noterade bolag som bedéms
ha en intressant tillvaxt- eller vardeutvecklingspotential.

Novestras aktie dr noterad pa Nasdaq OMX Stockholm, Small Cap,

under symbolen NOVE.

Bakgrund

Novestra grundandes 1997 av
bland andra Theodor Dalenson
som idag &r bolagets styrelse-
ordférande. Novestra investerade
under de forsta &ren huvudsakligen
i onoterade bolag i tidiga faser.
Genom méalmedvetenhet och
l&ngsiktighet har Novestra ut-
vecklat dessa bolag och byggt
upp en mycket intressant portfolj
av tillvéxtbolag. De bolag som
Novestra investerade i under de
forsta verksamhetséren utgor
merparten av dagens portfdlj.

Affarsidé

Novestra skall som oberoende
investmentbolag investera i svél
onoterade som noterade bolag,
vars verksamheter har betydande
tillvaxtmajligheter, eller dar det av
andra skal finns en betydande
véardeutvecklingspotential.

Vision

Novestras vision ar att optimera
avkastningen pa investeringarna
genom att vara aktivt och delta i
affarsutvecklingsprocessen i varje
enskilt bolag. Genom att begransa
antalet investeringar kan Novestra
vara en aktiv investerare utan att
bygga en stor organisation.

Mal

Novestra har som malsattning att
optimera aktiedgarnas langsiktiga
avkastning genom att fokusera pa
mojligheter i sma till medelstora
bolag, samt att undvika det risk-
tagande som ett alltfér snavt fokus
medfér. Avkastningen skall komma
aktiedgare till godo bade genom
vardeutveckling och genom ut-
delning da bolaget avyttrar innehav
och realiserar varden. Genom att
Novestra innehar investment-
bolagsstatus kan bolaget med en
skatteeffektiv struktur erbjuda
storre investerare en exponering
mot sma till medelstora bolag,
som de annars inte skulle ha
mojlighet att investera i.

Langsiktigt Agaransvar
Novestras roll som aktiv och lang-
siktig &gare ger forutsattningar
for portféljpolagens utveckling
och dérigenom skapas aktiedgar-
varde. Novestra deltar aktivt i
portféljpolagens styrelsearbete,
med minst en representant i varje
bolag, samt bistar deras lednings-
grupper i olika frdgestaliningar.
Genom att arbeta l&ngsiktigt och
mot gemensamma mal, kan
portféljpolagen tillsammans med
Novestra utveckla och férbéttra

forutsattningarna for att na tillvaxt
och 6ka bolagens langsiktiga
intjaningsformaga.
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Koncernens nettoresultat uppgick till -5,3 (43,0) MSEK motsvarande
-0,14 (1,16) kronor per aktie. Eget kapital fére beslutad utskiftning
uppgick till 368,9 (374,1) MSEK per den 31 december 2010, motsvarande
9,92 (10,06) kronor per aktie. Koncernens likvida medel, inklusive inne-
hav av noterade aktier, uppgick till 77,4 (76,5) MSEK. Férsvagningen av
den amerikanska dollarn och euron paverkade resultatet under 2010
med -19 MSEK och kursnedgang for WeSC-aktien under slutet av 2010
paverkade resultatet i det fjarde kvartalet med -27 MSEK.

Viktiga hdndelser under aret
Utvecklingen i portféljoolagen har varit fortsatt
positiv under 2010.

Portféljbolagen

Explorica uppnadde en forsaljning om cirka 409
MSEK, med ett EBITDA-resultat om cirka 23 MSEK
for rakenskapsaret 2009/2010 som avslutades den
31 augusti 2010. For innevarande rékenskapsar,
2010/2011, forvantas en tillvaxt pa cirka 15 procent
med en férséljining om cirka 470 MSEK. Bolaget
har historiskt visat stark tillvaxt och férvantas kunna
fortsétta leverera tillvaxtsiffror under de kommande
aren. Bolagets balansrékning har forstarkts kraftigt
under de senaste aren. Vid ingdngen av réken-
skapséret 2010/2011 uppgick bolagets likviditet till
drygt 50 MSEK.

MyPublishers fokus har under de senaste tva
verksamhetsaren legat pé att 6ka bolagets marginaler
och dérigenom 6ka lénsamheten. Strategin foll val
ut och under 2010 uppnaddes en forsalining om
cirka 199 MSEK med en tillvaxt om cirka 7 procent.
Under &ret 6kade aven bolagets EBITDA-marginal
frdn 14 procent till 17 procent. Fér 2011 raknar
bolaget med ytterligare marginalférbattringar och
forsaljningstillvéxt pa cirka 23 procent, innebarande
en férséljining om cirka 240 MSEK. Bolaget har en
stark balansrékning och lamnade under 2010
utdelning om totalt cirka 14 MSEK till bolagets ak-

tiedgare, vilket innebar cirka 3,3 MSEK fér Novestra.

Qbranch upplevde under forsta halvaret 2010
langre inforsaliningsprocesser vilket ledde till att

forvantad tillvaxt uteblev och férséljiningen fér 2010
uppgick till cirka 412 MSEK. Till skillnad mot férsta
halvaret 2010 var det andra halvaret mycket starkt
férsaljningsmassigt med flera nya kontrakt. Bolaget
ser mycket positivt pa 2011. Under 2010 delade
Qbranch ut 20 MSEK till bolagets aktie&gare, vilket
innebar cirka 4,7 MSEK fér Novestra. Under september
offentliggjorde Qbranch AB att bolaget siktar pa att
ans®ka om en notering vid Nasdag OMX Stockholm
under 2011.

Strax forséljiningen for 2010 uppgick till cirka 485
MSEK med en tillvaxt om 8 procent och en betydligt
starkare Idnsamhet an tidigare. Strax egna varumarke
Xqisit™ finns i Sverige bl a representerat i butiker hos
Telia, Tre och The Phone House. Strax har under
aret lyckats bra med forsélining under eget varumérke
vilket har medfért hdgre bruttomarginaler. Den
positiva utvecklingen i bolaget har méjliggjort en
refinansiering under 2010, dar inte bara likviditets-
situationen férbattrats utan aven balansrékningen
vasentligt stérkts upp. Refinansieringen innebar
vidare att Novestra 6kade sitt &gande i bolaget till
25 procent, med mojlighet att Oka dgandet till 32
procent. | samband med refinansieringen garanterade
Novestra 1 MEUR av den totala finansieringen pa
10 MEUR.

Netsurvey har under 2010 tecknat flera nya tre-
arsavtal vilket resulterade i att forséljningen tkade
till 28 MSEK motsvarande en tillvaxt om 14 procent
med tillfredstallande marginaler. 2011 har borjat
mycket bra och tillvaxten férvantas fortsatta under
de kommande &ren. Under 2010 har bolaget delat
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ut 3 MSEK till sina aktiedgare motsvarande cirka
1,3 MSEK f6r Novestra. Bolaget genomfér vidare
en Gversyn av sina strategiska majligheter och har
dérvid anlitat en finansiell radgivare.

WeSCs forséljining under de forsta nio manaderna
(maj 2010 - jan 2011) av det brutna rékenskapsaret
2010/2011 uppgick till 322 MSEK vilket var en
Okning med 16 procent jamfort med samma period
foregédende &r. WeSCs arsstamma beslutade i
september om ett inldsenprogram som innebar att 5
SEK per aktie delades ut till bolagets aktiedgare i
oktober. Detta motsvarade cirka 4 MSEK for
Novestra som &ger nastan 11 procent i WeSC fére
utskiftning av del av innehavet som genomférdes
efter periodens utgang.

Diino lanserade under 2009 en helt ny teknisk
plattform som férutom att erbjuda ytterligare funk-
tionalitet och férbattrad hastighet for tjansterna,
aven innebar en férandrad betalningsmodell fér
anvandarna vilket okat intékterna for bolaget. Under
2010 har avtal bland annat tecknats med Moderna
Forsékringar och danska ComX samt med en av
Europas stérsta telekomoperatdrer. Forséaljiningen
for 2010 uppgick till cirka 5 MSEK. Diino ar fortsatt
involverat i flera intressanta upphandlingar. Bolaget
har som mélsattning att nd I[nsamhet under 2011.

Emottagna utdelningar och utskiftningar

Under 2010 erholl Novestra utdelningar fran
MyPublisher uppgéende till 3,3 MSEK, Qbranch
4,7 MSEK och fran Netsurvey 1,3 MSEK. Darutéver
erhdll Novestra 4,0 MSEK i ett inldsenforfarande

i WeSC. Totalt uppgick erhalina utdelningar och
utskiftningar till cirka 13,4 (18,1) MSEK.

Utskiftning av aktier i WeSC till Novestras
aktiedgare

Vid extra bolagsstdmma den 22 december 2010
beslutades om en utskiftning av 371 879 aktier

i WeSC. Utskiftningen sker genom ett obligatoriskt
inlosenforfarande, dar aktierna i WeSC distribuera-
des till Novestras aktiedgare den 11 februari 2011.
Utskiftningen motsvarade ett vérde om cirka 34
MSEK. Denna utskiftning inraknad har Novestra
distribuerat totalt 331 MSEK till aktiedgarna under
de senaste sex aren, motsvarande 8,9 SEK per
aktie. Avkastningen sedan 2002 pa Novestra-aktien,
inklusive utdelningar, motsvarar 234 procent, eller
14,4 procent per &r.
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Ordférande har ordet

2010 var ett &r av stabilisering och aterhamtning for
de globala finansmarknaderna och for varldsekonomin.
Manga foretag har arbetat pa att forbattra balans-
rakningarna for att sdkerhetsstélla att man klarar av
kommande konjunktursvangningar och en mer eller
mindre konstant oro pa de globala finansmarkna-
derna.

Vi har ocksé sett hur skuldtyngda lander tvingas
genomféra impopuléra sparprogram for att férsdka
f& bukt med budgetunderskott under valdsamma
protester. Vad som har hant under de senaste aren
inom den globala ekonomin &r att Iander och
regioner har blivit mer och mer beroende av varandra
for stabiliteten i den lokala ekonomin. Oro och brister i
ravaruforsorining péverkar pris och tillgéng i andra
lander vilket kan leda till produktionsstérningar,
arbetsléshet och andra problem.

Det réder inget tvivel om att vi kommer fa se en lang
period av turbulens pa vérldens finansmarknader pa
grund av storningar i rdvaruférsorjning. Ytterligare
problem kommer ocksa pa grund av 6kad politisk
oro och pa grund av att manga lander har stora
skuldproblem som vid hdgre rantenivaer blir oerhort
kostsamma och kan leda till ekonomisk och social oro.

AB NOVESTRA

Vi kan i Norden gladja oss at saval politisk som
ekonomisk stabilitet som sannolikt kommer att
fortsatta under en langre period. Landerna i Norden
har statsfinanser som &r i god ordning och sociala
system som béde ar valutvecklade och val fung-
erande, nagot som férmodligen &r en av de
ingredienser som har lett till och kan fortséatta leda
till en fortsatt stark tillvaxt.

Trots de goda forutséttningarna &r det viktigt dven
for svenska och nordiska investerare att vara
uppmarksamma pa vad som hander i omvériden.
Manga svenska foretag ar oerhért beroende av
export och &ven de som i huvudsak &r verksamma
péa den svenska eller nordiska marknaden &r
beroende av utlandska féretags forvarvsaptit for att
aktiedgarna skall kunna fa en bra utvéxling pa
investeringar.

Ser vi till de mindre féretagen, det vill sdga de med
under en miljard kronor i omséttning, sa har
intresset for den marknaden férsamrats nagot den
senaste tiden i takt med att intresset for investe-
ringar i tidiga faser har minskat kraftigt. For Novestra
har den har utvecklingen naturligtvis varit bekym-
mersam men vi har en stor férdel av att flertalet

”Det faktum att vara portféljbolag har utvecklats sa pass
val och att fem av sju innehav idag har en férsaljning
mellan 200 och 500 miljoner kronor innebar trots det
minskade intresset att det anda finns goda forutsattningar
for att vi skall kunna hitta intressanta exit-mojligheter.”
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bolag i portfolien sedan ett par ar har en betydande
omséttning, tillvéxt och god Idnsamhet.

Det faktum att vara portfolipolag har utvecklats sé
pass val och att fem av sju innehav idag har en
férsélining mellan 200 och 500 miljoner kronor
innebér trots det minskade intresset att det anda
finns goda férutséttningar for att vi skall kunna hitta
intressanta exit-maojligheter. Det som ocksa inger
fortroende &r att flertalet portfoljpolag inte har ndgra
kapitaloehov och att manga av vara portfoljoolag
dessutom har lamnat betydande utdelningar de
senaste aren. Under 2010 uppgick Novestras
erhdlina utdelningar och utskiftningar till cirka 13,4
miljoner kronor. Sammanfattningsvis finns det goda
forutsattningar for fortsatt vardeskapande da
flertalet bolag i portfélien fortatter att genera starka
kassafldden utdver det som kravs for att finansiera
sin fortsatta tillvaxt.
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VD har ordet

AB NOVESTRA

”Verksamhetsmassigt ar utsikterna mycket positiva for
samtliga portféljbolag infér 2011. Med langt framskridna
noteringsplaner och pagaende strategiska diskussioner
i bolagen ser 2011 ut att bli ett spannande ar - ett ar dar
jag ar évertygad om att vi kommer att synliggéra en del

av de varden som finns i portféljen.”

Trots all oro i virlden star sig bade Novestra
och portféljbolagen starka

Alla vi som pa ett eller annat satt ar knutna till
Novestra, oavsett om det &r som aktiedgare, styrelse-
ledamot eller som anstalld, har nédgot unikt tillsam-
mans — en enastaende portfolj av bolag! Bolag som
i sin tur bestér av 886 otroliga medarbetare,
omséatter mer &n 1,9 miljarder kronor och hade en
samlad EBITDA pé cirka 160 miljioner kronor for
2010. Och det under ett ganska besvarligt ar. Ett ar
déar samtliga bolag pé ett eller annat satt paverkats
av det generella konjunkturlaget och flera av de
enskilda bolagen har haft en stor paverkan av kraftigt
fluktuerande valutor, men framfér allt ett ar nar den
angivna forsaljningen och de angivna resultaten ar
15 procent lagre i svenska kronor an vad de hade
varit med den kronkurs som géllde bara for tva ar
sedan.

Precis som tidigare har bolagen genom ett strukture-
rat och fokuserat arbete gjort extremt bra ifrén sig
under radande foérhallanden. Man har fortsatt pa
inslagen vag och skapat &nnu starkare bolag for
framtiden med annu béttre forutsattningar for att
lyckas med fortsatt tillvaxt.

Explorica utmanades av bade en svag ekonomisk
utveckling i USA som péaverkade den generella viljan
och férméagan till resande hos den viktiga amerikanska

kundgruppen och av en svag amerikansk dollar
som férvarrade situationen ytterligare genom dyrare
internationella resor. Detta till trots sa lyckades man
uppna en forsalining om 409 MSEK med ett EBITDA-
resultat dverstigande 23 MSEK for rakenskapséret
2009/10. For 2010/11 forvantas en tillvaxt pé cirka
15 procent.

MyPublisher starkte under aret ytterligare upp
organisationen med ett par nyckelpersoner inom
marknad och teknik. Tekniskt gar bolaget Gver till en
helt webbaserad tjanst som bade underlattar for
kunderna och blir mer kostnadseffektiv for bolaget.
Forséliningen for 2010 uppgick till 199 MSEK med
ett EBITDA-resultat pa 34 MSEK. For 2011 raknar
bolaget med en tillvaxt pa cirka 23 procent med
forbattrad EBITDA-marginal.

Strax avslutade under 2010 en langre tids omstruk-
turering samtidigt som man stérkte balansrakningen
och sakrade kapitalbehovet genom en refinansiering.
Verksamheten har utvecklats mycket starkt det
senaste aret med lansering av egna varumarken
och kraftigt férbattrad I6nsamhet. Under 2010
uppgick forsaljiningen till 485 MSEK med ett EBITDA-
resultat uppgéende till 26 MSEK. Bolaget raknar
med en tillvéxt pa cirka 20 procent under 2011 med
ytterligare férbattrad Ibnsamhet.
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Diino fick ett genombrott pa systemsidan genom
den forsta férséljiningen av ett fullstandigt system till
en av Europas ledande telekomoperattrer, samtidigt
som tillvéxten i betalande kunder f6r den egna online-
tjansten uppagick till 62 procent. Verksamheten
delades under aret upp i ett bolag for den egna
onlinetjansten och ett bolag fér systemleveranser.
EBITDA-resultatet f6r 2010 uppgick till -10 MSEK.
For 2011 har Diino som malsattning att uppna ett
positivt kassafldde.

Netsurvey har Okat fokus pa tillvaxt samtidigt som
man har utvarderat ett antal strategiska méjligheter
under aret. Omséattningen under 2010 uppgick till
28 MSEK med ett EBITDA-resultat om 2 MSEK. Fér
2011 raknar bolaget med en tillvéxt pd 10 - 15
procent och bolaget fortsétter att dvervaga
strategiska alternativ for att antingen finna en exit
eller fér att bredda intaktsbasen i bolaget.

Qbranch markte av osékerheten i det ekonomiska
laget under det forsta halvaret 2010 genom langre
féséljiningscykler och farre tecknade order an for-
vantat. Det andra halvaret 2010 var daremot det
starkaste orderméassigt i bolagets historia vilket ger
full effekt frdn och med 2011. Forsaljiningen under
2010 uppgick till 412 MSEK med ett EBITDA-
resultat uppgaende till 22 MSEK. Utsikterna infor
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2011 ar mycket goda och tillvéxten férvantas bli
cirka 15 procent med kraftigt forbattrad Idnsamhet.
Qbranch har kommunicerat att man planerar for en
notering under 2011.

WeSC &r ett av de bolag som tydligast har markt av
kronférstérkningen under 2010 och inledningen av
2011. Till och med det tredje kvartalet som avsluta-
des den 21 januari 2011 uppgick tillvaxten i lokala
valutor till 25 procent, vilket motsvarade 16 procent
i svenska kronor. WeSC har offentliggjort att man
planerar for ett listbyte och anstka om en notering
vid Nasdag OMX Stockholm, Small Cap under 2011.

Novestras portféljpolag har starka balansrakningar
och genererar generellt starka kassafldden. Under
2010 erholl Novestra totalt cirka 13,4 MSEK i
utdelningar och utskiftningar fran bolagen.

Ett nytt spannande ar

Verksamhetsméassigt ar utsikterna mycket positiva
for samtliga portfoljbolag infér 2011. Med langt
framskridna noteringsplaner och pagéende strate-
giska diskussioner i bolagen ser 2011 ut att bli ett
spénnande &r — ett &r dar jag &ar évertygad om att vi
kommer att synliggdra en del av de varden som
finns i portfélien.
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innehav

Novestras portféljbolag

ARSREDOVISNING 2010

AB NOVESTRA

EBITDA MSEK 2010

Novestras investeringar bestar
av smé till medelstora onoterade
och noterade tillvéxtbolag. Per
den 31 december 2010 uppgick
det redovisade vardet pa
Novestras investeringar till totalt
432 MSEK. Novestras onoterade
portfélibolag utgjorde 83 procent
av de totala investeringarna,
jamfort med 84 procent fore-
géende &r. Av dessa var 228
MSEK eller 53 procent hanforliga
till bolag med hemvist utanfor
Sverige.

Majoriteten av Novestras
investeringar i de onoterade
portfdlibolagen gjordes fér cirka
tio &r sedan. Sammantaget har
portfélien haft en god vinst- och
forséljningstillvéxt under de
senaste aren och forvantas
fortsatta utvecklas val under de
narmaste aren.
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Novestras innehav per den 31 december 2010

15

Marknadsvéarden

Investeringar Agarandel, %"  Forsiljning 2010,  EBITDA 2010, Redovisade motsvarande

MSEK MSEK varden, MSEK 100%, MSEK 2
USA
Explorica @ 14,8% 409 23 59 434
MyPublisher 24,3% 199 34 123 507
Tyskland
Strax ¥ 25,0% 485 26 46 184
Sverige
Diino 46,7% 5 -10 19 41
Netsurvey 45,3% 28 2 1 25
Qbranch 23,3% 412 22 100 428
WeSC 9 10,9% © 367 63 73 672
Ovrigt 1 n/a
Summa 432

1) Andel av kapital, efter utspadning och utnyttjande av optioner etc. 2) Beréknat marknadsvarde efter full utspadning. 3) Avser 2009/2010 som avslutades i
augusti 2010. 4) Emission av aktier i samband med refinansiering under registrering. Agarandel 25 procent efter emissionen, med option att éka till 32 procent.
5) Avser 2009/2010 som avslutades i april 2010. 6) Fore utskiftning av aktier i WeSC till aktieagarna i Novestra. Efter utskiftningen uppgér &garandelen till cirka

5.9 procent.

Portféljbolagen, fordelning redovisade varden 2010

Diino 4%

Strax 11%

Explorica 14%

WeSC 17%

Netsurvey 3%

MyPublisher 28%

Qbranch 23%
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Explorica/USA

Bakgrund

Explorica &r en arrangdr av utbildnings- och
studieresor. Bolaget grundades &r 2000 av ett team
med l&ng erfarenhet frn resebranschen och
framfdrallt av utbildningsresor. Bolaget har sitt
huvudkontor i Boston, och bedriver verksamhet

i USA, Kanada, Kina, Storbritannien och Mexiko.
Novestra investerade i Explorica 2002 och finns
sedan dess representerat i bolagets styrelse.

Verksamhet och marknad

Explorica har specialiserat sig pa att arrangera
utbildningsresor fér studenter i samarbete med
l&rare och skolor. | USA och Kanada, som ar
bolagets storsta marknader, séljs bade inhemska
och internationella resor till framférallt Europa.
Majoriteten av reseprogrammen séljs atta till tolv
manader innan det faktiska resandet och bolaget
har darfér en god dverblick dver framtida verksam-
hetsomfattning. Harutover har Explorica p&borjat en
framgéngsrik etablering i Kina.

Explorica har ett egenutvecklat onlinesystem for
bokning och administration av resor, vilket gor
utbildningsresorna mer tillgangliga, flexibla och
kostnadseffektiva. Via reseportalen &r det majligt for
l&rare och studenter att pa ett detaljerat satt
anpassa sin resplan direkt pd internet. Genom att
l&gga till eller ta bort aktiviteter samt uppgradera
maltider och boende kan resan anpassas efter
gruppens 6nskemal och prispreferens.

Investeringsinformation”

AB NOVESTRA

Bolaget uppskattar sin marknadsandel till cirka 15
procent. Under 2010 reste cirka 40 000 studenter i
aldern 13-18 &r med Explorica och sedan starten
har cirka 250 000 studenter rest med bolaget.
Exploricas framsta konkurrenter i Nordamerika ar
idag ACIS, CHA, EF och NETC.

Finansiell utveckling

Explorica har vuxit kraftigt sedan starten &r 2000
och har etablerat sig som en av de ledande
aktorerna pa den nordamerikanska studentrese-
marknaden. Exploricas forséljning for rakenskaps-
aret 2009/2010, som avslutades den 31 augusti
2010, uppgick till cirka 409 MSEK med ett EBITDA-
resultat 6verstigande 23 MSEK. Inférséljningen som
ar nast intill avslutad fér sdsongen 2010/2011 visar
pa en tillvaxt om cirka 15 procent. Inférsaljningen for
sésongen 2011/2012 visar péa att marknadsklimatet
péa den nordamerikanska marknaden forbéttras
samtidigt som konkurrenssituationen blir allt tuffare.

Agarstruktur
Exploricas stdrsta aktiedgare, forutom Novestra, ar
Tremont Investments och Exploricas ledning.

E2010/11? 2009/10 2008/09 2007/08 2006/07 2005/06 2004/05 2003/04 2002/03 2001/02

Forséljning, MSEK? 470 409 452 440 446 369 287 197 134 65
Tillvaxt i forséljning 15% -9% 3% -1% 21% 29% 46% 47% 104% 0,5
EBITDA, MSEK® 35 23 39 5 12 -1 -9 -11 -18 -23
EBITDA-marginal 7% 6% 9% 1% 3% 0% neg neg neg neg

Novestra
Redovisat varde®, MSEK

58,9

Agarandel efter utspadning och utnyttjande av optioner 14,8%

Motsvarande marknadsvérde (100%)
baserat pa redovisat varde, MSEK

1) Rékenskapséaret omfattar perioden 1 september - 31 augusti
2) Novestras estimat

)
) USD/SEK = 6,71
) Aktier och teckningsoptioner

R
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MyPublisher /USA

Bakgrund

MyPublisher ger kunderna mojlighet att sjalva skapa
personliga fotobdcker med bilder och texter via
internet. Bolaget grundades 1994 av Carl Navarre,
Jr som har lang erfarenhet frn tryckeribranschen.
MyPublishers huvudkontor &r beldget i New York
och bolaget har en egen produktionsanlaggning i
Valhalla, New Jersey. Novestra investerade i
MyPublisher under 1999 och finns sedan dess
representerat i bolagets styrelse.

Verksamhet och marknad

MyPublisher erbjuder en tjanst dar kunderna kan
organisera sina digitala bilder, l1&gga till texter och
designa personliga fotobdcker. Bolaget erbjuder
aven personliga kalendrar, gratulationskort samt
presentationer, vilka finns i bade inbunden version
och i pocketformat. De flesta produkterna produce-
ras och distribueras till kunderna inom 48 timmar.
MyPublishers egenutvecklade programvara,
BookMaker™ | har laddats ner fler &n sex miljoner
génger och under de senaste fem &ren har nastan
400 miljoner digitala foton tryckts. Idag &r tjansten
helt webbaserad vilket underlattar for kunderna
samtidigt som det &r mer kostnadseffektivt for
bolaget.

MyPublisher var under sin uppbyggnadsfas
underleverantér till flera ledande mjukvaruféretag
och datortillverkare, men har sedan verksamhets-
aret 2006 allt mer fokuserat pa forsaljning under
eget varumarke.

ARSREDOVISNING 2010

AB NOVESTRA

MyPublisher &r idag en av de fyra storsta leveranto-
rerna inom sin nisch i USA. Marknaden bedéms
alltiamt som mycket liten i forhallande till marknads-
potentialen. MyPublishers framsta konkurrenter ar
idag Shutterfly, HPs SnapFish och Kodak
EasyShare Gallery.

Finansiell utveckling

MyPublisher har sedan Novestra investerade i bolaget
haft en mycket hog tillvéxt. Under 2009 och 2010 har
MyPublisher fokuserat pa att dka bolagets marginaler
och darigenom &ka lénsamheten. Forsaliningen for
2010 uppgick till cirka 199 MSEK med en EBITDA-
marginal dverstigande 17 procent, motsvarande cirka
34 MSEK i EBITDA. Férséliningsutvecklingen under
inledningen av 2011 har varit positiv och bolaget har
som malséttning att vaxa med cirka 23 procent under
aret.

Agarstruktur
Foérutom Novestra &r MyPublishers grundare, Carl
Navarre, Jr, bolagets stérsta aktiedgare.

Investeringsinformation E2011" 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Forsaljning, MSEK® 244 199 186 181 116 67 93 38 23 16
Tillvaxt i forsaljning 23% 7% 3% 56% 74% -28% 145% 62% 46% 158%
EBITDA, MSEK?® 51 34 26 10 -4 -5 13 -1 -3 -12
EBITDA-marginal 21% 17% 14% 6% neg neg 14% neg neg neg
Novestra

Redovisat vérde, MSEK 123,1

Agarandel efter utspédning 24,3%

Motsvarande marknadsvéarde (100%)

baserat pa redovisat varde, MSEK 507

1) Novestras estimat
2) Ej reviderade siffror
3) USD/SEK = 6,71
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"Under 2010 lyckades vi med att 6ka bade tillvaxten och
I6bnsamheten. Malsattningen infér 2011 &r att Oka tillvaxttak-
ten ytterligare och samtidigt forbéttra vara kassafldden. Vi
har under de tre senaste aren delat ut totalt cirka 50 MSEK
till vara aktiedgare och med de starka kassafloden som
genereras tyder allt p& att vi dven forts&ttningsvis skall kunna
lamna betydande utdelningar.”

Carl Navarre, Jr, verkstéllande direktor i MyPublisher

2008 2009 2010 E2011 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2
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Strax/Tyskland

Bakgrund

Strax ar en av de ledande aktdrerna inom tillbehor till
mobila enheter, ett segment som under senare ar
kraftigt har expanderat fran att endast besté av
mobiltelefoner till att idag &ven omfatta mindre
handburna datorer och lasplattor. Strax grundades
1996 och har sitt huvudkontor i Troisdorf utanfér
Ko&In. Novestra har varit delagare i Strax sedan 1999
och finns sedan dess representerat i bolagets
styrelse.

Verksamhet och marknad

Strax har tjanster som técker hela vardekedjan fér
tillbenor, fran produktutveckling och inkdp, innovativa
férpacknings- och logistiktjénster, till strategier for
marknadsforing och produktsammanséttning.
Forutom egna varumarken som Xgisit™ och iAcc™
har Strax distributionsavtal med alla ledande
mobiltelefontillverkare som HTC, Blackberry, Nokia,
Samsung och Sony Ericsson, samt med varumarken
som Belkin, Griffin och Jabra.

Strax har verksamhet via dotterforetag i tio europe-
iska lander som servas fran ett centralt modernt lager
och distributionscenter i Tyskland. Darutéver har
Strax kontor i USA, Peru och Hongkong.

Den internationella mobilkommunikationsmarknaden
ar snabbrérlig med standiga utmaningar i form av
nya tekniker och produktsegment. Forséljiningen av
tillbehdr domineras av teleoperatdrer och storre
fristdende kedjor av aterforsaljare. Dessa aktorer
staller allt hogre krav pé distributérerna och prioriterar

AB NOVESTRA

de som kan tillgodose behoven bade geografiskt och
avseende produktsortiment. Strax har genom sin
goda geografiska téckning och sitt omfattande
tjansteutbud kopplat till distributionen ett mycket
starkt erbjudande och har darigenom kunnat starka
sina relationer till bade kunder och leverantérer. Strax
kunder utgdrs t.ex. av T-Mobile, Orange, TeliaSonera,
Tre, Telefonica, TDC, Tracphone, CarPhone
Warehouse och Clas Ohlson. Strax har ett flertal sma
och medelstora konkurrenter.

Finansiell utveckling

Strax genomgick under 2008 en omfattande
renodling och konsolidering av verksamheten som
nu &r helt inriktad pé férsaljning och distribution av
tilbehdr. Bolaget har under 2009 och 2010 fokuserat
pa hogmarginalprodukter och har lanserat egna
varuméarken med mycket gott resultat. Denna
fokusering har resulterat i vasentligt héjda brutto-
marginaler samtidigt som man under 2010 terigen
kunde uppvisa forsaljningstillvéxt. Under 2010
uppgick forsaliningen till cirka 485 MSEK vilket
motsvarade en tillvaxt om 8 procent. Den positiva
utvecklingen i bolaget har under 2010 mgjliggjort en
refinansiering, dér inte bara likviditetssituationen
forbattrats utan &ven balansrékningen vasentligt
starkts upp. Strax raknar med att under 2011 kunna
fortsatta véxa och ytterligare forbattra marginalerna.

Agarstruktur
Strax storsta aktiedgare utdver Novestra ar grun-
darna Ingvi Témasson och Gudmundur Paimason.

Investeringsinformation E2011" 2010° 20097 20087 20072 2006 2005 2004 2003 2002
Forséljning, MSEK® 583 485 450 624 612 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Tillvaxt i forséljning 20% 8% -28% 2% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
EBITDA, MSEK?® 40 26 5 10 -16 n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
EBITDA-marginal 7% 5% 1% 2% -3% n.a. n.a. n.a. n.a. n.a.
Novestra

Redovisat varde, MSEK 45,9

Agarandel efter utspédning 25,0%

Motsvarande marknadsvéarde (100%)

baserat pa redovisat varde, MSEK 184

1) Novestras estimat
2) Ej reviderade siffror, proforma baserad pa kvarvarande verksamhet
3) EUR/SEK = 8,99



STRATEGIC
S I RAX ACCESSORIES
SOLUTIONS

Styrelserepresentation 2010 &r en milstolpe i Strax histol
Antal anstéllda urnaround, en slutfdrd refinansiering och
ssafléde lansering av det egna varumarket Xqisit™
Ingvi TdGmasson innebar detta att vi &terigen uppvisade till
Idnsamheten kraftigt forbattrades. Nar vin
Gudmundur Palmason 3 den Iépande verksamheten ser vi mycket p
och inledningen av aret bekraftar att vi &r pa ratt vag.
Gudmundur Palmason, verkstallande direkto
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Diino Systems /Sverige

Bakgrund

Diino Systems erbjuder bland annat online-lagring
och backup-lésningar direkt till slutanvandare via
www.diino.com samt systemldsningar till fére-
tagskunder som vill kunna erbjuda dessa tjanster till
sina kunder under eget varuméarke. Diino Systems
grundades 2004 och har sitt huvudkontor i
Stockholm. Novestra investerade i Diino Systems
2004 och finns sedan dess representerat i bolagets
styrelse.

Verksamhet och marknad

Tjansten Diino ar en kombinerad mjukvaruapplika-
tion och online-tjanst som enkelt och sékert ger
anvandaren mojlighet att lagra, dela, publicera och
ta backup av sina digitala filer. Dessa filer nds sedan
frén en dator, mobiltelefon eller handdator var som
helst, ndr som helst.

Under 2009 utvecklade och lanserade Diino
Systems en ny plattform som har en rad férdelar i
jamférelse med den tidigare, daribland mojligheten
att erbjuda platformsférséljining och white label-
|6sningar, enklare integration med partners egna
tjanster och 6kad anvandarvanlighet for kunden.

Bland Diino Systems partners finns idag AllTele,
Ownit, Bredband 2, Tre, Ericsson, COMX och ryska
SrDS. Antalet betalande privatkunder uppgick vid
arsskiftet till nastan 12 000 vilket motsvarar en till-
véxt pa drygt 60 procent jamfort med foregdende &r.

Det finns ett flertal konkurrenter till Diino Systems
tjanst Diino runt om i varlden. Diino har dock
rankats som en av de basta lagringstjansterna av
flertalet ledande PC-tidningar runt om i véarlden,

som exempelvis PC Advisor (UK), PC Answers (UK)
och Datormagazin (Sverige). PC for alla (Sverige)
skrev under 2010 i en undersokning bl a "Diino kan
bade anvandas for att lagra filer som du behdver
komma &t och for att sdkerhetskopiera filerna pa din
harddisk. Smart! Natharddisken styrs via webblésa-
ren medan den automatiska sakerhetskopieringen
kraver att du installerar ett program pé datorn.
Programmet &r snyggt och 1att att anvanda. Det
l&ga priset och de generdsa villkoren gor Diino till en
vinnare.” PC for alla rankade Diinos tjanst som num-
mer ett.

Finansiell utveckling

Under 2010 tredubblades férséljningen och bolaget
Okade antalet operattrskunder kraftigt. Under
december 2010 tecknades ett avtal med

en av Europas stdrsta telekomoperatdrer.
Forséliningen for 2010 uppgick till cirka 5 MSEK.
Bolaget ar fortsatt involverat i flera mycket intres-
santa upphandlingar och har som méalsattning att
uppvisa positiva kassafléden under 2011.

Agarstruktur
Under 2007 investerade Swisscom i bolaget och ar
idag den nast storsta &garen efter Novestra.

Investeringsinformation E2011" 20107 2009 2008 2007 2006 2005° 2004 2003 2002
Betalande privatkunder 15000 11841 7295 3759 2805 140 0 - - -
Tillvéxt i antal betalande kunder  27% 62% 94% 34% 1904% n.a. n.a - - -
Forséljning, MSEK 20 5 1 1 1 0 0 - - -
EBITDA, MSEK 3 -10 -13 -22 -19 -18 -7 - - -
Novestra

Redovisat varde, MSEK 19,2

Agarandel efter utspédning 46,7%

Motsvarande marknadsvéarde (100%)

baserat pa redovisat varde, MSEK 41

1) Novestras estimat
2) Ej reviderade siffror
3) 2004-09-16 — 2005-12-31
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Styrelserepresentation
Antal anstillda

"Diino Systems 6kade férsaljiningen med drygt 200 procent
under 2010 och mals&ttningen &r att fortsatta vaxa kraftigt
201 1. Genom en 6verlagsen teknik vinner vi vara

Kassafléde Negati kun nde. For narvarande ligger manga offerter
Styrelseordforande  Marcus Séderblom te ochiy 1udande kanns mycket starkt nér vi traffar ,1-"-“
Verkstéllande direktér Jan Nilsson ten’mella opEr“atorskunder Aven pé privatkundsidan har vi

- vuxit mycket och tjdnsten uppskattas av vara anvandare

som genom att anvanda Diino kan undvika att forlora filer
som exempelvis sina digitalbilder. Utmaningarna &r fortsatt
méanga men forhoppningen ar att Diino ska kunna uppvisa
positiva kassafléden under 2011.” ot

q_zlan Nilsson, verkstallande dlrektor r~D||no
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Netsurvey/Sverige

Bakgrund

Netsurvey genomfér medarbetar- och kundunder-
sokningar for svenska och internationella féretag.
Netsurvey grundades 1996 av Peter Bolinder och
har sitt huvudkontor i Stockholm. Novestra invest-
erade i Netsurvey 1999 och finns sedan dess
representerat i bolagets styrelse.

Verksamhet och marknad

Netsurvey ar ledande i Sverige inom medarbetar-
undersdkningar. Bolagets processdrivna system
verkar genom hela organisationen ned till projekt/
gruppniva, vilket bidrar till att de Gvergripande
affarsmalen nés snabbare. Netsurvey har under de
senaste aren &ven borjat genomfora kvalitetsorien-
terade kundundersokningar, dar bolagets befintliga
processer kan utnyttjas.

Netsurveys system &r implementerade hos kunder i
80 lander och engagerar mer &n 250 000 personer
per &r. Netsurvey har en bred kompetens vad géller
interna féretagsundersdkningar och har utfort
uppdrag for bl a IKEA, Hilton, TeliaSonera, Tetra
Pak, TietoEnator, Volvo och Volvo Cars. Netsurvey
konkurrerar med undersékningsféretag verksamma
péa den nordiska marknaden.

Under 2010 har Netsurvey valt att investera i
kompetens med en malsattning att lyfta forsélj-
ningen och Iénsamheten vasentligt de narmaste
aren. Bolaget har vidare varit delaktigt i ett antal
strategiska diskussioner med syftet att bland annat
bredda bolagets intéktsbas.

ARSREDOVISNING 2010

AB NOVESTRA

Finansiell utveckling

2010 var ett bra ar for Netsurvey. Efter ett svagt
2009 da forsaljningen minskade pa grund av den
svenska lagkonjunkturen lyckades bolaget aterigen
visa tillvaxt om cirka 14 procent och nadde den
hogsta forséliningen i bolagets historia. Forsaljningen
under 2010 uppgick till 28 MSEK och EBITDA-
marginalen uppgick till cirka 8 procent. Netsurvey
har inlett 2011 mycket starkt och har som malsétt-
ning att na en forsaljiningstillvaxt om 10-15 procent.

Agarstruktur

Efter Novestra ar Netsurveys storsta aktiedgare
Cubera Private Equity och grundaren Peter
Bolinder.

Investeringsinformation E2011"” 20102 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Foérsaljning, MSEK 31 28 24 27 26 24 24 25 21 22
Tillvéxt i forsaljning 12% 14% -12% 7% 6% 2% 4% 17% -2% 10%
EBITDA, MSEK 3 2 2 3 3 2 1 4 3 -2
EBITDA-marginal 9% 8% 9% 1% 11% 8% 4% 16% 12% neg
Novestra

Redovisat varde, MSEK 11,1

Agarandel efter utspadning 45,3%

Motsvarande marknadsvarde (100%)

baserat pa redovisat varde, MSEK 24,5

1) Novestras estimat
2) Ej reviderade siffror
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netsurvey

Styrelserepresentation Ja  "Vinhjalper idag foretag i 80 lander att kartlagga attityder
Antal anstéllda 24  hos medarbetare och kunder. Med dessa undersotkningar
Kassaflode Positivt  som bas kan féretagen fokusera pé féréandringar som frigdr
Styrelseordférande  Marcus Séderblom  det dolda kapitalet — humankapitalet — vilket leder till dkad
Verkstallande direktor I6bnsamhet. 2010 blev ett framgangsrikt ar for Netsurvey
och grundare Peter Bolinder  och vi ser med ftillférsikt framét infér 2011 och 2012.”

Peter Bolinder, verkstéllande direktor i Netsurvey
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Qbranch /Sverige

Bakgrund

Qbranch &r ett av Sveriges ledande sourcingbo-
lag inom serverdrift och fullskalig IT-outsourcing.
Qbranch grundades 1993 av UIf Engerby och Rune
Mossberg och finns idag i Stockholm, Géteborg
och Malmd. Novestra investerade i Qbranch 1999
genom att kdpa aktier av grundarna i bolaget och
finns sedan dess representerat i bolagets styrelse.

Verksamhet och marknad

Qbranch ser till att den moderna informationstekno-
login hos kunderna fungerar. Méalet & 100 procents
funktionalitet, 24 timmar om dygnet, 365 dagar om
aret. Detta innebar att Qbranch erbjuder ett brett
utbud av tjanster inom:

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

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

¢ Projekt & koncept - Qbranch har genom &ren
tagit fram en méngd koncept som effektivt
astadkommer migrering, uppgradering,
standardisering eller liknande hos kunderna.

Koncepten, som bygger pa bolagets samlade
erfarenhet, expertis och metodik, finns framst inom
klienthantering (Desktop Lifecycle Management)
och behérighetsadministration (ldentity Mana-
gement).

AB NOVESTRA

Marknadsundersokningsféretaget TNS SIFO har i
februari 2011 presenterat en méatning av Sveriges
mest valbesdkta webbplatser. Resultatet visar att
fem av de 20 stdrsta webbplatserna driftas av
Qbranch, déaribland Aftonbladet.se, som ar storst
med 3,8 miljoner besdkare i genomsnitt per vecka.

Finansiell utveckling

Qbranch upplevde under forsta halvaret 2010
langre inforsaljiningsprocesser vilket ledde till att
forvantad tillvéxt uteblev och férsaljningen for 2010
uppgick till cirka 412 MSEK. Under andra halvaret
Okade aktiviteten och Qbranch férlangde och
nytecknade ett antal viktiga avtal, bland annat har
Collector, Sveriges Starkelseproducenter,
Kammarkollegiet samt Capio tecknat nya outsour-
cingavtal. Storre utdkade avtal har ingatts med
Praktikertjanst, SalusAnsvar, Niscayah Group AB
och Ericsson IPX. Efter nagra starka méanader under
slutet av 2010 och bérjan av 2011 ser bolaget
mycket positivt p& de ndrmaste 12 — 18 méana-
derna.

Qbranch har offentliggjort att bolaget siktar pa att
ansdka om en notering under 2011.

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

Investeringsinformation” E2011? 2010 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003 2002
Foérséljning, MSEK 470 412 423 437 364 288 243 196 161 165
Tillvéxt i forsaljning 14% -3% -3% 20% 26% 18% 24% 22% -3% -7%
EBITDA, MSEK 56 22 45 45 47 44 40 31 19 17
EBITDA-marginal 12% 5% 11% 11% 13% 15% 17% 16% 12% 10%
Novestra

Redovisat vérde, MSEK 99,6

Agarandel efter utspadning 23,3%

Motsvarande marknadsvérde (100%)

baserat pa redovisat varde, MSEK 427.,5

1) Exklusive avvecklad verksamhet
2) Novestras estimat
3) Ej reviderade siffror
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UIf Engerby

"Qbranch &r fortsatt ett av de ledande féretagen inom sitt
segment i Sverige. Vi har natt denna position genom tydliga
maélsattningar och genom att standigt forandra och
forbattra oss. Var malsattning ar nu att na ett EBIT-resultat
om 100 miljoner kronor inom ett par ar. Detta &r en tuff
uppgift, men vi &r ett féretag som gillar utmaningar.”

Uif Engerby, verkstéllande direktor i Qbranch
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WeSC /Sverige

Bakgrund

WeSC &r ett varumérke med rétter i skateboardkul-
turen som arbetar med design, produktion och
forséljning av klader och accessoarer inom seg-
mentet "street fashion”. Bolaget grundades &r 2000
av bland andra Greger Hagelin och Mattias
Hallencreutz, som béda fortfarande ar verksamma i
bolaget. Bolaget har kontor i Stockholm och Los
Angeles. Novestra investerade i WeSC under 2008
och finns representerat i bolagets styrelse.

Verksamhet och marknad

WeSCs vision &r att bli varldens bésta varumarke
inom sitt segment. En av WeSCs stdrsta fram-
géngsfaktorer &r dess varumérke som baseras pa
trovardighet och en stark féretagskultur. En annan
framgangsfaktor &r bolagets innovativa och effektiva
marknadsféringsmetod, dar WeSC kommunicerar
via s.k. We-aktivister — informella varumarkesam-
bassadorer. We-aktivisterna utgors av alltifran
skadespelare, artister, skejtare och snowboarda-
kare till fotografer, musiker och konstnérer, samt
andra kanda och okanda personer som ar erkanda i
sin nisch.

WeSCs affarsmodell bygger pa att bolaget har
distributorer pa flertalet av de marknader dar
bolaget séljer sina produkter. Distributérerna kdper
varor av WeSC pa fororder och ansvarar sedan
sjélva for leverans och fakturering till aterférsaljare
pé sina respektive marknader. Detta innebér att
distributérerna bar bade lager- och kreditrisken.

| Sverige, Danmark, Tyskland, USA och Osterrike
har WeSC egen grossistverksamhet, vilket innebar
direktforsaljning till bolagets aterforsaljare.

Investeringsinformation V
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Pa bara ett par ar har WeSC blivit ett av de star-
kaste varumarkena inom segmentet "street fashion”
med forsélining i 24 1ander, 29 konceptbutiker, dver
2000 aterforsaljare och en prognostiserad omsétt-
ning pa cirka 430 MSEK for rakenskapsaret
2010/2011, motsvarande dver en miljard kronor i
konsumentledet. WeSC kommer att fortsatta
expandera genom att véxa pa existerande markna-
der, 6ppna ytterligare konceptbutiker, hitta nya
marknader samt utveckla nya produktkategorier.

Finansiell utveckling

Forséaliningen under det tredje kvartalet uppgick till
cirka 111 MSEK, vilket for de forsta nio manaderna
under verksamhetsaret 2010/2011 (maj 2010 — jan
2011) innebar en férséljning om cirka 322 MSEK.
Detta motsvarar en forsaljningsdkning i lokala
valutor om cirka 25 procent jamfért med samma
period foregdende rékenskapsar.
Forsaljiningstillvaxten i SEK uppgick till cirka 16
procent. Nettoomséattningen pa rullande tolv
manader uppgick till 412 MSEK och rérelseresulta-
tet till 52 MSEK.

WeSC &r idag noterat pa First North och lamnar
I6pande finansiella rapporter. WeSC har under 2010
offentliggjort att bolaget siktar pa att anstka om
notering vid Nasdag OMX Stockholm, Small Cap
under 2011.

Agarstruktur
WeSCs storsta aktiedgare, utdver Novestra, &r
Nove Capital och Greger Hagelin.

2009/10 2008/09 2007/08 2006/07 2005/06 2004/05 2003/04 2002/03 2001/02

Forsaljning, MSEK 367 297 214 167 131 110 64 33 28
Tillvaxt i forséljning 24% 38% 28% 28% 19% 70% 93% - -
EBITDA, MSEK 63 42 17 -2 -13 4 9 2 0
EBITDA-marginal 17% 14% 8% -1% -10% 3% 13% 7% -1%
Novestra

Redovisat varde, MSEK 73,3

Agarandel efter utspédning? 10,9%

Motsvarande marknadsvérde (100%)

baserat pa redovisat varde, MSEK 672

1) Rékenskapséaret omfattar 1 maj - 30 april
2) Fore utskiftning av aktier, &garandel 5,9 procent efter utskiftning.
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WESC

 WeAvetheSuperlativeConspiracy

Styrelserepresentation Ja
Antal anstéllda 58
Kassaflode Positivt

Styrelseordforande  Theodor Dalenson

Verkstallande direktor Greger Hagelin
och grundare

"Den senaste tiden har férsaljningsutvecklingen varit
mycket stark och vi rdknar med att denna utveckling som
bland annat leds av Tyskland, Frankrike och Italien kommer
att fortsatta. Som det ser ut idag &r de kortsiktiga effek-
terna av den starka kronan svara att forutsaga. | ett langre
perspektiv réknar vi dock med att volymodkningar och
prishéjningar kommer att kompensera fér dessa effekter.”
Greger Hagelin, Verkstéllande Direktor i WeSC

2001/ 2002/ 2003/ 2004/ 2005/ 2006/ 2007/ 2008/ 2009/ 2001/ 2002/ 2003/ 2004/ 2005/ 2006/ 2007/ 2008/ 2009/

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

2010 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
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Riskkapital-

AB NOVESTRA

Riskkapital utgor ett samlat begrepp for investeringar i
foretags egna kapital och omfattar bade noterade och
onoterade foretag. De riskkapitalinvesteringar som sker
i onoterade foretag, dar agarengagemanget ar aktivt
men tidsbegransat, omnamns ofta som private equity.

De aktorer som agerar pa private equity-marknaden
kan delas in i buyout- och venture capital-foretag.
Aktdrerna inom buyout capital stér for investeringar i
mogna bolag, normalt med starka kassafldden och
forvarven sker generellt med belaning. Exempel pa
svenska buyout-aktorer ar Altor, EQT, IK Investment
Partners och Nordic Capital. Venture capital star for
investeringar i sméa och medelstora tillvaxtforetag
som befinner sig i s&dd-, uppstarts- eller expansions-
faserna, ofta med negativa eller svaga kassafléden.
Venture-investeringar sker i normalfallet utan eller
med lag skuldsattning. Harutéver finns ett antal
privata investerare, som i jamférelse med andra
privata investerare ofta gor stbrre investeringar och
engagerar sig aktivt i de bolag dér de investerat.
Dessa investerare tillhdér normalt sett inte en specifik
bolagssfar, utan agerar och investerar utifran sina
egna privata intressen. Dessa investerare forvantas
ha ett aktivt &garengagemang till skilnad fran évriga
privata investerare.

Majoriteten av Novestras investeringar i de onoterade
portfolibolagen gjordes for cirka tio r sedan. Portfolien
bestar idag av smé och medelstora tillvaxtbolag
med stabila och véxande kassafldden. Novestra har
inte genomfort nagra lanefinansierade férvarv och
huvuddelen av bolagen i portfdlien har inga
rantebérande lan.

Efter ett svagt 2009 kom 2010 att bli ett &r med den
hdgsta investeringsnivan ndgonsin inom det svenska
buyout-segmentet och mer an dubbelt s& mycket
som under 2009. Helaret 2010 uppgick buyout-
investeringarna i svenska portféljpolag till totalt 23,7
miljarder SEK enligt SVCA. Arets rekordniva ar ett
bevis pa att buyout-segmentet é&r tilloaka och att
nedgangen under 2009 érs finansiella oro nu ar
over. Medan buyout-segmentet har aterhamtat sig
ar investeringsaktiviteten inom venture fortfarande
mycket 1&g och intresset fran svenska investerare &r
rekordlagt. Man far g4 tillbaka till 2005 for att hitta
lagre tillgang pa riskkapital for svenska foretag.
Riskkapital till svenska foretag inom venture sjonk
med 11 procent mellan 2009 och 2010 enligt SVCA
och om det inte hade varit f6r den dkade tillstrém-
ningen av utlandskt riskkapital hade nedgéngen
varit &nnu tydligare.
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Novestra

Novestraaktien noterades pé Stockholmsborsen
den 21 juni 2000 och &r sedan den 2 oktober 2006
noterad pa Nasdaq OMX Stockholm under symbolen
NOVE bland Small Cap. Novestras bédrsvarde
uppgick vid arets utgang till cirka 329 (311) MSEK.

Sedan november 2002 har en likviditetsférhdjande
atgérd vidtagits genom att Remium Securities AB
agerat som likviditetsgarant i Novestraaktien. Under
2010 har likviditeten i aktien varit god och aktien
omsattes 89 (90) procent av alla handelsdagar, med
en genomsnittlig omsattning pa 10 231 (10 272)
aktier per handelsdag. Totalt omsattes 2 588 480

(2 578 277) aktier, vilket motsvarade en omséatt-
ningshastighet om cirka 0,07 (0,07).

Vid érets ingang handlades aktien till 8,35 kronor
och vid &rets utgang handlades aktien till 8,85
kronor, vilket motsvarar en uppgéng med cirka

6 procent. Detta kan jamféras med Nasdag OMX
Stockholm (OMXPI) som gick upp med 23 procent.
Under aret uppgick aktiens genomsnittskurs till 7,93
(7,46) kronor och den genomsnittliga omsattningen
per handelsdag uppgick till 90 776 (76 224) kronor.

Aktiekapitalstruktur

Aktiekapitalet i Novestra uppgar till 37 187 973
kronor fordelat p& 37 187 973 aktier. Kvotvardet
uppgar till 1,00 krona. Varje aktie berattigar till en
rost och varje rostberattigad far vid bolagsstamma
rosta for fulla antalet av denne &gda och féretradda
aktier utan begransning i rostratten. Novestra har
endast ett aktieslag och samtliga aktier medfor lika
ratt till andel i bolagets kapital och vinst, och
samtliga aktier ar fullt betalda.

Agarstruktur

Totalt antal aktiedgare i Novestra uppgick den

31 december 2010 till 2 039 (2 231). Det utlandska
agandet uppgick till 79,6 (79,6) procent av det
totala antalet utestdende aktier.

AB NOVESTRA

Resultat per aktie
Koncernens resultat per aktie uppgick till -0,14
(1,16) kronor.

Utdelning

Styrelsen foreslar att ingen utdelning for rakenskaps-
aret 2010 lamnas. En extra bolagsstdmma den 22
december 2010 réstade dock for en utskiftning av
aktier i portféljpolaget WeSC i enlighet med
styrelsens forslag. Totalt utskiftades 371 879 aktier |
WeSC uppgéende till ett varde om cirka 33,8 MSEK,
motsvarande cirka 0,91 kronor per Novestra aktie
ut till Novestras aktiedgare. Detta innebér att totalt
8,91 kronor per aktie eller 331 MSEK har delats eller
skiftats ut till Novestras aktiedgare sedan 2005.

Optionsprogram
Per den 31 december 2010 fanns inga utestédende
optionsprogram i Novestra.

Ovrig aktieinformation

Eget kapital per aktie vid arets utgang uppgick till
9,9 (10,1) kronor per aktie. Vid &rsstamman den 21
april 2010 bemyndigades styrelsen att langst intill
tiden fram till &rsstdmman 2011 och vid ett eller flera
tillfallen, med eller utan foretradesratt for aktieagarna,
besluta om emission av hdgst 6 000 000 nya aktier
mot betalning i kontanter, genom apport eller
genom kvittning. Detta bemyndigande har fram till
dags dato inte utnyttjats.
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Utveckling av aktiekapitalet (TSEK)
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Datum Transaktion Kvotvirde  Forandring av Totalt Totalt antal

(SEK) aktiekapital aktiekapital aktier
april 1997 Bolagsbildning 100,00 100 100 1000
mars 1998 Split (10:1) 10,00 - 100 10000
mars 1998 Nyemission 10,00 4 104 10400
mars 1998 Apportemission 10,00 35 139 13900
april 1998 Nyemission 10,00 10 149 14873
april 1998 Apportemission 10,00 14 163 16263
maj 1998 Nyemission 10,00 65 228 22 763
augusti 1998 Fondemission 230,00 5008 5236 22763
augusti 1998 Split (100:1) 2,30 - 5236 2276300
september 1998 Nyemission 2,30 460 5696 2476300
september 1998 Apportemission 2,30 96 5792 2518195
juni 1999 Nyemission 2,30 460 6252 2718195
september 1999 Nyemission 2,30 828 7080 3078195
januari 2000 Nyemission 2,30 161 7241 3148195
januari 2000 Nyemission 2,30 1150 8 391 3648196
februari 2000 Nyemission 2,30 2300 10 691 4648 196
juni 2000 Fondemission 5,00 12 550 23 241 4648 196
juni 2000 Split (5:1) 1,00 - 23 241 23240980
september 2000 Nyemission 1,00 150 23 391 23390980
oktober 2003 Nyemission 1,00 7797 31188 31187973
juni 2004 Nyemission 1,00 6 000 37188 37187973
maj 2007 Split (2:1) 0,50 - 37188 74 375946
maj 2007 Inl6sen 0,50 -18 594 18594 37187973
maj 2007 Fondemission 1,00 18 594 37188 37187973
januari 2011 Split (2:1) 0,50 - 37188 74 375946
februari 2011 Inlbsen 0,50 -18594 18594 37187973
februari 2011 Fondemission 1,00 18594 37188 37187973
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Storsta aktiedgare samt dgarstruktur
per den 31 december 2010

Aktiedgare Antal aktier Andel av roster och procent
Anchor Capital 10618 000 28,6%
Nove Capital Master Fund 9937 657 26,7%
Merril Lynch, Pierce, Fenner & Smith 2985675 8,0%
Jan Séderberg 2571000 6,9%
Skandinaviska Enskilda Banken S.A. 1332667 3,6%
Texcel International AB 850 000 2,3%
SIX SIS AG 594216 1,6%
SEB Life Ireland 440 000 1,2%
Bjorn Wetterling 422 000 1,1%
Bertil Villard 406 668 1,1%
Ovriga aktie&gare 7030090 18,9%
Totalt 37187973 100,0%
varav utlandskt &gande 29609 357 79,6%
varav de 10 storsta aktiedgarna - innehavsmassigt 30 157 883 81,1%

Kélla: Euroclear och for bolaget kanda forhallanden

Aktiedgarstatistik storleksférdelad
per den 31 december 2010

Innehavsintervaller Antal aktier Andel Antal agare Andel
1-500 278 001 1% 1106 54%
501-1 000 316 234 1% 377 18%
1001-10 000 1552188 4% 458 22%
10001-50 000 13170562 4% 59 3%
50 001-100 000 1210085 3% 17 1%
100 001- 32514413 87% 22 1%
Totalt 37187973 100% 2039 100%

Kalla: Euroclear
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Novestras kursutveckling och antal omsatta aktier
1 januari 2010 - 15 mars 2011
Kalla: Nasdag OMX Stockholm
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Novestras kursutveckling och antal omsatta aktier
1 januari 2003 - 15 mars 2011
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Novestra
Framtidsutsikter
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Novestra gor bedédmningen att samtliga
portféljpolag kommer att utvecklas battre
under 2011 dn under foregaende ar, samt att
forutsattningarna for en mycket god varde-
tillvaxt kommer att 6ka da EBIT-resultaten
forvantas oka snabbare an forsaljnings-

tillvaxten.

Diskussioner om utférséljningar
av Novestras portféljbolag
kommer generellt att foras nér
varderingen av bolagen motsvarar
styrelsens och ledningens
forvantningar.

Samtidigt kommer Novestra dven
fortsattningsvis att utvardera och
genomféra enstaka investeringar
i noterade bolag som beddms ha
en stor vardeutvecklingspotential.

Avkastningen skall komma
Novestras aktiedgare tillgodo
bade genom vardeutveckling for
aktien och genom utskiftningar/
utdelningar. Novestra avser att s&
langt det &r majligt forsoka optimera
vardena i portflien. Det ar darfér
svart att bedéma exakt nér i tiden
aktiedgarna kan férvanta sig
utdelningar och utskiftningar
harrérande fran forsaljningar av
portféljbolag.

Det ar &ven majligt for Novestra
att skifta ut innehav i portfélien till
aktiedgarna om detta anses
férdelaktigt, till exempel vid en
forestdende notering av ett
portféljbolag.

Det foreligger for narvarande
inget ytterligare kapitalbehov i
Novestra eller i nagot av portfolj-
bolagen.
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och historik

1997 Novestra etablerades med
begransade kapitalresurser.

1997/98

Novestra byggde upp en mindre portfdlj
av totalt ett tiotal onoterade bolag.
Nagra av investeringarna avyttrades
redan under de forsta tva aren med god
avkastning. Det positiva utfallet av
dessa investeringar var i manga fall
delvis ett resultat av Novestras aktiva
engagemang i saval strategiska fragor
som i genomférandet av fér bolagen
viktiga transaktioner. Avkastningen fran
dessa tidiga investeringar skapade
forutsattningar f6r Novestra att géra
ytterligare investeringar de kommande
tva aren utan ytterligare extern
finansiering.

1999

En omvérdering av sma onoterade
bolag inleddes och baserades pa hdga
forvantningar avseende tillvéxt och
framtida vinster. Novestra genomférde i
denna marknad ytterligare avyttringar
samt ett antal storre nyinvesteringar.
Négra av dessa nyinvesteringar asattes
inom en kort tidsperiod hdga varde-
ringar. Inofficiell handel i Novestraaktien
inleddes i november 1999.

2000

Till folid av det stora intresset for
Novestra och dess portfoljbolag fran
framfor allt utldndska institutioner valde
Novestra i februari att genomféra en
riktad nyemission som tillférde bolaget
sammanlagt 476 MSEK. Under varen
erhdll Novestra investmentbolagsstatus.
Novestra noterades pa Stockholms-
bdrsens O-lista i juni. | samband med

1998
Avyttring av vissa
investeringar ger god
avkastning.

1997

Etablering med

begransade kapital-
resurser.
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noteringen genomfdrdes inte ndgon
nyemission, da bolaget ansag att det
inte fanns nagot behov av ytterligare
kapitaltillskott och att spridningskravet
redan hade uppnatts. Novestra deltog i
ett antal nyemissioner i féretag som
inom de nérmaste tolv manaderna
avsags att marknadsnoteras. Under den
senare delen av aret pabdrjades en
dramatisk nedgang inom IT- och
telekomsektorn, vilket bland annat fick
till folid att tva av Novestras stérsta
portféljpolags planerade bérsnoteringar
installdes.

2001

Den svaga utvecklingen pa aktiemark-
naderna fortsatte och industriella
forséljiningar omaojliggjordes. Detta ledde
till att Novestra beslot sig for att
fokusera verksamheten kring ett farre
antal investeringar. Samtidigt genomfor-
des betydande nedskrivningar av
Novestras redovisade varden. Ett antal
av Novestras bolag séldes och i nagot
enstaka fall avvecklades bolag genom
likvidation eller konkurs.

2002

Konsolideringsprocessen, varigenom
Novestra 6kade andelarna i portfoljbo-
lag som utvecklats val och reducerade
andelen i 6vriga bolag, fortsatte.

2000
Novestra noteras pa
Stockholmsbdérsens

1999 O-lista.
Inofficiell handel i
Novestraaktien inleds.

Novestra férblev engagerat i innehaven
genom utvecklings- och tillvéxtfaserna.
En renodling av Novestras forvaltning
paborjades. Omfattande forandringar i
styrelse och ledning genomférdes.
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2003

Utvecklingen i de onoterade portféljbo-
lagen var mycket positiv under aret och
efter tidigare tre ars betydande
nedskrivningar besléts om reversering
av en del av dessa. Under hosten
genomforde Novestra en nyemission
som tillférde bolaget 48,5 MSEK,
varefter en ny investeringsstrategi att
aven ha en exponering mot den
noterade aktiemarknaden inleddes.

Vidare sénktes bolagets administra-
tionskostnader avsevart. Dessutom
skedde en omstrukturering och
férenkling av bolagsstrukturen genom
avyttring av samtliga dotterbolag.

2004

Utvecklingen i de onoterade portféljbo-
lagen var fortsatt mycket positiv under
aret. Forvaltningen av den noterade
portfélien genererade god avkastning.
Under sommaren genomférde Novestra

2002

En renodling av
Novestras foérvaltning
paborjas.

2001
Verksamheten
fokuseras pa farre
investeringar.

en nyemission som tillférde bolaget 81,7
MSEK, som anvéndes for att utdka
investeringar i noterade portféljbolag
ytterligare, frAmst i nordiska bolag. For
verksamhetséaret 2004 lamnades 1,00
krona per aktie i utdelning.

2005

Utvecklingen i den onoterade portfélien
var mycket positiv och vid arets utgang
uppvisade samtliga fyra huvudinnehav
positiva kassafléden. | maj 2005
investerade Novestra cirka 190 MSEK i
Nove Capital Fund och avvecklade
dérmed sina direkta investeringar i
noterade bolag.
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Beslut fattades om bolagets framtida
verksamhetsinriktning. Arsstamman
beslutade att Novestras mélsattning,
fram till utgéngen av 2007, skulle vara
att avyttra en stor del av bolagets onote-
rade portf6lj och i takt darmed skifta ut
intékterna fran dessa avyttringar till
Novestras aktiedgare. For verksamhets-
aret 2005 lamnades 2,00 kronor per
aktie i utdelning.

2006

Efter en relativt svag utveckling under
2006 i tva av de viktigaste portfoljbola-
gen beslot styrelsen och ledningen att
inte forcera utférsaljningen av risk-
kapitalportfdlien, eftersom

2005
Investering i Nove
Capital Fund, 2 kronor
per aktie delas ut.

2003
Nyemission genomférs
och bolagsstrukturen
forenklas.

framtidsutsikterna bedémdes som goda
for portféljoolagen. Styrelsen och
ledningen valde istéllet att underséka
forutsattningarna for att skifta ut
huvuddelen av vardet av innehavet i
Nove Capital Fund. Vardetkningen pa
Novestras investering i Nove Capital
Fund sedan starten i maj 2005, uppgick
per den 31 december 2006 till 101,3
MSEK, motsvarande en vardetillvaxt
om 53,5 procent. For verksamhetsaret
2006 l&mnades ingen utdelning.

2007

En del av de verksamhetsproblem som
forelegat i nagra av portfoljpolagen
under 2006 kvarstod under inledningen
av 2007, vilket ledde till betydligt mer
internt arbete i bolagen an vad som var
planerat. Problemen I6stes successivt
under aret och avslutningen av 2007 var
mycket stark for flera av portféljoolagen.
Under varen genomforde Novestra ett
inldsenforfarande dar 5,00 kronor per

" 2006
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aktie skiftades ut till aktiedgarna, vilket
innebar att totalt 298 MSEK skiftats ut
till aktiedgarna under en tredrsperiod,
motsvarande 8,00 kronor per aktie.
Under aret fick Novestra tva nya
huvudagare, Nove Capital och Anchor
Capital. De nya &garna sag en stor

2007
Inlsenférfarande
genomfors dar 5
kronor per aktie
skiftas ut.

Investeringen i Nove
Capital Fund har ¢kat
med 53,5 procent.

vardepotential i portfoljbolagen och
beslut fattades om att fortsatta att
vidareutveckla bolagen och att
avyttringar ska ske forst nér styrelse och
ledning beddmer detta som optimalt
utifrén ett vardeperspektiv.

2008

Novestras portféljpolag hade en positiv
utveckling under 2008 trots det svaga
ekonomiska laget. Tillvéxten var mycket
stark under forsta halvaret, med en viss
avmattning under det andra halvaret i
takt med att konjunkturen férsémrades.
Ledningens beddmning var att flertalet
portféljbolag skulle fortsatta utvecklas
val under 2009, och att férutsattning-
arna fér en mycket god véardetillvaxt
skulle 6ka markant om portfélibolagen
nadde de uppsatta tillvaxt- och
resultatmalen. Novestra utvarderade
flera investeringar i noterade bolag och
genomfdrde enstaka investeringar som
beddmdes ha en vardepotential ven
om det allmanna konjunkturlaget skulle
vara fortsatt svagt.

2009

Trots den tuffa marknadssituationen
under 2009 utvecklades Novestras
portféljpolag mycket starkt. Pa grund av
den finansiella oron som praglade slutet

39

{ 2009
Okad lonsamhet och

utdelningar fran fyra av
portféljbolagen

2008
Positiv utveckling i
portfélien trots svagt
ekonomiskt lage.

av 2008 och bdrjan av 2009 kom fokus
att ligga pa dkad Iénsamhet genom
kostnadsbesparingar istallet for tillvaxt.
For flertalet bolag kom detta att
innebara férbéttrad I6nsamhet och
Okade marknadsandelar i en mycket
svag konjunktur. Under 2009 lamnade
Netsurvey, MyPublisher, Qbranch och
WeSC utdelning till sina aktie&gare. For
Novestra kom detta att innebéra att en
stor del av bolagets kostnader nu
finansierades av dess portfoljbolag.
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Femars-

Koncernen

Resultatrdkningar

i sammandrag, TSEK 2010 2009 2008 2007 2006
Investeringsverksamheten

Véardeférandringar 5588 43 965 -81 638 -2810  -113780
Utdelningar 9365 14 263 6 931 14 560 23 981
Forsaliningskostnader -2 525 - - - -
Bruttoresultat investeringsverksamheten 12428 58 228 -74 707 11 750 -89 799

Ovrig verksamhet

Nettoomséttning 200 750 1133 2000 6614
Bruttoresultat 6vrig verksamhet 200 750 1133 2000 6614
Bruttoresultat 12 628 58 978 -73 574 13750 -83 185
Administrationskostnader -14 905 -13 233 -13210 -14 420 -16 939
Rorelseresultat -2277 45745 -86 784 -670 -100124
Finansnetto -2940 -2 569 -3625 -3904 -6 222
Resultat fore skatt -5217 43176 -90 409 -4574 -106 346
Skatt -40 -176 -309 -1105 -1 849
Arets resultat fran kvarvarande

verksamhet -5 257 43 000 -90 718 -5679 -108 195
Resultat fran avvecklad verksamhet" - - - 10 348 -6 027
Arets resultat inklusive

avvecklad verksamhet" -5 257 43 000 -90 718 4669 -114222
Resultat per aktie fran kvarvarande verksamhet, SEK -0,14 1,16 -2,44 -0,15 -2,91
Resultat per aktie frdn avvecklad verksamhet, SEK - - 0,28 -0,16
Resultat per aktie inkl. avvecklad verksamhet, SEK -0,14 1,16 -2,44 0,13 -3,07
Genomsnittligt antal aktier under perioden 37187 973 37187 973 37187 973 37187973 37187973

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

Ingen utspadning foreligger, vilket innebér att resultatmatten fore och efter utspadning ar de samma. Vid utskiftning till aktieagarna genom inldsen av aktier under
2007 och 2010/2011 genomfordes en split av de befintliga aktierna i Novestra, vilkket medférde att det totala antalet aktier i bolaget tillfalligt uppgick till det dubbla
antalet. Inlésenforfarandet var ett transaktionstekniskt alternativ till utdelning och hansyn har ej tagits till den tillfélliga 6kning av antalet aktier vid berakning av
genomsnittligt antal aktier under perioden eller periodens resultat per aktie.
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Koncernen
Balansriakningar i sammandrag, TSEK 2010 2009 2008 2007 2006
Tillgdngar
Anlaggningstillgdngar
Inventarier 1213 1250 1258 1369 1371
Aktier och andelar 431867 421737 387 157 450782 385697
Summa anlaggningstillgadngar 433 080 422 987 388 415 452 151 387 068
Omsittningstillgangar
Ovriga omséttningstillgangar 3929 7 966 3 681 11165 43726
Likvida medel 3975 6878 9527 16 351 2924
Tillgangar som innehas for forsaljning - - - - 290478
Summa omsattningstillgadngar 7 904 14 844 13 208 27 516 337 128
Summa tillgangar 440 984 437 831 401 623 479 667 724 196
Eget kapital och skulder
Eget kapital 335033 374131 331132 421 849 603 856
Skulder
Kortfristiga skulder
Réntebarande skulder 65 756 59 194 65 501 50440 114 080
Icke rantebarande skulder 40195 4506 4990 7378 6 260
Summa kortfristiga skulder 105 951 63 700 70 491 57 818 120 340
Summa skulder 105 951 63 700 70 491 57 818 120 340
Summa eget kapital och skulder 440 984 437 831 401 623 479 667 724 196
Koncernen
Nyckeltal 2010 2009 2008 2007 2006
Finansiella nyckeltal
Soliditet, % 76% 85% 82% 88% 83%
Kassafldde efter investeringar, TSEK -4 598 3658 -21 885 263 743 -9570
Eget kapital per aktie, SEK 9,92 10,06 8,90 11,34 16,24
Utskiftat till aktiedgarna, TSEK 33 841 - - 185 940 74 376
Uskiftat till aktieégarna per aktie, SEK 0,91 - - 5,00 2,00
Antal aktier vid periodens utgang, SEK 37187973 37187973 37187973 37187973 37187973
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Bolagsstyrnings-

AB NOVESTRA

Bolagsstyrning avser de beslutssystem genom
vilka agarna, direkt eller indirekt, styr bolaget.
God bolagsstyrning sakerstéller ett effektivt
beslutsfattande, samtidigt som det ger en 6p-
penhet mot dgarna s att de kan folja bolagets

utveckling.

Novestra tillampar Svensk kod fér bolagsstyrning
fr&n och med den 1 juli 2008. Denna bolagsstymings-
rapport redogdr for hur bolagsstyrningen har bedrivits
inom Novestra under 2010. Rapporten har gran-
skats av Novestras revisor. Se yttrande pé sidan 98.

Bolagsstyrning inom Novestra

Novestras bolagsstyrning regleras huvudsakligen av
svensk lagstiftning, framst den svenska aktiebolags-
lagen, Svensk kod fér bolagsstyrning och Nasdag
OMX Stockholms regler. Novestra skall samtidigt i
sin verksamhet fdlja de bestammelser som finns
angivna i Novestras bolagsordning.

Utover lagstiftning, regler och rekommendationer
utgdr bolagsordningen ett centralt dokument
avseende styrningen av foretaget. Bolagsordningen
faststéller bland annat bolagets firma, var styrelsen
har sitt sate, verksamhetsinriktning samt uppgifter
rérande aktiekapitalet.

Det hoégsta beslutande organet ar bolagsstamman,
dar Novestras aktiedgare utdvar sitt inflytande i
féretaget. Bolagsstdmman sammankallas minst en
gang per ar och beslutar bland annat om hur
valberedningen skall utses. Valberedningen lamnar
bland annat fdrslag om styrelsens sammansattning,
vilken beslutas av arsstdmman. Styrelsen forvaltar,
for Agarnas rakning, foretagets angelagenheter.
Novestras styrelse leds av styrelseordféranden
Theodor Dalenson. Styrelsen utser verkstéllande
direktéren som ansvarar for foretagets I6pande
forvaltning i enlighet med styrelsens anvisningar.
Ansvarsfordelningen mellan styrelsen och verkstél-
lande direktoren tydliggodrs i instruktioner och
arbetsordningar som faststélls av styrelsen.

Interna policyer och riktlinjer utgdr vasentliga styr-
dokument for hela foretaget da de tydliggdr ansvar
och befogenheter inom speciella omraden, till
exempel informationssékerhet, regelefterlevnad och
risk.

Styrelsen och verkstallande direktrens forvaltning
samt foretagets finansiella rapportering granskas av
de externa revisorerna, som utses av arsstdmman
for en mandattid om 1 &r.

Information om Novestras bolagsstyrning publiceras
och uppdateras I6pande pa bolagets hemsida
Www.novestra.com.

Arsstimma

Arsstamman i Novestra halls i Stockholm under det
forsta halvaret varje ar. Tid och ort for stamman
offentliggdrs senast i samband med den tredje
kvartalsrapporten. Information om aktiedgares ratt
att f& arenden behandlade pa stamman, och vid
vilken tidpunkt en sddan begéran méaste vara
foretaget tillhanda for att &rendet med sékerhet skall
kunna tas upp i kallelsen, meddelas senast i
samband med den tredje kvartalsrapporten.

Kallelse till &rsstdmman utfardas tidigast sex och
senast fyra veckor fére stdmman. Kallelsen inne-
héller information om anmaélan och om rétt att delta i
och rosta pa stamman, numrerad dagordning med
de &renden som skall behandlas, information om
féreslagen resultatdisposition och det huvudsakliga
innehéllet i dvriga forslag. Aktiedgare eller ombud
kan pé bolagsstamma rosta for fulla antalet aktier
denne &ger eller féretrader.
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P& arsstamman informeras om foretagets utveck-
ling det géngna &ret och beslut tas inom vissa
omréden, exempelvis eventuella férandringar i
bolagsordningen, val av revisorer, ansvarsfrinet for
styrelsen, ersattning till styrelsen och revisorerna,
styrelse f6r perioden fram till och med nésta
arsstamma samt riktlinjer for ersattning till bolagets
ledande befattningshavare.

Novestras arsstdmma 2010 holls den 21 april 2010
hos Advokatfirman Vinge i Stockholm. Nio aktie-
&gare var narvarande och representerade 56,59
procent av antalet utestdende aktier och roster.

Vid stdmman beviljades styrelseledaméterna och
verkstallande direktéren ansvarsfrihet fér verksam-
hetsaret 2009.

Arsstamma 2011 &r planerad till den 27 april 2011
hos Advokatfirman Vinge i Stockholm. Aktie&gare
har haft méjlighet att vanda sig till Novestras
styrelseordférande for att fa arende behandlat pa
arsstamman eller till valberedningen for att fa
nomineringsforslag beaktade. Information om
arsstamman publiceras pa Novestras hemsida
Www.novestra.com.

Néarvaro, roster och kapital p&d AB Novestras
arsstdmma
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Valberedning

Arsstamman beslutar hur valberedningen skall
utses. Vid arsstdmman 2010 beslutades att
Novestra skall ha en valberedning som, jamte
styrelseordféranden, bestar av en representant for
vardera av de tre till rOstetalet stdrsta aktiedgarna
eller &gargrupperna. Valberedningens sammansatt-
ning baseras pa av Euroclear Sweden AB tillhanda-
héllen forteckning Gver registrerade aktiedgare per
den sista bankdagen i augusti 2010 och dvrig
tillforlitlig &garinformation som tillhandahallits
bolaget vid denna tidpunkt. Valberedningen bestéar
av Theodor Dalenson i egenskap av ordférande
samt som representant for aktiedgaren Jan
Soderberg, Johan Hessius som representant for
aktiedgaren Nove Capital Master Fund och Thomas
Berg som representant fér Anchor Secondary.

Valberedningen har till uppgift att arbeta fram och
presentera forslag till &rsstdmman 2011 avseende
ordférande pé arsstamman, styrelse och styrelse-
ordférande, styrelsearvode fordelat pé ordféranden
och var och en av dvriga ledamdter, revisor, revisions-
arvode samt forslag till regler for valberedningen
infor &rsstamman 2012,

Styrelse
Styrelsens ledamoter véljs arligen av arsstamman

Ar Andel av kapital och réster for tiden intill dess nasta ordinarie stamma hallits.
2010 56,59% Nagon regel om langsta tid som ledamot kan inga i
2009 57,92% styrelsen finns inte. Nomineringsarbetet utférs av
2008 24,78% valberedningen.
2007 1,64%
2006 26,96%
Styrelsens oberoende, narvaro m.m.

Oberoende i Oberoende i

forhallande till  forhallande till

bolaget och bolagets storre Aktie-
Namn Funktion Invald bolagsledningen aktiedgare innehav” Nérvaro Narvaro
Theodor Dalenson  Ordférande 2000 Nej Nej 215000 (7/7)  100%
Anders Loénnqvist Ledamot 2000 Ja Ja 854 663 (7/7)  100%
Bertil Villard Ledamot 2003 Ja Ja 406 668 (7/7)  100%
Jan Séderberg LLedamot 2008 Ja Ja 2571000 (7/7)  100%
Jens A. Wilhelmsen  Ledamot 2008 Ja Nej 10000 (7/7)  100%
Stein Wessel-Aas Suppleant 2009 Ja Nej - (6/7) 86%

(1) I forekommande fall inklusive narstadendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2010.
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Styrelsens arbete

15 februari 2010  Bokslutskommuniké, utveckling i och vardering av portféljpolag, budget 2010,

arsredovisning 2009
6 april 2010
20 april 2010

revisionen avseende 2009
21 april 2010

Godkéannande av arsredovisning och kallelse till &rsstdmman
Arsstamma, delarsrapport Q1, utveckling och vardering av portfoljbolag, genomgang av

Konstituerande styrelsemdte, arbetsordning for styrelse och VD

24 augusti 2010  Delarsrapport Q2, utveckling och vardering av portfolibolag
8 november 2010 Delérsrapport Q3, utveckling och vardering av portfoljpolag, strategi och utvecklings-

fragor

7 december 2010 Beslut om utskiftning av aktier i WeSC samt kallelse till extra bolagsstamma

Novestras nuvarande styrelse bestar av fem av
bolagsstdmman valda ordinarie ledamdter samt en
suppleant. Ordféranden &r den enda styrelse-
ledamoten som arbetar operativt i den [dpande
verksamheten. Verkstallande direktdren ingér gj i
styrelsen. Under rakenskapsaret 2010 holl styrelsen
sju styrelseméten. Mellan styrelsemétena har
|6pande kontakter skett mellan bolaget, dess
styrelseordférande och 6vriga styrelseledamdter.
Ledamdterna har kontinuerligt skriftligen tillstallts
vasentlig information om bolaget och verksamheten.
Novestras styrelse antar arligen en arbetsordning
for styrelsen. Enligt faststalld arbetsordning géller
bland annat féljande:

e Styrelsen skall sammantrada minst fem ganger
per kalenderar,

e Styrelseledamoterna skall erhalla underlag for de
frdgor som skall behandlas pa styrelsemétena i
god tid fore dessa moéten och varje ménad
erhélla rapport betraffande bolagets verksamhet
samt,

e fOr att sékerstalla styrelsens dialog med
revisorerna skall bolagets revisor arligen delta
vid ett styrelsemdte och redogéra for de
iakttagelser som gjorts i samband med &rets
genomférda revision.

Arbetsordningen innehéaller ockséa en beskrivning av
de arenden som skall behandlas pé varje styrelse-
mdte samt de sérskilda beslut som skall fattas vid
konstituerande sammantréde. Styrelsens arbets-
ordning omfattar aven instruktioner for verkstallande
direktoren.

Styrelsen forvaltar for dgarnas rakning foretaget
genom att faststélla mal och strategi, utvardera den

operativa ledningen samt sakerstélla system for
uppfdlining och kontroll av de etablerade méalen.
Novstras styrelse har fran arsstdmman 2010 bestatt
av fem ledamdter: Theodor Dalenson, Anders
Loénnqvist, Jan Séderberg, Bertil Villard och Jens A.
Wilhelmsen, samt en suppleant, Stein Wessel-Aas.
Theodor Dalenson valdes av arsstamman till
styrelsens ordférande. Ytterligare information om
styrelseledamdterna avseende alder, utbildning och
6vriga uppdrag finns pé sidorna 48-49.

Revisionsfragor

Inget revisionsutskott &r utsett och revisionsfragor
behandlas av hela styrelsen vid de ordinarie
motestillféallen, vilket innebér att inga separata
kommittémaéten har férekommit. Vid revisorns
genomgang med styrelsen [amnar verkstéllande
direktéren sammantradet for att ge styrelsen tillfalle
till enskilda dverlaggningar med revisorn. Darutdver
har varje styrelseledamot maojlighet att ta direktkon-
takt med revisorerna.

Ersattningsfragor

Inget erséattningsutskott ar utsett och ersattnings-
fragor behandlas av styrelsen vid ordinarie motes-
tillfallen, vilket innebér att inga separata
kommittémoten har férekommit. Det ar darvid
styrelsen som bereder och foreslar I6n och annan
erséattning till den verkstallande direktéren samt till
de befattningshavare som éar direkt understallda
den verkstéllande direktoren.

VD

Novestras verkstéllande direktor, Johan Heijbel,
ansvarar for den I6pande operativa verksamheten.
Verkstéllande direktérens ansvar innefattar bland
annat |6pande investeringar och avyttringar,
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personal-, finans- och ekonomifragor, I6pande
kontakter med foretagets intressenter (sdsom
myndigheter och den finansiella marknaden) samt
att tillhandahalla styrelsen den information som
kravs for att kunna fatta val underbyggda beslut.
Verkstéllande direktéren rapporterar till styrelsen.

Revisorer

Val av revisorer sker vid arsstamma varije ar.
Novestras revisorer, som valdes vid &rsstdmman
2007, ar KPMG AB med Ingrid Hornberg Roman
som huvudansvarig revisor. Revisorerna har till
uppgift att pa aktiedgarnas vagnar granska
Novestras arsredovisning och bokféring samt
styrelsens och verkstallande direktérens forvaltning.
Revisorerna avger ocksa en revisionsberéttelse till
arsstamman. Aktiedgare har vid &rsstdmman
mojlighet att stalla fragor till revisorerna.

Erséttning till styrelse och ledande
befattningshavare

Erséattning till styrelseledamoterna for det kom-
mande verksamhetséret beslutas arligen av
arsstamman. Arsstamman 2010 beslét om riktlinjer
for 16n och annan erséttning till bolagets ledande
befattningshavare. | syfte att n& I&ngsiktigt god
vardetillvaxt for aktiedgarna stravar Novestra efter
att erbjuda marknadsmassiga I6ner som maojliggdr
att ratt ledande befattningshavare och medarbetare
kan rekryteras och behéllas.

Intern kontroll och riskhantering avseende den
finansiella rapporteringen

Denna beskrivning har upprattats i enlighet med
Svensk kod fér bolagsstyrning och ar darmed
avgransad till intern kontroll avseende den finansiella
rapporteringen, intern till styrelse och extern i form
av delarsrapporter, bokslutskommuniké och
arsredovisning.

Styrelsen ansvarar, enligt den svenska aktiebolags-
lagen och Svensk kod for bolagsstyrning, for den
interna kontrollen. Intern kontroll och riskhantering
utgdr en del av styrelsens och ledningens styrning
och uppfolining av verksamheten och syftar till att
sékerstalla att verksamheten bedrivs &ndamals-
enligt och effektivt, att den finansiella rapporteringen
ar tillférlitlig samt att lagar, forordningar och interna
regelverk efterlevs.
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Intern kontroll och riskhantering &r integrerade delar
i alla processer inom Novestra. Novestras interna
kontroll och riskhantering avseende den finansiella
rapporteringen ar utformad for att hantera risker i
processerna kring uppréttandet av den finansiella
rapporteringen samt for att uppna en hog tillforlitlig-
het i den externa rapporteringen.

Kontrolimiljo

En god kontrollmilj® utgdr grunden for effektiviteten i
ett bolags interna kontrollsystem. Den bygger pa en
organisation dar det finns tydliga beslutsvagar och
dar befogenheter och ansvar definierats med tydliga
riktlinjer.

Inom Novestra finns policyer och riktlinjer for de
olika momenten i affarsflédet, frén transaktions-
hantering till bokféring och uppréattande av den
externa rapporteringen, dar det framgéar vem som
har ansvar for en specifik uppgift. Dessa styrdokument
uppdateras vid behov for att alltid spegla géllande
lagar och regler samt processférandringar.

Riskbedémning

Riskbeddmning, d.v.s. identifiering och utvardering
av bolagets risker, ar en arligen aterkommande
process inom Novestra. Riskbeddmningen gors i
form av sjélvutvardering och innefattar &ven att skapa
handlingsplaner for att reducera identifierade risker.

De mest vasentliga riskerna i Novestras verksamhet
ar affarsmassiga risker, operativa risker, prisrisken
hanforlig till aktier i noterade och onoterade innehav
samt valutarisken. Ovriga risker som péverkar den
finansiella verksamheten &r likviditets-, rante- och
kreditrisken.

For ytterligare information om Novestras olika risker,
se forvaltningsberattelsen sidan 54 samt Not 2,
Riskexponering och riskhantering.

Kontrollaktiviteter

For att sakerstélla att verksamheten bedrivs effektivt
samt att den finansiella rapporteringen vid varje
rapporttillfalle ger en rattvisande bild, finns ett antal
kontrollaktiviteter. Inom Novestra omfattar kon-
trollaktiviteterna bland annat I6pande uppféljining av
riskexponering och manatlig resultatuppfoljning
samt &terkommande kontroll av Novestras IT-miljo
och funktionalitet.
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Information och kommunikation mdte. Revision av den interna kontrollmiljén utfors
Inom Novestra finns riktlinjer for hur den finansiella av extern revisor, ingen intern revision férekommer

informationen skall kommuniceras. En férutsattning ~ med anledning av organisationens storlek.
for korrekt informationsspridning ar goda rutiner

kring informationssakerhet. Avsteg fran Svensk kod f6ér bolagsstyrning
Valberedningen foreslog arsstdmman 2010 att en

Uppféljning styrelsesuppleant skulle valjas, vilket ocksa skedde.

Efterlevnad och effektivitet i de interna kontrollerna Att utse styrelsesuppleanter &r ett avsteg fran

folis upp Idpande av styrelse och ledning for att Svensk kod for bolagsstyrning, men lampligt i

sékerstélla kvaliteten i processerna. Foretagets Novestras fall enligt valberedningen.

ekonomiska situation och strategi avseende den
finansiella staliningen behandlas vid varje styrelse-

Oversikt bolagsstyrning

Bolagsstamma &r det hogsta beslutande organet. Bolagsstamma halls minst en géng per ar i form av
arsstdmma. Arsstdmman har en forutbestamd agenda som anges i bolagsordningen, darutéver
tillkommer eventuella 6vriga anmélda &renden infér stdmman.

Nagra av de centrala fragorna som behandlas vid &rsstamman &r framlaggande av arsredovisning for det
narmast avslutade rakenskapsaret och revisorernas granskningsberattelse avseende arsredovisningen
samt styrelsens och verkstéllande direktorens férvaltning under den period som arsredovisningen
omfattar. Arsstamman beslutar dérefter om ansvarsfrinet skall beviljas for styrelse och verkstallande
direktor.

Infor arsstamman utarbetar valberedningen forslag avseende styrelsens sammanséattning fran arsstam-
man till och med nastkommande arsstamma. Valberedningen foreslér erséttning till styrelseordféranden
och 6vriga styrelseledamoter. | valberedningens uppdrag ingér dven att i forekommande fall foresla
revisorer.

Vid arsstdmma har samtliga nérvarande aktiedgare som anmalt sitt deltagande pé det s&tt som anges i
kallelsen rétt att rosta for det totala antalet aktier som denne ager eller foretrader. Vid arsstdmma har
varje aktiedgare mojlighet att stalla fragor till styrelse, verkstallande direktor och revisor.

Arsstamman véljer styrelse for en mandatperiod om ett ar. Styrelsen utser verkstallande direktdr som
ansvarar for den I6pande forvaltningen. Ansvarsférdelningen mellan styrelsen och verkstéllande direktdren
tydliggdrs i instruktioner och arbetsordningar som faststélls av styrelsen. Hela Novestras styrelse utgor
savél ersattningsutskott som revisionsutskott, varfor fragor inom dessa omraden behandlas vid de
ordinarie motestillfallena.

Arsstamma 2011 &r planerad till den 27 april 2011, ytterligare information om arsstdmma framgér
av sidan 100.
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Styrelse

Theodor Dalenson
fodd 1959

ager 215 000" aktier
i Novestra

\
-
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Theodor Dalenson, styrelseordforande sedan
2000, har varit styrelseledamot i Novestra sedan
1997, dé han var en av grundarna till bolaget. Han
har varit arbetande styrelseordférande i bolaget
sedan 2000. Theodor Dalenson har 20 &rs erfaren-
het av affarsutveckling och strategisk planering och
en omfattande erfarenhet fran arbete i styrelser i
publika och privata bolag. Utbildning: Juridikstudier,
Stockholms Universitet. Tidigare uppdrag innefattar
bl a styrelseordférande i Scribona AB, Carl Lamm

Anders Lonnqvist
fodd 1958

AB samt styrelseledamot i Pergo AB och Connova
AB. Ovriga styrelseuppdrag bl a: Nove Capital
Master Fund Ltd (ordférande), WeSC AB (ordfo-
rande) och MyPublisher, Inc. Theodor Dalenson ar
aven aktiv inom ett flertal internationella ideella
organisationer, han &r bl a styrelseledamot i
Guggenheim Foundation i New York, Aspen Art
Museum och Americans for The Arts i Washington
DC dér han de senaste tre aren varit medordfo-
rande i Americans for the Arts Awards.

Jan Séderberg
fédd 1950

ager 2 571 000" aktier
i Novestra

Anders Lénnqvist, styrelseledamot sedan
2000, har varit verksam inom ett flertal utvecklings-
och investmentbolag, bl a Hevea AB, Investment
AB Beijer och Schatullet AB. Anders Lonnqyist &r
styrelseordférande och tillika agare till Servisen
Group AB. Utbildning: Ekonomistudier, Stockholms
Universitet. Ovriga styrelseuppdrag bl a: Texcel
International AB (ordférande), Nouvago Capital AB
(ordférande), Stronghold Invest AB (ordférande) och
SSRS Holding AB.

Jan Soéderberg, styrelseledamot sedan 2008,
ar entreprendr och investerare med lang erfarenhet
av féretagsledning. Jan Séderberg har drivit och
avyttrat ett antal féretag. Utbildning: Civilekonom,
Handelshogskolan vid Géteborgs Universitet.
Tidigare uppdrag innefattar bl a styrelseuppdrag i
Pergo AB, Elfa International AB (ordférande),
ledamot i Barack Obamas Finanskommitté samt
medlem i Democratic Partys Advisory Board i
Washington DC. Ovriga styrelseuppdrag bl a
Voddler Group AB (ordférande), Pearl Aircraft
Corporation Ltd (ordférande) samt Hardford AB.

(1) | forekommande fall inklusive nérstaendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2010.
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Bertil Villard
fodd 1952

ager 406 668" aktier
i Novestra

Bertil Villard, styrelseledamot sedan 2003, ar
advokat, partner och ordférande i Advokatfirman
Vinge AB. Han har tidigare bl a arbetat som bolagsju-
rist fér Swedish Match AB, Stora Kopparberg AB
och Esselte AB (chefsjurist), samt som chef for
Corporate Finance-avdelningen pd ABN Amro Alfred
Berg Fondkommission. Utbildning: Jur. kand.,
Stockholms Universitet. Ovriga styrelseuppdrag bl a:
Advokatfirman Vinge AB (ordférande), AMF
Pensionsférsakring AB (ordférande), Burgundy AB
(ordférande), Landsort Care AB (ordférande) och
Lernia AB (ordférande) samt styrelseledamot i
Cleanergy AB, Prior & Nilsson Fond och
Kapitalforvaltning AB och Voddler Group AB.

Stein Wessel-Aas
fodd 1943

ager inga aktier
i Novestra

Stein Wessel-Aas, styrelsesuppleant sedan
2009, &r verksam inom Anchor Capital Management
Ltd. Tidigare har Stein Wessel-Aas varit verksam
som Group Executive Vice President inom Christiania
Bank under perioden 1996-2001. Under perioden
1978-1996 arbetade han for Den Norske Bank pa
en rad olika befattningar och senast som Group
Executive Vice President. Dessforinnan har Stein
Wessel-Aas varit verksam inom bl a Saga Petroleum,
Hambros Bank Ltd och Hambros American Bank &
Trust Co. Utbildning: MBA fran McMaster University i
Kanada samt en BA fran Oslo School of Business &
Economics. Ovriga styrelseuppdrag bl a: Anchor
Capital Advisors (UK) Ltd, Storebrand Bank ASA och
Hav Eiendom AS.
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Jens A. Wilhelmsen
fodd 1956

ager 10 000" aktier
i Novestra

Jens A. Wilhelmsen, styrelseledamot sedan
2008, &r grundare och Managing Partner pa Anchor
Capital Advisors (UK) Ltd. Jens A. Wilhelmsen har
nastan 30 ars erfarenhet fran foretagsledning och
som investerare. Han grundade Anchor Capital
Advisors (UK) Ltd &r 2000. Fram till idag har Anchor
Secondary Group startat sex fonder som huvud-
sakligen forvarvar onoterade tillgéngar i Norden.
Utbildning: Civilekonom, Norges Handelshégskola.
Ovriga styrelseuppdrag bl a: Anchor Capital
Advisors (UK) Ltd, Hajfa Ltd och Hazel Shipping
Ltd.

Ingrid Hornberg Roman
fodd 1959
Auktoriserad revisor
KPMG AB

Revisorer
KPMG AB, Ingrid Hornberg Roman,
Huvudansvarig revisor i bolaget sedan 2007.
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och anstallda

Novestra har under verksamhets-
aret 2010 haft fyra anstéllda i
bolaget, inklusive arbetande
styrelseordféranden Theodor
Dalenson.

For ytterligare information om styrelseordféranden
hénvisas till sidan 48.

Ruth Lidin
fodd 1968
Koncerncontroller
ager 1 000" aktier
i Novestra
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Johan Heijbel &
fodd 1975
Verkstéllande .
direktor
ager 78 333" aktier
i Novestra / W

X -

- L L

Johan Heijbel ar verkstéllande direkt6r sedan
2006 och har tidigare varit Novestras CFO, fran
2002, och controller och investment manager, fran
2001. Han har &ven varit ekonomi- och redovis-
ningsansvarig i Novestra som konsult frén det att
bolaget grundades 1997. Utbildning: Fristdende
kurser i féretagsekonomi och juridik, bland annat vid
Uppsala Universitet och Handelshdgskolan vid
Goteborgs Universitet. Styrelseuppdrag bl a: Diino
Systems AB, Novestra Financial Services AB, Strax
Group GmbH och Qbranch AB.

L4t
=

Marcus Soderblom
fodd 1972

Vice verkstallande
direktor och
investment manager
ager 100 175" aktier
i Novestra

Ruth Lidin &r koncerncontoller sedan 2005 och
har varit verksam inom Novestras ekonomifunktion
sedan 2001. Hon har tidigare varit verksam vid
Medtronic-Synectics som Export Manager och
sedermera var hon verksam vid ArthroCare Europe.
Utbildning: Logistikstudier, RT College samt studier
i foretagsekonomi vid Foretagsekonomiska
Institutet.

Marcus Séderblom ar vice verkstéllande
direkt6r sedan 2006 och investment manager
sedan 2000. Han var tidigare verksam pa HQ Bank
AB med Corporate Finance och har 15 ars erfaren-
het av affarsutveckling och féretagsaffarer. Tidigare
uppdrag innefattar bl a styrelseuppdrag i Scribona
AB, Carl Lamm AB och Carl Lamm Holding AB.
Utbildning: Examen i féretagsekonomi, Uppsala
Universitet. Styrelseuppdrag bl a: Explorica Inc.,
(vice ordférande), Diino Systems AB (ordférande),
Netsurvey Bolinder AB (ordférande) och WeSC AB.

(1) | férekommande fall inklusive narstdendes innehav samt innehav via bolag per den 31 december 2010 samt darefter kdnda férandringar.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direktéren for AB
Novestra (publ), org.nr 556539-7709, far harmed
avge arsredovisning och koncernredovisning
avseende rakenskapsaret 1 januari — 31 december
2010.

Om annat gj anges avser informationen koncermen
och moderforetaget.

Samtliga belopp anges i tusentals kronor (TSEK),
om annat ej framgar. Belopp inom parentes avser
jamférelsesiffror for foregaende ér.

Detta ar Novestra

Novestra ar ett oberoende investmentbolag med en
portfolj av onoterade och noterade tillvaxtbolag.
Novestras onoterade portfolj bestér bland annat av
stérre innehav i Diino AB, Explorica, Inc., MyPublisher,
Inc., Netsurvey AB, Qbranch AB och Strax Group
GmbH. Darutéver har Novestra en investering i det
pa First North noterade bolaget WeSC AB.
Novestras aktie finns noterad pa Nasdaq OMX
Stockholm under symbolen NOVE bland Small Cap.

Viktiga handelser under aret
Det har varit en fortsatt positiv utveckling i portféljbo-
lagen under 2010.

Portféljbolagen

Explorica, baserat i Boston, USA, marknadsfdr och
arrangerar utbildnings- och studentresor. Bolaget
uppnéadde en forsalining om cirka 409 MSEK, med ett
EBITDA-resultat om cirka 23 MSEK fr rékenskaps-
aret 2009/2010 som avslutades den 31 augusti
2010. For innevarande rakenskapsér, 2010/2011
forvantas en tillvaxt pé cirka 15 procent med en
forsélining om cirka 470 MSEK. Bolaget har historiskt
uppvisat stark tillvaxt och férvantas kunna fortsatta
leverera tillvaxtsiffror under de kommande aren.
Bolagets balansrakning har forstarkts kraftigt under
de senaste aren. Vid ingdngen av rakenskapséret
2010/2011 uppgick bolagets likviditet till drygt 50
MSEK.

MyPublisher, baserat i New York, USA, producerar
och marknadsfér hdgkvalitativa fotobdcker och
kalendrar via www.mypublisher.com. Fokus har
under de senaste tva verksamhetsaren legat pa att
Oka bolagets marginaler och darigenom dka
|dnsamheten. Strategin féll val ut och under 2010
uppnéaddes en forsélining om cirka 199 MSEK med
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en tillvéxt om cirka 7 procent. Under &ret 6kade
aven bolagets EBITDA-marginal fran 14 procent till
17 procent. For 2011 réknar bolaget med ytterligare
marginalférbattringar och férsaljiningstillvaxt pa cirka
23 procent, innebarande en fdrséljining om cirka 240
MSEK. Bolaget har en stark balansrékning och
lamnade under 2010 en utdelning om totalt cirka

14 MSEK till bolagets aktiedgare, vilket innebar cirka
3,3 MSEK fér Novestra.

Qbranch &r ett av Sveriges ledande sourcingbolag
inom IT. Qbranch upplevde under forsta halvaret
2010 langre inférsaljiningsprocesser vilket ledde till att
forvantad tillvaxt uteblev och forsaljningen fér 2010
uppgick till cirka 412 MSEK. Till skilnad mot férsta
halvéret 2010 var det andra halvéret mycket starkt
forséliningsméssigt med flera nya kontrakt. Bolaget
ser mycket positivt pa 2011. Under 2010 delade
Qbranch ut 20 MSEK till bolagets aktiedgare, vilket
innebar cirka 4,7 MSEK f&r Novestra. Under
september offentliggjorde Qbranch AB att bolaget
siktar pa att anstka om en notering vid Nasdag OMX
Stockholm under 2011.

Strax &r en av Europas ledande distributérer av
mobiltelefontilloehdr. Forséliningen fér 2010 uppgick
till cirka 485 MSEK med en tillvéaxt om 8 procent och
en betydligt starkare l6nsamhet én tidigare. Strax
egna varuméarke Xqisit™ finns i Sverige bl a repre-
senterat i butiker hos Telia, Tre och The Phone
House. Strax har under éret lyckats bra med
foérséljining under eget varuméarke vilket har medfért
hogre bruttomarginaler. Den positiva utvecklingen i
bolaget har majliggjort en refinansiering under 2010,
dér inte bara likviditetssituationen férbattrats utan
aven balansrakningen vasentligt stéarkts upp.
Refinansieringen innebar vidare att Novestra 6kade
sitt &gande i bolaget till 25 procent, med mgjlighet
att 6ka dgandet till 32 procent. | samband med
refinansieringen garanterade Novestra 1 MEUR av
den totala finansieringen pa 10 MEUR.

Netsurvey som specialiserar sig pd medarbetar-
och kundundersokningar, har under 2010 tecknat
flera nya tredrsavtal vilket resulterade i att forsélj-
ningen 6kade till 28 MSEK motsvarande en tillvaxt
om 14 procent med tillfredstéllande marginaler.
2011 har borjat mycket bra och tillvéxten férvantas
fortsatta under de kommande &ren. Under 2010 har
bolaget delat ut 3 MSEK till sina aktiedgare motsva-
rande cirka 1,3 MSEK fér Novestra. Bolaget
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genomfdr vidare en Gversyn av sina strategiska
mojligheter och har darvid anlitat en finansiell
rédgivare.

WeSC ér ett varumarke som har sina rotter i
skateboardkulturen och som arbetar med design,
produktion och férséljning av klader och accessoarer
inom segmentet “street fashion”. Forséljiningen under
de forsta nio manaderna (maj 2010 — jan 2011) av
det brutna rékenskapsaret 2010/2011 uppgick till
322 MSEK vilket var en 6kning med 16 procent
jamfort med samma period foregéende ér. Bolagets
tillvéxt- och marginalmal for innevarande raken-
skapsar innebar en forsélining om cirka 440 MSEK
motsvarande en tillvaxt om 20 procent med en
rorelsemarginal om 14-15 procent. WeSCs ars-
stdmma beslutade i september om ett inldsenpro-
gram som innebar att 5 SEK per aktie delades

ut till bolagets aktie&gare i oktober. Detta motsva-
rade cirka 4 MSEK for Novestra som &ger néstan

11 procent i WeSC fére utskiftning av del av
innehavet som genomfordes efter arets utgang.

Efter utskiftningens fulloordande uppgér dgarandelen
till 5,9 procent.

Diino erbjuder en av de hégst rankade backup- och
online storage-tjansterna p& marknaden. Bolagets
konsumenttjanster marknadsfors via www.diino.com.
Under 2009 lanserade bolaget en helt ny teknisk
plattform som férutom att erbjuda ytterligare
funktionalitet och férbattrad hastighet for tjansterna,
aven innebdar en férandrad betalningsmodell for
anvandarna vilket Okat intakterna for bolaget. Under
2010 har avtal bland annat tecknats med Moderna
Forsakringar och danska ComX samt med en av
Europas stdrsta telekomoperatérer. Férsaliningen for
2010 uppgick till cirka 5 MSEK. Diino &r fortsatt
involverat i flera intressanta upphandlingar. Bolaget
réknar med att nd lénsamhet under 2011.

Emottagna utdelningar och utskiftningar

Under 2010 erhdll Novestra utdelning fran
MyPublisher uppgéende till 3 301 (8 282), Qbranch
4665 (4 677), Netsurvey 1 359 (1 261) och 6vriga
utdelningar med 41 (43). Darutéver erhdll Novestra
4011 (83 760) i ett inlbsenférfarande i WeSC.

Utskiftning av aktier i WeSC till Novestras
aktiedgare

Vid extra bolagsstdmma den 22 december 2010
beslutades om en utskiftning av 371 879 aktier i
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WeSC. Utskiftningen sker genom ett obligatoriskt
inldsenfbrfarande, dér aktierna i WeSC distribuera-
des till Novestras aktiedgare den 11 februari 2011.
Utskiftningen motsvarande ett varde om cirka 34
MSEK. Denna utskiftning inrdknad har Novestra
distribuerat totalt 331 MSEK till aktiedgarna under de
senaste sex aren, motsvarande 8,9 SEK per aktie.
Avkastningen sedan 2002 pa Novestra-aktien,
inklusive utdelningar, motsvarar 234 procent, eller
14,4 procent per ar.

Resultatoversikt och finansiell stallning
Koncernen

Koncernens resultat for aret uppgick till -5 257

(43 000). | resultatet ingick bruttoresultat fran
investeringsverksamheten med 12 428 (58 228),
varav vardeférandringar uppgick till 5 588 (43 965),
utdelningar uppgick till 9 365 (14 263) och forsélj-
ningskostnader uppgick till -2 525 (-). Forsaljnings-
kostnad avser beréknad kostnad for Novestras
rérliga incitamentssystem hanférligt till den vardetill-
vaxt som de utskiftade aktierna i WeSC har genere-
rat fér Novestra. | resultatet ingick dven bruttoresultat
fran Gvrig verksamhet med 200 (750), administra-
tionskostnader med -14 905 (-13 233) och finans-
netto med -2 940 (-2 569).

Balansomslutningen uppgick till 440 984 (437 831),
varav eget kapital (efter beslutad utskiftning om

33 841) utgjorde 335 033 (374 131) motsvarande en
soliditet pa 76,0 (85,5) procent.

Moderféretaget

Moderféretagets resultat for aret uppgick till -5 110
(42 509). | resultatet ingick bruttoresultat fran
investeringsverksamheten med 12 428 (58 228),
varav resultat frén aktier och andelar uppgick till
5588 (43 965), utdelningar uppgick till 9 365

(14 263) och forsaljningskostnader uppgick ill

-2 525 (-). Forsaljningskostnad avser berdknad
kostnad for Novestras rdrliga incitamentssystem
hanforligt till den vardetillvaxt som de utskiftade
aktierna i WeSC har genererat f6r Novestra. |
resultatet ingick &ven administrationskostnader
med -14 884 (-13 206) och finansnetto med -2 654
(-2 513).

Balansomslutningen uppgick till 440 785 (437 082),
varav eget kapital (efter beslutad utskiftning om

33 841) utgjorde 327 262 (366 213) motsvarande
en soliditet pa 74,3 (83,8) procent. Andrad redovis-
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ningsprincip i moderféretaget innebar att &ven aktier
och andelar i intresseftretag redovisas till verkligt
vérde via resultatet. Andringen far en retroaktiv
verkan och har darigenom paverkat redovisat varde
for aktier och andelar i intresseféretag med 122 068
foregaende &r med motsvarande okning av eget
kapital per den 1 januari 2009.

Likviditet och finansiering

Den 31 december 2010 uppgick likvida medel, som i
sin helhet utgdrs av kassa och bank, till 3 975

(6 878). Likvida medel, inklusive innehav av noterade
aktier, uppgick till 77 448 (76 465). Darutdver har
koncernen ett outnyttjat kreditutrymme som uppgér
till 34 244 (40 805). Kortfristiga skulder till kreditinsti-
tut uppgick till 65 756 (59 194).

Investeringar och avyttringar

Arets investeringar, inklusive ej kassaflodespéver-
kande investeringar, uppgick till 8 599 (25 849),
varav 8 553 (25 748) bestod av investeringar i
finansiella tillgangar och 46 (101) avsag investeringar
i materiella tilgéngar. Av investeringarna i finansiella
tillg&ngar avsag 4 959 (16 736) WeSC, 3 000 (9 000)
Diino och 594 (12) dvrigt.

Ersattning for avyttringar av finansiella tillgangar under
aret uppgick till totalt 4 011 (35 169) dar arets belopp
i sin helhet avser inldsenaktier i WeSC (3 760).

Vasentliga handelser efter rakenskapsarets slut
Vid extra bolagsstémma den 22 december 2010
beslutades om en utskiftning av aktier i WeSC.
Utskiftningen sker genom ett obligatoriskt inlésenfor-
farande, dér aktierna i WeSC distribuerades till
Novestras aktiedgare den 11 februari 2011.
Utvecklingen i portféljbolagen har varit mycket god
under inledningen av 2011. Darutver har inga
vasentliga handelser intraffat efter rakenskapsarets
utgang fram till tidpunkten for denna arsredovisnings
undertecknande.

Framtidsutsikter

Novestra gor beddémningen att samtliga portfolj-
bolag kommer att utvecklas béattre under 2011 an
under foregaende ar, samt att forutséttningarna for
en mycket god vardetillvaxt kommer att ka da
EBIT-resultaten férvantas 6ka snabbare an forsalj-
ningstillvaxten. Diskussioner om utférsaljningar av
Novestras portfdljpolag kommer generellt att foras
nér varderingen av bolagen motsvarar styrelsens och
ledningens forvantningar. Samtidigt kommer
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Novestra aven fortsattningsvis att utvardera och
genomféra enstaka investeringar i noterade bolag
som beddms ha en stor vardeutvecklingspotential.
Avkastningen skall komma Novestras aktiedgare
tillgodo bade genom vardeutveckling for aktien och
genom utskiftningar/utdelningar. Novestra avser att
s langt det ar mojligt forsoka optimera vérdena i
portfolien. Det ar darfor svart att beddma exakt nar i
tiden aktiedgarna kan férvanta sig utdelningar och
utskiftningar harrérande fran forsaljningar av
portfolipolag. Det &r &ven mdjligt for Novestra att
skifta ut innehav i portféljen till aktiedgarna om detta
anses fordelaktigt, till exempel vid en férestaende
notering av ett portféljpolag.

Det foreligger for nérvarande inget ytterligare kapital-
behov i Novestra eller i ndgot av portfdljbolagen.

Risker

De mest vasentliga riskerna i Novestras verksamhet
ar affarsmassiga risker, operativa risker, pris- och
varderisken hanforlig till aktier i onoterade och
noterade innehav samt valutarisken. Ovriga risker
som paverkar den finansiella verksamheten &r
likviditets-, rante- och kreditrisk. Arbetet med att
analysera och beddma riskerna gérs I6pande av
ledningen som rapporterar till styrelsen. En mer
detaljerad beskrivning av risker framgar av Not 2.

Bolagsstyrning

Lagstiftning och bolagsordning

Novestras bolagsstyrning regleras av svensk
lagstiftning, frdmst den svenska aktiebolagslagen
samt Svensk kod for bolagsstyrning och Nasdag
OMX Stockholms regler. Novestra skall samtidigt i
sin verksamhet folja de bestdmmelser som finns
angivna i Novestras bolagsordning. En redogérelse
for bolagsstyrningen i Novestra framgér av
Bolagstyrningsrapporten pa sidorna 42 — 47.

Aktien och dgarférhéllanden

Novestraaktien ar noterad pa Nasdag OMX
Stockholm under symbolen NOVE bland Small Cap.
Det &r moderféretaget AB Novestras aktie som ar
noterad och det i koncernen redovisade aktiekapita-
let utgdrs av moderforetagets aktiekapital. Aktie-
kapitalet i moderforetaget uppgar till 37 187 973
kronor, fordelat pa lika manga aktier med ett kvot-
varde om vardera 1,00 krona, se vidare Not 15. Det
finns endast ett aktieslag och samtliga aktier har lika
ratt till bolagets nettotillgngar och vinst och varje aktie
har lika rést vid bolagsstdmma. Det finns inga
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begréansningar i hur ménga réster en och samma
aktiedgare kan rosta for vid bolagsstamma. Utdver
vad som foreskrivs i lag finns inga bestdmmelser i
Novestras bolagsordning om tillsattande eller
entledigande av styrelseledaméter eller om &ndring av
bolagsordningen.

Per den 31 december 2010 hade bolaget totalt

2 039 aktiedgare. De tio stdrsta aktiedgarnas innehav
per den 31 december 2010 uppgick till 81,1 procent
av totalt antal utestdende aktier och roster i bolaget.
Det fanns totalt 2 aktiedgare som per den 31
december 2010, genom flaggningsmeddelande,
hade angivit ett innehav om minst tio procent av
aktierna och résterna i bolaget. Nove Capital Master
Fund har angivit ett innehav om 26,72 procent och
Anchor Capital har angivit ett innehav om 28,55
procent av det totala antalet utestdende aktier och
roster i bolaget. Savitt bolaget kanner till innehar
anstallda i bolaget inte indirekt aktier i bolaget, genom
pensionsstiftelser eller liknande, for vilka de anstéllda
inte direkt kan utdva rostratten.

Vid arsstdmma 2010 beslutades om ett bemyndi-
gande for styrelsen att, langst intill tiden for ndsta
arsstamma och vid ett eller flera tillfallen och med
eller utan foretradesratt for aktiedgarna, besluta om
emission av hogst totalt 6 000 000 nya aktier mot
betalning i kontanter, genom apport eller genom
kvittning. Darutdver foreligger inga 6vriga aktierelate-
rade bemyndiganden for styrelsen.

Det finns inga hembudsklausuler, forkdpsforbehall
eller andra begransningar i ratten att Overlata aktier i
bolaget i lag, bolagets bolagsordning eller nagot
avtal eller annan handling dar bolaget &r part. Savitt
bolaget kénner till finns ej heller ngra andra avtal, i
vilkka bolaget ej &r part, sdsom avtal mellan aktiea-
gare, som skulle kunna innebéara begrénsningar i
ratten att Overlata aktier i bolaget.

Bolaget &r inte part i ndgra vasentliga avtal som
innehéller sddana villkor att avtalen fér verkan, andras
eller upphor att galla i det fall kontrollen éver bolaget
féréndras, vilket dven innefattar avtal med styrelsele-
damoter och anstallda. Langsiktigt skulle dock en
vasentlig forandring av kontrollen éver bolaget kunna
innebéra att exempelvis l&ngivare ej beviljar férlangda
eller fornyade laneavtal eller kraver forandringar i
nuvarande villkor vid forlangning av laneavtal.
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Investor relations

Novestras information till aktiedgarna ges via
arsredovisningen, bokslutskommunikén, delarsrap-
porterna, pressmeddelanden och pé bolagets
hemsida. P4 hemsidan finns ocksa rapporter och
pressmeddelanden for de senaste aren.

Miljépaverkan

Novestra bedriver inte ndgon anmalningspliktig eller
tillstandspliktig verksamhet enligt miljiobalken och
bolagets verksamhet har begréansad miljiopaverkan.
Novestra arbetar aktivt for att verksamhetens
milidpaverkan ska minimeras. Ett gemensamt
militankande ar utgangspunkten i miljdarbetet.

Forslag till beslut om riktlinjer fér erséattning

till bolagets ledande befattningshavare och
ovriga anstaéllda

Styrelsen foreslar att arsstdmman beslutar att
godkanna styrelsens forslag till riktlinjer for erséttning
till bolagets ledande befattningshavare och dvriga
anstallda enligt nedanstaende. Styrelsens forslag
Overensstdmmer i huvudsak med tidigare tilldmpade
riktlinjer for ersattning till bolagets ledande befatt-
ningshavare samt bonusprogram fér bolagets
anstallda. Styrelsen i sin helhet fungerar som en
ersattningskommitté for beslut i fragor om ersattning
och andra anstaliningsvillkor fér bolagsledningen.

Novestra skall erbjuda marknadsméssiga villkor som
gor att bolaget kan rekrytera och behélla kompetent
personal. Ersattningen till koncernledningen skall
besta av fast 16n, rorlig ersattning, pension och andra
sedvanliga formaner. Ersattningen baseras pa
individens engagemang och prestation i forhallande
till i forvag uppstallda mal, saval individuella som
gemensamma mal for hela bolaget. Utvardering av
den individuella prestationen sker kontinuerligt.

Den fasta I6nen omprévas som huvudregel en gang
per ar och skall beakta individens kvalitativa presta-
tion. Den fasta I16nen fér den verkstéllande direkto-
ren, dvriga ledande befattningshavare och anstallda
skall vara marknadsmassig. Anstéllda i bolaget
(innefattande &ven bolagets arbetande styrelseordfs-
rande) skall som grupp vara beréttigade till &rlig
kontant rorlig ersattning fran bolaget enligt nu
géllande anstallningsavtal. Sammanlagd rérlig
erséattning for anstallda skall, sésom total kostnad for
bolaget, motsvara tio procent av nettoavkastningen
for avyttringar, som sker under det &r som rorlig
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ersattning avser. Darvid skall avkastningen fér
innehav beréknas som skillnaden mellan avyttringsin-
tékten och det varde som innehavet redovisades till
innan bolaget bérjade tillampa IFRS (med tillagg av
eventuella ny- eller tillaggsinvesteringar och avdrag
for eventuella utdelningar och utskiftningar). Salunda
paverkas rorlig ersattning ej av orealiserade vardefor-
andringar. Férdelningen av den totala rorliga
ersattningen mellan bolagets anstéllda skall beslutas
av bolagets styrelse (utan medverkan av eventuellt
javiga styrelseledaméter). Enskild anstélld skall inte
vara garanterad viss minsta andel av den totala
rorliga ersattningen. Vidare skall rérlig erséttning for
enskild anstalld inte dverstiga ett belopp motsva-
rande fem génger den anstalldes arliga grundion for
det ar som rorlig ersattning avser. Rorlig erséttning
inkluderar semesterlon och skall inte utgéra underlag
for pensionsrétt. Fran rorlig ersattning skall bolaget
gbra avdrag for preliminérskatt och sociala avgifter.
Kostnaden for bolaget for rérlig ersattning ar linjar i
forhallande till nettoavkastningen vid avyttring av
bolagets innehav. Den totala kostnaden fér bolaget,
vid nuvarande arliga grundléneniva, kan maximalt
uppgé till cirka 32 MSEK och intraffar vid en
nettoavkastning om totalt cirka 319 MSEK.
Erséttningen skall dverensstamma med vad som
framgar av anstéliningsavtal.

For 2010 har ersattningen enligt anstéllningsavtalen
inneburit totalt 2 525 056 kronor. Den rérliga
erséttningen som utgar enligt respektive befattnings-
havares anstéllningsavtal kommer att redovisas vid
varje arsstamma.

Styrelsen skall ha ratt att frdngé ovanstéende riktlinjer
om styrelsen beddmer att det i ett enskilt fall finns
sarskilda skal som motiverar det.

Information avseende ersattning till styrelse, ledande
befattningshavare och anstéllda under rakenskapsaret
2010 samt nu géllande riktlinjer framgér av Not 7.
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Férslag till vinstdisposition i moderféretaget
(TSEK)

Till &rsstammans forfogande star foliande
vinstmedel:

I?alanserade vinstmedel 287 684
Arets resultat 2010 -5110
Totalt 282 574

Styrelsen foreslar att arets forlust, -5 110 409 kronor,
tillsammans med balanserade vinstmedel,

287 684 476 kronor, totalt 282 574 067 kronor,
balanseras i ny rékning.

For ytterligare information avseende bolagets resultat
och stélining hanvisas till efterféljande resultat- och
balansrékningar samt kassaflédesanalyser med
tilhdrande bokslutskommentarer och noter.
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Resultatrakningar
TSEK 2010 01 01 2009 01 01
NoT -2010 12 31 -2009 12 31
Investeringsverksamheten 4
Vérdeférandringar 5588 43 965
Utdelningar 9365 14 263
Forsaljiningskostnader -2 525 -
Bruttoresultat investeringsverksamheten 12428 58 228
Ovrig verksamhet 5
Nettoomséttning 200 750
Bruttoresultat 6vrig verksamhet 200 750
Bruttoresultat 12628 58 978
Administrationskostnader 6.7.8,9 -14 905 -13 233
Rorelseresultat -2 277 45745
Finansiella intakter 10 45 16
Finansiella kostnader 1 -2 985 -2 585
Finansnetto -2940 -2 569
Resultat fore skatt -5217 43176
Skatt " -40 -176
Arets resultat -5 257 43 000
Resultat per aktie, SEK -0,14 1,16
Genomsnittligt antal aktier under perioden @ 37187 973 37187 973
Rapport over totalresultat, TSEK
Arets resultat -5 257 43000
Ovrigt totalresultat - -
Arets totalresultat -5 257 43 000

(1) Arets resultat och &rets totalresultat &r i sin helhet hanforligt till moderféretagets aktiedgare.
(2) Ingen utspadning foreligger, vilket innebar att resultatmatten fore och efter utspadning ar identiska, se
vidare Not 15.
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Balansrakningar
TSEK NoT 201012 31 2009 12 31
Tillgangar
Anlaggningstillgangar
Inventarier 2 1213 1250
Aktier och andelar 8 431 867 421 737
Summa anlaggningstillgdngar 433 080 422 987
Omsittningstillgdngar
Ovriga fordringar 3035 6777
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 894 1189
Likvida medel 4 3975 6878
Summa omsattningstillgdngar 7904 14 844
Summa tillgangar 440 984 437 831

Eget kapital och skulder

Eget kapital 15
Aktiekapital 37188 37188
Ovrigt tillskjutet kapital 443 448 477 289
Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat -145 603 -140 346
Summa eget kapital 335033 374 131
Skulder
Kortfristiga skulder
Réantebarande skulder 6 65 756 59 194
Leveranttrsskulder 360 994
Skatteskulder 216 987
Ovriga skulder 16 34134 208
Upplupna kostnader och forutbetalda intékter 5485 2227
Summa kortfristiga skulder 105 951 63 700
Summa skulder 105 951 63 700
Summa eget kapital och skulder 440 984 437 831

For information om koncernens stéllda sékerheter och eventualférpliktelser se Not 17.
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Rapport 6ver forandringar i

TSEK Ovrigt Balanserade Totalt
Aktie- tillskjutet vinstmedel inkl. eget
kapital kapital arets resultat kapital
Ingdende eget kapital 2009 01 01 37 188 477 289 -183 346 331 131
Arets totalresultat 2009 - - 43 000 43 000
Utgaende eget kapital 2009 12 31 37 188 477 289 -140 346 374 131
Avrets totalresultat 2010 - - -5 257 -5 257
Beslutad utskiftning till aktiedgarna -18 594 -16 247 - -33 841
Beslutad fondemission 18594 -18594 - -

Utgdende eget kapital 2010 12 31 37 188 443 448 -145 603 335033

Den 31 december 2010 uppgick aktiekapitalet till 37 187 973 kronor fordelat pé lika stort antal aktier,
motsvarande ett kvotvarde pa 1,00 krona.

(1) Vid extra bolagsstamma den 22 december 2010 beslutades om en utskiftning av aktier i WeSC.
Utskiftningen sker genom ett obligatoriskt inlésenforfarande, dér aktierna i WeSC distribuerades till Novestras
aktiedgare den 11 februari 2011. | enlighet med IFRIC 17.10 har utskiftningen redovisats som en minskning
av eget kapital per den 31 december 2010 motsvarande det belopp som de underliggande aktierna i WeSC
har varderats till per balansdagen. Motsvarande belopp har tagits upp inom posten kortfristiga skulder. Den
beslutade aktiespliten registrerades vid bolagsverket den 3 januari 2011 och fondemissionen registrerades
den 7 februari 2011.

For ytterligare information om koncernens egna kapital hanvisas till Not 15.
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Koncernen
Kassaflodesanalyser
TSEK 2010 01 01 2009 01 01
Nor -2010 12 31 -2009 12 31
Den I6pande verksamheten
Arets resultat fore skatt -5 217 43176
Justeringar for resultatposter som inte ingér i kassaflodet fran
den I6pande verksamheten eller gj ar kassaflodespaverkande:
Justering for resultateffekt av finansiella instrument varderade
till verkligt véarde -5 588 -44 002
Justering for 6vriga ej kassaflddespéverkande poster 82 99
Betald skatt -437 -294
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rérelsekapital -11 160 -1 021
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapitalet
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar 4038 -4 285
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder 2245 -368
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -4 879 -5 674
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar -46 -101
Investeringar i finansiella anlaggningstillgangar -8 553 -25 736
Avyttring av finansiella anlaggningstillgangar 4011 35169
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4 588 9 332
Finansieringsverksamheten
Forandring av réantebarande skulder 6 562 -6 307
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 6 562 -6 307
Arets kassaflode 1 -2903 -2 649
Likvida medel vid arets ingang 6878 9527
Likvida medel vid arets utgang 3975 6878

Likvida medel utgors i sin helhet av kassa och bank. Utéver de redovisade likvida medlen har Novestra
noterade aktier och andelar till ett varde om 73 473 (69 587). Darutdver har koncernen outnyttjade

kreditutrymmen om totalt 34 244 (40 805).
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Resultatrakningar
TSEK 2010 01 01 2009 01 01
ot -2010 12 31 -2009 12 31
Investeringsverksamheten 20
Resultat fran aktier och andelar 5588 43965
Utdelningar 9 365 14 263
Forsaljningskostnader -2 525 -
Bruttoresultat 12428 58 228
Administrationskostnader 21,22,23 -14 884 -13 206
Rorelseresultat -2 456 45 022
Resultat fran finansiella poster
Réanteintékter och liknande resultatposter 24 45 16
Réantekostnader och liknande resultatposter 24 -2 699 -2 529
Resultat efter finansiella poster -5110 42 509
Skatt - -
Arets resultat -5110 42 509
Rapport over totalresultat, TSEK
Avrets resultat -5110 42 509

Ovrigt totalresultat - 3
Arets totalresultat -5110 42 509
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Balansrakningar
TSEK
Tillgangar Nor 2010 12 31 2009 12 31 2009 01 01
Anlaggningstillgdngar
Materiella anldggningstillgangar:
Inventarier 25 1213 1250 1258
Finansiella anlaggningstillgangar:
Andelar i koncernforetag 26 100 100 100
Andelar i intresseforetag 2 298 900 272 250 270150
Andra aktier och andelar 28 132 967 149 487 117 007
431967 421 837 387 257
Summa anlaggningstillgadngar 433 180 423 087 388 515
Omsittningstillgdngar
Fordringar:
Fordringar hos intresseforetag 3000 6763 2000
Ovriga fordringar 35 14 13
Férutbetalda kostnader och upplupna intékter 694 439 535
3729 7216 2548
Kassa och bank 3876 6779 9428
Summa omséttningstillgadngar 7 605 13 995 11 976
Summa tillgangar 440 785 437 082 400 491
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Moderforetaget
Balansrakningar
TSEK
Eget kapital och skulder Nor 2010 12 31 2009 12 31 2009 01 01
Eget kapital 2
Bundet eget kapital:
Aktiekapital 37188 37188 37188
Reservfond 7 500 7 500 7 500
44 688 44 688 44 688
Fritt eget kapital:
Balanserade vinstmedel 287 684 279016 279016
Avrets resultat -5110 42 509 -
282 574 321525 279016
Summa eget kapital 327 262 366 213 323 704
Skulder
Kortfristiga skulder:
Skulder till kreditinstitut 30 65 756 59194 65 501
Leveranttrsskulder 360 994 881
Skulder till koncernféretag 81 7 809 8177 7412
Ovriga skulder 30 34132 295 637
Upplupna kostnader och férutbetalda intékter 82 5466 2209 2 356
113523 70 869 76787
Summa skulder 113 523 70 869 76 787
Summa eget kapital och skulder 440 785 437 082 400 491
Stillda sakerheter och eventualférpliktelser
Stallda sakerheter 33 169 363 167 585 133975
Eventualforpliktelser 33 8990 Inga Inga
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Rapport 6ver forandringar i

TSEK Balanserade Totalt
Aktie- Reserv- vinstmedel inkl. eget
kapital fond arets resultat kapital

Ingéende eget kapital 2009 01 01 37 188 7 500 156 948 201 636

Effekt av andrad redovisningsprincip - - 122 068 122 068
Justerat eget kapital 2009 01 01 37 188 7 500 279 016 323 704
Totalresultat 2009 - - 42 509 42 509
Utgaende eget kapital 2009 12 31 37 188 7 500 321525 366 213
Totalresultat 2010 - - -5110 -5110
Beslutad utskiftning till aktieagarna @ -18594 - -15247 -33 841
Beslutad fondemission @ 18594 - -18594 -
Utgaende eget kapital 2010 12 31 37 188 7 500 282 574 327 262

Den 31 december 2010 uppgick aktiekapitalet till 37 187 973 kronor fordelat pé lika stort antal aktier,
motsvarande ett kvotvérde pé 1,00 krona.

(1) Fran och med rakenskapsérst 2010 redovisas dven innehav i intresseféretag till verkligt vérde via resultatet
i moderféretaget. Detta innebar att samtliga berdrda jagmférelsesiffror har omréknats enligt samma princip for
att uppna jamforbarhet. Den initiala effekten som har péverkat dppningsbalansen per den 1 januari 2009
uppgar till 122 068. Denna effekt har redovisats som en 6kning av finansiella anléggningstillgéngar med
motsvarande 6kning av eget kapital.

(2) Vid extra bolagsstdmma den 22 december 2010 beslutades om en utskiftning av aktier i WeSC.
Utskiftningen sker genom ett obligatoriskt inldsenforfarande, dér aktierna i WeSC distribuerades till Novestras
aktiedgare den 11 februari 2011. | enlighet med IFRIC 17.10 har utskiftningen redovisats som en minskning
av eget kapital per den 31 december 2010 motsvarande det belopp som de underliggande aktierna i WeSC
har varderats till per balansdagen. Motsvarande belopp har tagits upp inom posten kortfristiga skulder. Den
beslutade aktiespliten registrerades vid bolagsverket den 3 januari 2011 och fondemissionen registrerades
den 7 februari 2011.

For ytterligare information om moderféretagets egna kapital hanvisas till Not 29.



AB NOVESTRA ARSREDOVISNING 2010 65
Moderforetaget
Kassaflodesanalyser
TSEK 2010 01 01 2009 01 01
ot -2010 12 31 -2009 12 31
Den I6pande verksamheten
Arets resultat fore skatt -5110 42 509
Justeringar for resultatposter som inte ingar i kassaflodet fran
den I6pande verksamheten eller e] ar kassaflddespaverkande:
Justering for resultateffekt av finansiella instrument varderade
till verkligt varde -5 588 -43 965
Justering for vriga ej kassaflodespaverkande poster 82 59
Betald inkomstskatt - -
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rérelsekapital -10616 -1 397
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapitalet
Okning (-)/minskning (+) av rérelsefordringar 3487 -4 668
Okning (+)/minskning (-) av rérelseskulder 2251 391
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -4 878 -5674
Investeringsverksamheten
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar -46 -101
Forvarv av finansiella anlaggningstillgangar -8 553 -25 736
Awyttring av finansiella anlaggningstillgéangar 4011 35169
Kassaflode fran investeringsverksamheten -4 588 9 332
Finansieringsverksamheten
Foérandring av rantebarande skulder 6 562 -6 307
Kassafl6de fran finansieringsverksamheten 6 562 -6 307
Arets kassaflode w -2 903 -2 649
Likvida medel vid arets ingang 6779 9428
Likvida medel vid arets utgang 3876 6779
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Noter till de finansiella rapporterna,
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1. Redovisningsprinciper

Overensstammelse med normgivning och lag
Koncernredovisningen har uppréattats i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS) ut-
givna av International Accounting Standards Board
(IASB). Vidare har Radet for finansiell rapporterings
rekommendation RFR 1 Kompletterande redovisnings-
regler for koncerner tillampats.

Moderféretaget tillampar samma redovisningsprinciper
som koncernen utom i de fall som anges nedan under
avsnittet "Moderforetagets redovisningsprinciper”. De
awikelser som férekommer mellan moderféretagets och
koncernens principer féranleds av begransningar i
mdjligheterna att tildmpa IFRS i moderforetaget till foljd
av arsredovisningslagen (ARL) och i vissa fall av
skatteskal.

Forutsattningar vid upprattande av koncernens
och moderféretagets finansiella rapporter
Moderforetagets funktionella valuta &r svenska kronor
som aven utgor rapporteringsvalutan fér moderforetaget
och f6r koncernen. Det innebdr att de finansiella
rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga
belopp, om inte annat anges, ar avrundade till ndrmaste
tusental. Tillgangar och skulder &r redovisade till
historiska anskaffningsvarden. Finansiella tillgangar och
skulder redovisas till upplupet anskaffningsvarde,
forutom vissa finansiella tillgéngar och skulder som
vérderas till verkligt varde. Finansiella tillgangar och
skulder som vérderas till verkligt varde bestér av derivat-
instrument och finansiella tillgéngar klassificerade som
"finansiella tilgéngar varderade till verkligt varde via
resultatet”.

Anlaggningstillgéngar och avyttringsgrupper som
innehas for forsalining redovisas till det Iagsta av det
redovisade vardet omedelbart fére omklassificering som
innehav for forsaljining och det verkliga vardet efter
avdrag for forséljningskostnader. | frdga om finansiella
tillgédngar som innehas for forséljining vilka redovisats till

verkligt varde fére omklassificering till innehav for
forsalining, redovisas dessa aven darefter till verkligt
varde utan avdrag for forsaljiningskostnader.

Att uppratta de finansiella rapporterna i enlighet med
IFRS kraver att féretagsledningen gér bedémningar och
uppskattningar samt gér antaganden som paverkar
tilldmpningen av redovisningsprinciperna och de redo-
visade beloppen av tillgangar, skulder, intékter och
kostnader. Uppskattningarna och antagandena &r base-
rade pa historiska erfarenheter och ett antal andra
faktorer som under radande forhallanden synes vara
rimliga. Resultatet av dessa uppskattningar och anta-
ganden anvands sedan for att bedéma de redovisade
vardena pa tillgéngar och skulder som inte annars framgar
tydligt frdn andra kéllor. Det verkliga utfallet kan avvika
frdn dessa uppskattningar och bedémningar.

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

Antaganden och uppskattningar gjorda av foretagsled-
ningen vid tilldmpningen av IFRS som har en betydande
inverkan pa de finansiella rapporterna och som kan
medfora vasentliga justeringar i paféliande ars finansiella
rapporter beskrivs narmare i Not 13.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for koncernen
har tillampats konsekvent p& samtliga perioder som
presenteras i koncernens finansiella rapporter, om inte
annat framgér nedan. Koncernens redovisningsprinciper
har tillampats konsekvent pa rapportering och konsoli-
dering av moderforetag och dotterforetag.

Andrade redovisningsprinciper

Ett antal nya standarder, &ndringar i befintliga
standarder samt tolkningsuttalanden har trétt i kraft fran
och med rakenskapsaret 2010. De nu beslutade
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standarder som har tildmpats fran och med réken-
skapséret 2010 har ej fatt ndgon vasentlig paverkan pa
koncernens resultat och stéllining.

Foliande standarder kan dock f& en paverkan i vissa

situationer som kan uppsta framover:

¢ |FRS 3, rorelseforvarv, paverkar redovisningen vid
eventuella framtida forvarv.

¢ |AS 27, Koncernredovisning och separata finansiella
rapporter, paverkar redovisningen vid framtida forvarv.

¢ |AS 39, Finansiella instrument, i det fall en situation
uppstar da sékringsredovisning skall tilampas.

Fran och med 2010 tillampar Novestra IFRIC 17
Utdelningar av sakvérden till &gare. Denna tolkning
behandlar fragestaliningar i samband med att utdelning
lamnas med andra tillgéngar &n kontanter. Skuld for
utdelning redovisas till verkligt varde dé utdelningen
faststélls med motpost balanserade vinstmedel. Vid
efterfoljiande utgéngar av rapportperioder och vid
tidpunkten for utdelningen omvérderas skuldens verkliga
varde, med vardeférandringarna redovisade i eget
kapital. Vid verkstallandet av utdelningen redovisas den
eventuella skilnaden mellan skuldens verkliga varde och
tilgdngarnas redovisade varde pa en separat rad i arets
resultat. Denna tolkning har paverkat Novestra 2010 i
och med utskiftningen av aktier i WeSC till Novestras
aktieagare. For mer information om effekt pa arets
finansiella rapporter se Not 15, respektive 29.

Ovriga nya eller omarbetade IFRS och tolkningar som
tratt i kraft fran och med rékenskapséret 2010 har inte
haft ndgon péverkan pa koncernens eller moderforeta-
gets redovisade resultat eller finansiella stalining.

Nya och andrade IFRS och tolkningar som @nnu
inte borjat tillampas

Ett antal nya standarder, &ndringar i befintliga standarder
samt tolkningsuttalanden trader i kraft frdn och med
rékenskapsaret 2011 eller senare, vilka ej har tillampats
vid uppréattandet av finansiella rapporter avseende
rékenskapsaret 2010. De nu beslutade standarder och
tolkningar som skall tillampas fran och med rakenskaps-
aret 2011 eller senare beddms i nuvarande utformning
och i koncernens nuvarande situation inte ha nagon
paverkan pa Novestras finansiella rapporter. Foliande
férandringar ar dock varda att ndmnas i sammanhanget:
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¢ |FRS 9, Finansiella instrument, avses erséatta IAS 39,
finansiella instrument. Andringar férvantas ske i flera
steg dar den forsta delen framst berdr Klassificering och
vérdering av finansiella tillgangar och skulder.
Andringarna beddms ej leda till n&gra beloppsméssiga
férandringar.

* |AS 32, Finansiella instrument: Klassificering av
nyemissioner.

¢ |IFRS 7, Finansiella instrument: Upplysningar avseende
Overforda finansiella tillgangar.

Segmentsrapportering

Ett rérelsesegment ar en del av koncernen som bedriver
verksamhet fran vilkken den kan generera intakter och
adrar sig kostnader och for vilka det finns fristdende
finansiell information tillgénglig. Ett rorelsesegments
resultat foljs vidare upp av foretagets hdgste verkstal-
lande beslutsfattare, i Novestras fall verkstéllande
direktoren, for att utvardera resultatet samt for att kunna
allokera resurser till rorelsesegmentet. Novestra foljer
upp portfélibolagen utifran syftet med innehaven.
Samtliga portféljpolag innehas som investeringar med
samma syfte att vidareutvecka bolagen och féradla
varden 6ver tiden. Darfor f6lis dessa upp och rapporte-
ras som en helhet.

Klassificering m.m.

Anlaggningstillgangar och langfristiga skulder bestar i allt
vasentligt av belopp som forvantas atervinnas eller
betalas efter mer an tolv ménader raknat fran balans-
dagen. Omséattningstillgangar och kortfristiga skulder
bestér i allt vasentligt av belopp som forvantas atervinnas
eller betalas inom tolv manader raknat fran balansdagen.

Konsolideringsprinciper

Dotterféretag

Dotterforetag ar foretag som star under ett bestam-
mande inflytande fran moderforetaget, AB Novestra.
Bestdmmande inflytande innebér direkt eller indirekt en
ratt att utforma ett féretags finansiella och operativa
strategier i syfte att erhalla ekonomiska fordelar. Vid
beddmningen om ett bestémmande inflytande féreligger,
skall potentiella rostberattigande aktier som utan
drojsmal kan utnyttjas eller konverteras beaktas.

Dotterféretag redovisas enligt forvarvsmetoden. Metoden
innebar att forvarv av ett dotterforetag betraktas som en
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transaktion varigenom koncernen indirekt forvarvar
dotterforetagets tillgangar och dvertar dess skulder och
eventualforpliktelser. Det koncernméssiga anskaffnings-
vardet faststélls genom en forvarvsanalys i anslutning till
forvarvet. | analysen faststalls dels anskaffningsvéardet for
andelarna eller rorelsen, dels det verkliga véardet pa
forvarvsdagen av forvarvade identifierbara tillgangar samt
Overtagna skulder och eventualforpliktelser.

Anskaffningsvardet for dotterforetagsaktierna respektive
rérelsen utgors av de verkliga vardena per dverlatelseda-
gen for tilgéngar, uppkomna eller dvertagna skulder och
emitterade egetkapitalinstrument som lamnats som
vederlag i utbyte mot de forvarvade nettotillgangarna.
Vid rérelseférvary dar anskaffningskostnaden dverstiger
nettovardet av identifierbara forvarvade tillgdngar och
Overtagna skulder samt eventualforpliktelser, redovisas
skillnaden som goodwill. Nér skillnaden &r negativ
redovisas denna direkt i resultatrakningen. Dotter-
foretags finansiella rapporter ingdr i koncernredovis-
ningen fran och med férvarvstidpunkten till det datum
dé& det bestammande inflytandet upphor.

Koncemninterna fordringar och skulder, intékter eller
kostnader och orealiserade vinster eller forluster som
uppkommer fran koncerninterna transaktioner mellan
koncernforetag elimineras vid konsolidering. Under
verksamhetsaret har inga transaktioner férekommit
mellan i koncernen ingéende bolag.

Intresseféretag

Intresseftretag ar de foretag dver vilka koncernen har ett
betydande inflytande, men inte ett bestammande in-
flytande, dver den driftsméassiga och finansiella styr-
ningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20 och
50 procent av rostetalet. AB Novestra bedriver i huvud-
sak riskkapitalverksamhet. Investeringarna dar Novestra
har betydande inflytande skiljs inte operationellt eller
strategiskt fran Gvriga aktier och andelar och samtliga
innehav behandlas lika i bolagets investeringsportfdlj.

I enlighet med IAS 28 redovisas darfor aktierelaterade
investeringar, inklusive de investeringar dar Novestra har
ett betydande inflytande, till verkligt varde med tillamp-
ning av IAS 39 med vardefdrandringar i resultatet. Inga
intressefbretag redovisas i enlighet med kapitalandels-
metoden.
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Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utidndsk valuta omréknas till den funktio-
nella valutan till den valutakurs som féreligger pa
transaktionsdagen. Funktionell valuta ar valutan i de
priméara ekonomiska miljder bolagen bedriver sin verk-
samhet. Monetara tillgangar och skulder i utlandsk
valuta réknas om till den funktionella valutan till den
valutakurs som foreligger pa balansdagen. Valuta-
kursdifferenser som uppstar vid omrakningama redovisas
i resultatrakningen. Ickemonetéra tillgangar och skulder
som redovisas till historiska anskaffningsvarden om-
raknas till valutakurs vid transaktionstillféllet. Icke-
monetara tillgangar och skulder som redovisas till
verkliga varden omraknas till den funktionella valutan till
den kurs som réder vid tidpunkten for vardering till
verkligt varde.

Intékter

Allmént

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

Aktier och andelar

Intékter hanforliga till avyttring av aktier och andelar samt
under perioden uppkomna vardeférandringar redovisas i
resultatrakningen under "Vardeférandringar”. Intakter
avseende avyttring av aktier och andelar redovisas
normalt pa affarsdagen om inte risker och férméaner
overgar till kdparen vid ett senare tillfalle.

Utdelningar
Utdelningsintakt redovisas nér ratten att erhalla betalning
faststallts.

Utférande av tjdnsteuppdrag

Intakter fran tjansteuppdrag redovisas i resultatrakningen
baserad pa fardigstallandegraden pa balansdagen.
Int&kter redovisas inte om det ar sannolikt att de eko-
nomiska férdelarna inte kommer att tillfalla koncernen.
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Forsaljningskostnader, rorelsekostnader och
finansiella intakter och kostnader
Férséljningskostnader

Som forséliningskostnader redovisas kostnader
hanforliga till Novestras resultatbaserade erséttnings-
modell. Ersattningen baseras pa vardeutveckling pa
enskilda innehav som avyttras/utskiftas och nu gallande
modell &r beslutad av &rsstémman 2010.

Rérelsekostnader

Samtliga rérelsekostnader redovisas i resultatrékningen
som Administrationskostnader. Administrations-
kostnader utgérs bland annat av personalkostnader,
lokalkostnader, resekostnader och avskrivningar.

Kostnader avseende operationella leasingavtal
Kostnader avseende operationella leasingavtal redovisas

i resultatrakningen linjart dver leasingperioden. Férmaner
erhélina i samband med tecknandet av ett avtal redo-
visas i resultatrdkningen som en minskning av leasing-
avgifterna linjart éver leasingavtalets I6ptid. Variabla
avgifter kostnadsfors i de perioder de uppkommer.

Finansiella intdkter och kostnader

Finansiella intakter och kostnader bestar av rénteintakter
pa bankmedel och fordringar och rantebarande vérde-
papper, rantekostnader pa lan och valutakursdifferenser.

Rénteintakter pa fordringar och rantekostnader pa skulder
beréknas med tillampning av effektivrantemetoden.
Effektivrantan ar den ranta som gdr att nuvéardet av alla
uppskattade framtida in- och utbetalningar under den
forvantade rantebindningstiden blir lika med det
redovisade véardet av fordran eller skulden.

Finansiella instrument

Finansiella instrument som redovisas i balansréakningen
inkluderar pa tillgéngssidan likvida medel, kundfordringar,
aktier och andra egetkapitalinstrument, l&nefordringar
samt derivat. Bland skulder och eget kapital &terfinns
leverantdrsskulder och laneskulder.

Redovisning i och borttagande fran
balansrékningen

En finansiell tilgang eller finansiell skuld tas upp i
balansrakningen nér bolaget blir part enligt instrumentets
avtalsmassiga villkor. Kundfordringar tas upp i balans-
rakningen nar faktura har skickats. Skuld tas upp nér
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motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet
foreligger att betala, &ven om faktura &nnu inte mot-
tagits. Leverantdrsskulder tas upp nér faktura mottagits.
En finansiell tilgang tas bort fran balansréakningen nar
rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller nar bolaget
forlorar kontrollen 6ver dem. Detsamma géller for del av
en finansiell tillgang. En finansiell skuld tas bort fran
balansrakningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller
pa annat satt utslacks. Detsamma géller for del av en
finansiell skuld. Forvarv och avyttring av finansiella till-
gangar redovisas pa affarsdagen, som utgor den dag
dé bolaget férbinder sig att forvarva eller avyttra
tillgangen.

Klassificering och vérdering

Finansiella instrument redovisas initialt till anskaffnings-
varde motsvarande instrumentets verkliga varde med
tilagg for transaktionskostnader, férutom avseende de
som tillhdr kategorin finansiell tillgdng som redovisas till
verkligt varde via resultatet, vilka redovisas till verkligt
varde exklusive transaktionskostnader. Det finansiella
instrumentet klassificeras vid forsta redovisningen utifran
det syfte instrumentet forvarvades vilket paverkar
redovisningen dérefter.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt virde

via resultatet

Tillgéngar i denna kategori varderas I6pande till verkligt
varde med vardeférandringar redovisade via resultatet.
Kategorin bestar av tva undergrupper: finansiella
tillgdngar som innehas fér handel och andra finansiella
tillgangar som féretaget initialt valt att placera i denna
kategori. En finansiell tillgang klassificeras som innehav
for handel om den forvarvas i syfte att séljas pa kort sikt.
Derivat klassificeras som innehav for handel utom dé de
anvands for sékringsredovisning. Novestra har till den
senare undergruppen valt att vid férsta redovisningen
hanfora finansiella tillgangar som enligt foretagsledning-
ens riskhanterings- och investeringsstrategi forvaltas
och utvérderas baserat pa verkliga varden. Dessa till-
gangar bestér av finansiella placeringar i egetkapital-
instrument och rantebarande vardepapper.

Aktier och andelar

Aktier och andelar redovisas i enlighet med IAS 39 till
verkligt varde med vardeférandringar via resultatet. |
enlighet med IAS 28 redovisas aven aktierelaterade
investeringar dar Novestra har ett betydande inflytande
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till verkligt varde med vérdeférandringar redovisade i
resultatet enligt IAS 39. Verkligt varde pa aktier och
andelar faststalls enligt foljande:

Onoterade aktier och andelar

| avsaknad av avidsningsbara varden frdn marknadsplats
eller externa transaktioner i bolagen som faststéller ett
tiliférlitligt varde, faststélls verkligt varde for onoterade
aktier och andelar genom varderingsteknik, som i
Novestras fall primart &r berakning av diskonterade
framtida kassafléden. De antaganden som gjorts och
som har storst paverkan pa de verkliga véardena vid
denna teknik &r antagandena om framtida tillvéxt och
marginaler i respektive bolag samt vilkken diskonterings-
ranta som anvands vid berékningen. Generellt sett har
varderingarna baserats pa respektive bolags prognos-
tiserade tillvaxt for de tva narmaste rakenskapsaren,
varefter den férvantade framtida tillvéxten successivt har
sénkts till en langsiktig tillvaxt pa 3 procent. Diskont-
eringsrantan som tillampats varierar for de olika
innehaven och ar i intervallet 13 till 19 procent, efter
beaktande av skatt. Marginalantagandena som gjorts
baseras péa av respektive bolag prognostiserade mar-
ginalnivéer. De framraknade vardena genom berakning
av diskonterade framtida kassafléden jamférs darefter
mot utvalda jamfdérbara noterade bolag och industri-
multiplar. De jamférbara noterade bolagen och industri-
multiplarna ger ett intervall inom vilken det verkliga vardet
for de enskilda bolagen i Novestras portfolj kan forvantas
ligga. | det fall det framraknade verkliga vardet ej befinner
sig inom det pa detta viset faststallda intervallet justeras
vérdet s att det hamnar inom intervallet. Detta forfar-
ingssatt innebar att hansyn inte enbart tas till utvecklingen
i de enskilda bolagen, stor vikt Iaggs aven i vardeférand-
ringar relaterade till férandringar i det generella mark-
nadslaget eller vardeférandringar hanférliga till den
specifika bransch bolagen ar verksamma i. Risker
hanforliga till redovisade verkliga varden for onoterade
aktier och andelar framgar av Not 2, dar &ven kanslig-
hetsanalys for avvikelser i vasentliga antaganden
presenteras.

Noterade aktier och andelar
Verkligt véarde pa noterade finansiella tilgangar motsvaras
av tillgéngens noterade kdpkurs pa balansdagen.

Aktier och andelar i fonder
Verkligt vérde pa aktier och andelar i fonder motsvaras
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av det varde som redovisas av respektive fondbolag per
balansdagen.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och kundfordringar &r finansiella till-
gangar som inte utgor derivat med fasta betalningar eller
med betalningar som gar att faststalla, och som inte ar
noterade pa en aktiv marknad. Fordringar i denna
kategori uppkommer da foretaget tillhandahaller pengar
utan avsikt att idka handel med fordringsratten. Om den
forvantade innehavstiden ar langre an ett ar utgér de
langfristiga fordringar och om den &r kortare Gvriga
fordringar. Kategorin innefattar aven férvarvade
fordringar. Tillgangar i denna kategori vérderas till
upplupet anskaffningsvarde. Upplupet anskaffnings-
varde bestéams utifrén den effektivranta som beraknades
vid anskaffningstidpunkten. Kundfordringar redovisas till
det belopp som férvantas inflyta efter avdrag for osakra
fordringar som beddms individuellt. Den férvantade
I6ptiden ar kort, varfér vardet redovisas till nominellt
belopp utan diskontering. Nedskrivningar av kundford-
ringar redovisas i rérelsens kostnader.

Likvida medel

Likvida medel bestér av kassamedel samt omedelbart
tilgé&ngliga tilgodohavanden hos banker och motsvarande
institut samt kortfristiga likvida placeringar med en 16ptid
fran anskaffningstidpunkten understigande tre manader
vilka ar utsatta for endast en obetydlig risk for vardefluk-
tuationer.

Finansiella skulder

Finansiella skulder klassificeras som "andra finansiella
skulder” och vérderas till upplupet anskaffningsvarde.
Upplupet anskaffningsvéarde bestéams utifran den
effektivranta som beréknades nér skulden togs upp. Det
innebér att Gver- och undervarden liksom direkta
emissionskostnader periodiseras dver skuldens 16ptid.

Réntebérande skulder

L&n redovisas initialt till anskaffningsvérde motsvarande
det verkliga vardet av vad som erhallits med avdrag for
transaktionskostnader och eventuella Gver- och under-
kurser. Lanen redovisas dérefter I6pande till upplupet
anskaffningsvérde med effektivintemetod, vilket innebar
att vardet justeras genom att eventuella rabatter eller
premier i samband med att l&net tas upp samt kostnader
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i samband med upplaning periodiseras Gver lanets
forvantade 16ptid. Periodiseringen beréknas pa basis av
l&nets initiala effektiva ranta. Vinst och forlust som
uppkommer nar lan 16ses redovisas i resultatrakningen.

Leverantérsskulder och andra rérelseskulder
Rorelseskulder redovisas till upplupet anskaffningsvarde
som bestams utifran den effektivranta som beréknades
vid anskaffningstidpunkten vilket, p& grund av den korta
|6ptiden, normalt innebar nominellt varde.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas i koncernen till
anskaffningsvarde efter avdrag fér ackumulerade av-
skrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaff-
ningsvardet ingér inkdpspriset samt kostnader direkt
hanforbara till tilgangen for att bringa den pé plats och i
skick for att nyttjas i enlighet med syftet med anskaff-
ningen. Exempel pa direkt hanforbara kostnader som
ingar i anskaffningsvardet ar kostnader for leverans och
hantering, installation, lagfarter, konsulttjanster och
juristtjianster. Redovisningsprinciper for nedskrivningar
framgar nedan. Det redovisade vardet for en materiell
anlaggningstillgang tas bort ur balansrakningen vid
utrangering eller avyttring eller ndr inga framtida ekono-
miska fordelar vantas fran anvandning eller utrangering/
awyttring av tillgangen. Vinst eller forlust som uppkommer
vid avyttring eller utrangering av en tillgang utgors av
skillnaden mellan forsaljningspriset och tillgangens
redovisade varde med avdrag for direkta forséljnings-
kostnader.

Leasade tillgangar

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen
som finansiell eller operationell leasing. Finansiell leasing
foreligger dé de ekonomiska riskerna och formanerna
som ar férknippade med agandet i allt vasentligt &r
Overforda till leasetagaren, om sa ej r fallet ar det fraga
om operationell leasing. | koncernen fdrekommer endast
operationell leasing.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart dver tillgangens beraknade
nyttjiandeperiod.

Beréknade nyttjandeperioder:

Inventarier 3-5 &r
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Beddmning av en tillgangs nyttiandeperiod och
eventuella restvarde gors arligen.

Nedskrivningar

De redovisade vardena for koncernens tillgangar provas
vid varje balansdag for att beddéma om det finns indi-
kation p& nedskrivningsbehov. IAS 36 tillampas for
prévning av nedskrivningsbehov for andra tillgéngar an
finansiella tilgangar, vilka prévas enligt IAS 39 och andra
tilgangar &n sddana som utgor tillgangar for forsaljning
och awyttringsgrupper, vilka prévas enligt IFRS 5. En
nedskrivning redovisas nér en tillgéng eller kassagenere-
rande enhets redovisade varde dverstiger atervinnings-
vardet. En nedskrivning redovisas som kostnad i
resultatrakningen.

Berékning av atervinningsvérdet

Atervinningsvardet p tillgangar tilhérande kategorin
lanefordringar och kundfordringar vilka redovisas till
upplupet anskaffningsvarde berdknas som nuvérdet av
framtida kassafléden diskonterade med den effektiva
rénta som géllde da tillgangen redovisades forsta gangen.
Tillgangar med en kort Ioptid diskonteras inte.
Atervinningsvardet pa 6vriga tillgangar ar det hogsta av
verkligt varde minus forsaljningskostnader och nytt-
jandevardet. Vid berékning av nyttjiandevardet diskonteras
framtida kassafléden med en diskonteringsfaktor som
beaktar riskfri ranta och den risk som ar férknippad med
den specifika tillgangen. For en tillgang som inte gene-
rerar kassafloden som &r vasentligen oberoende av
andra tillgangar beraknas atervinningsvardet for den
kassagenererande enhet till vilken tillgangen hor.

Aterféring av nedskrivningar

Nedskrivningar aterfors om det har skett en forandring i
de antaganden som Iag till grund for berdkningen av
atervinningsvardet. En nedskrivning aterfors endast till
den utstrackning tillgangens redovisade varde efter ater-
foring inte Gverstiger det redovisade varde som tillgangen
skulle ha haft om nagon nedskrivning inte hade gjorts och
for icke-finansiella tillgéngar med beaktande av de
avskrivningar som da skulle ha gjorts.

Anlaggningstillgidngar som innehas for férsaljning
och avvecklade verksamheter

Innebdrden av att en anlaggningstillgang (eller en avytt-
ringsgrupp) klassificerats som innehav for forsalining &r att
dess redovisade varde kommer att &tervinnas i huvudsak
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genom forséljining eller vardedverforing till gare och inte
genom anvandning.

Omedelbart fore klassificering som innehav for forsalj-
ning ska det redovisade vérdet av tillgangarna (och alla
tillgangar och skulder i en avyttringsgrupp) bestammas i
enlighet med tillampliga standarder. Vid forsta klassifice-
ring som innehav for férsaljning, redovisas anlaggnings-
tillgangar och avyttringsgrupper till det lagsta av redo-
visat varde och verkligt varde med avdrag for forsalj-
ningskostnader. Enligt IFRS 5 p. 5 ar finansiella tillgangar
undantagna fran de varderingsregler som géller for IFRS
5 och dessa tillgangar varderas darfor pa samma sétt
som fére omklassificeringen till innehav for férsalning.

En avvecklad verksamhet &r en del av ett féretags
verksamhet som representerar en sjalvstandig rorelse-
gren eller en vasentlig verksamhet inom ett geografiskt
omrade.

Klassificering som en avvecklad verksamhet sker vid
avyttring eller vid en tidigare tidpunkt d& verksamheten
uppfyller kriterierna for att klassificeras som innehav for
forsalining. En avyttringsgrupp som lagts ned kan ocksé
kvalificera for att klassificeras som avvecklad verksam-
het, men inte férran den lagts ned och om den uppfyller
storlekskriterierna enligt ovan.

Erséttningar till anstéllda

Avgiftsbestdmda pensionsplaner

Koncernen har endast avgiftsbestdmda pensionsplaner.
Forpliktelser avseende avgifter till avgiftsbestéamda
pensionsplaner redovisas som en kostnad i resultat-
rakningen i den takt de intjanas genom att de anstallda
utfor tjanster at foretaget under en period.

Erséttningar vid uppsédgning

En avsattning redovisas i samband med uppsagningar
av personal endast om foretaget ar bevisligen forpliktigat
att avsluta en anstélining fére den normala tidpunkten
eller nér ersattningar Idmnas som ett erbjudande for att
uppmuntra frivilig avgang.

Avsittningar

En avséttning redovisas i balansrékningen nér koncernen
har en befintlig legal eller informell forpliktelse som en
folid av en intréffad handelse, och det ar troligt att ett
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utfldde av ekonomiska resurser kommer att krévas for
att reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning
av beloppet kan goras. Dér effekten av nér i tiden
betalning sker &r véasentlig, berdknas avsattningar genom
diskontering av det forvantade framtida kassaflodet till
en rantesats fore skatt som &terspeglar aktuella mark-
nadsbeddmningar av pengars tidsvarde och, om det &r
tillampligt, de risker som &r forknippade med skulden.

Skatter

Inkomstskatter utgdrs av aktuell skatt och uppskjuten
skatt. Inkomstskatter redovisas i resultatrakningen, i
Ovrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital. Aktuell
skatt &r skatt som ska betalas eller erhdllas avseende
aktuellt &r, med tildmpning av de skattesatser som &r
beslutade eller i praktiken beslutade per balansdagen;
hit hdr &ven justering av aktuell skatt hanforlig till tidigare
perioder.

Uppskjuten skatt beréknas enligt balansrékningsmeto-
den med utgangspunkt i temporara skillnader mellan
redovisade och skatteméssiga varden pa tillgangar och
skulder. Vérderingen av uppskjuten skatt baserar sig pa
hur redovisade varden pa tillgangar eller skulder for-
vantas bli realiserade eller reglerade. Uppskjuten skatt
beréknas med tillampning av de skattesatser och
skatteregler som ar beslutade eller i praktiken beslutade
per balansdagen.

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

Novestra &r ur skattemassig synvinkel ett investment-
foretag. Skattereglerna for investmentféretag avviker
fran 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 kapital-
forluster pa aktier och andra delagarrétter. | stallet skall
ett investmentforetag ta upp en schablonintakt pa 1,5
procent av vardet vid ingangen av rakenskapsaret av
aktieportfolien. | underlaget for schablonintakten skall
inte medraknas vardet av naringsbetingade andelar och
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egna aktier och derivat i egna aktier. Som naringsbe-
tingade andelar raknas andelar i onoterade aktiebolag
och ekonomiska foreningar samt andelar i noterade
aktiebolag om innehavet motsvarar minst tio procent av
résterna och innehafts minst ett ar fore rakenskapsarets
ing&ng. Aven andelar i en utlandsk juridisk person kan
vara naringsbetingade under vissa forutsattningar.
Mottagna utdelningar och ranteintakter ar skattepliktiga
medan férvaltningskostnader och réantekostnader &ar
avdragsgilla. Genom att ett investmentfoéretag medges
avdrag for lamnad utdelning kommer foretaget inte att
behdva erldgga skatt i den man den beslutade utdel-
ningen uppgar till summan av schablonintakten,
mottagna utdelningar och finansnetto efter avdrag for
férvaltningskostnader.

Eventualforpliktelser (ansvarsférbindelser)

En eventualfdrpliktelse redovisas nar det finns ett majligt
atagande som harrér fran intraffade handelser och vars
forekomst bekraftas endast av en eller flera osékra
framtida héndelser eller nér det finns ett dtagande som
inte redovisas som en skuld eller avsattning pa grund av
att det inte &r troligt att ett utflode av resurser kommer
att kravas.

Kassaflodesanalys

Kassaflédesanalysen har upprattats enligt indirekt metod.
Endast handelser som medfér inbetalningar eller ut-
betalningar redovisas i kassaflddet.

Moderféretagets redovisningsprinciper
Moderforetaget har uppréttat sin arsredovisning enligt
arsredovisningslagen (1995:1554) och Radet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR 2
Redovisning for juridiska personer. RFR 2 innebar att
moderforetaget i rsredovisningen for den juridiska
personen skall tilldmpa samtliga av EU godkanda IFRS
och uttalanden sa langt detta &r majligt inom ramen for
arsredovisningslagen och med hansyn till sambandet
mellan redovisning och beskattning. Rekommendationen
anger vilkka undantag och tillagg som skall goras fran IFRS.

Skillnader mellan koncernens och moderféretagets
redovisningsprinciper

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

Dotterféretag
Andelar i dotterféretag redovisas i moderféretaget enligt
anskaffningsvardemetoden.

Andrade redovisningsprinciper

Fran och med 2010 tildmpas RFR 2, Redovisning for
juridisk person, vilket bland annat innebar att moder-
foretaget skall tillampa rapportstruktur i enlighet med
IAS 1, i likhet med koncernen. | Novestras fall innebér
det framfor allt att rapport Gver totalresultat har
tilkommit i moderforetagets finansiella rapporter. Vid
retroaktiva &ndringar till f6ljd av andrade redovisnings-
principer redovisas tre balansdagar for balansrékning
och berérda noter. Andring i &rsredovisningslagen
innebar att den begransning som tidigare lag har
inneburit avseende redovisning av aktier och andelar i
intressefdretag till verkligt varde har férsvunnit. Detta
medfér att moderforetaget redovisar aktier och andelar
i intresseforetaget till verkligt varde i balansrakningen i
likhet med koncernen. Samtliga berérda jamforelsesiff-
ror har omraknats enligt samma princip for att uppna
jamforbarhet. Den initiala effekten som har paverkat
dppningsbalansen per den 1 januari 2009 uppgar till
122 068. Denna effekt har redovisats som en 6kning av
finansiella anlaggningstillgangar med motsvarande
Okning av eget kapital. Resultateffekten under
rékenskapsaret 2009 uppgar till -2 200, vilket ingar

i den presenterade omraknade resultat- och balans-
rakningen for 2009. Vidare innebar principandringen att
beloppet for stéllda sdkerheter &ndrats med anledning
av att samtliga ingdende tillgangar varderats till verkligt
varde i balansrakningen och vérdet for panten
motsvarar det varde som tillgangen tas upp till i
balansrakningen.

Nya och dndrade redovisningsprinciper som dnnu
ej bérjat tillimpas

Moderforetaget beddms inte paverkas av IASBs och
IFRICs nya standarder respektive tolkningsuttalanden
med framtida tillampning som framgar av koncernens
redovisningsprinciper ovan.
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2. Riskexponering och riskhantering

Novestras verksamhet paverkas av ett antal faktorer,
bade interna och externa, vilka kan kontrolleras i varie-
rande grad. Dessa faktorer kan vasentligt paverka
bolagets verksamhet avseende framtida utveckling och
resultat samt dess finansiella stallning.

De mest vasentliga riskerna i Novestras verksamhet &r
affrsmassiga risker, pris- och varderisk hanforlig il
aktier och andelar i onoterade och noterade innehav
samt valutarisken.

Styrelsen faststéller policyer for riskhantering och
riskuppfélining. Ledningen utarbetar operativ riskhante-
ring, uppfdlining och riskkontroll vilket rapporteras till
styrelsen enligt beslutad policy. AB Novestras VD &r
Overgripande ansvarig for riskkontrollen.

Beroende av nyckelpersoner
Novestra har en liten organisation och ar beroende av
ett fatal nyckelpersoner inom styrelse och ledning.

Affarsmassiga risker

Den verksamhet som Novestra bedriver ger upphouv il

riskexponering. Att genomfdra investeringar och av-

yttringar av portfdljoolag innebér en risk, vilket &ven
géller under tiden Novestra ar aktiedgare i portféljpolagen.

De véasentligaste riskerna ar hog exponering mot enskilda

investeringar eller enskilda branscher, svarigheter att

hitta nya investeringar till attraktiva varden pa grund av
det generella marknadsléget och eventuella hinder mot
att goéra avyttringar av innehav pa grund av det generella
marknadslaget eller andra hinder. Novestra efterstravar
att hantera dessa risker genom att:

* haen diversifierad portfolj med férdelning mellan
innehav i olika branscher och en férdelning mellan
bolag i olika skeden av mognad och utveckling samt
bolag, vars verksamhet bedrivs pa olika geografiska
marknader och i olika valutor,

e aktivt arbeta med och analysera innehaven fér att
kunna identifiera och motverka uppkomna specifika
risker i innehaven.

Finansiella risker

Pris- och vérderisk

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

Onoterade aktier och andelar

| avsaknad av avidsningsbara varden fran marknads-
plats, eller externa transaktioner i bolagen som fast-
stéller ett tillforlitligt varde, faststalls verkligt varde for
onoterade aktier och andelar genom vérderingsteknik,
som i Novestras fall priméart &r berakning av diskonterade
framtida kassafloden. De antaganden som gjorts och
som har storst paverkan pa de verkliga véardena vid
denna teknik ar antagandena om framtida tillvaxt och
marginaler i respektive bolag samt vilken diskonterings-
ranta som anvands vid berakningen. Generellt sett har
varderingarna baserats pa respektive bolags prognos-
tiserade tillvaxt for de tva narmaste rakenskapsaren,
varefter den férvantade framtida tillvxten successivt
har sankts for att fran &r fem ha en langsiktig tillvaxt pa
3 procent. Diskonteringsréantan som tillampats varierar
for de olika innehaven och &r i intervallet 13 till 19
procent, efter beaktande av skatt. Marginalantagandena
som gjorts baseras pé av respektive bolag prognostise-
rade marginalnivaer. De framréknade vardena genom
berékning av diskonterade framtida kassafléden jamfors
darefter mot utvalda jamférbara noterade bolag och
industrimultiplar. De jamférbara noterade bolagen och
industrimultiplarna ger ett intervall inom vilken det verkliga
vardet for de enskilda bolagen i Novestras portfolj kan
forvantas ligga. | det fall det framréknade verkliga vardet
ej befinner sig inom det pa detta viset faststallda intervallet
justeras véardet sa att det hamnar inom intervallet. Detta
forfaringssatt innebar att hansyn inte bara tas till utveck-
lingen i de enskilda bolagen, stor vikt 1aggs aven i varde-
forandringar relaterade till férandringar i det generella
marknadslaget eller vardeférandringar hanférliga till den
specifika bransch bolagen ar verksamma i.

Noterade aktier och andelar

Pris- och varderisken hanforlig till noterade aktier och
andelar ar hanforlig till de enskilda bolagen séval som fill
den generella utvecklingen pé aktie- och finansmarkna-
derna. Bade enskilda aktier och aktiemarknader &r volatila
i varierande grad beroende péa det generella marknadsla-
get. Pris for enskilda aktier och andelar paverkas bland
annat av utbud och efterfragan vid varje enskild tidpunkt.
Vardet pa noterade aktier och andelar uppgick pa balans-
dagen till 73,5 (69,6) MSEK. Risken for upp- och
nedgéang i varden pa noterade aktier och andelar &r linjar,
en upp- respektive nedgang pa en procent innebar +/-
735 (696) TSEK.
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Tillgangar véirderade genom vérderingsteknik
Ackumulerade vardeforandringar uppgar till 142

(139) MSEK, varav 104 (101) tillkommit genom vérdering
med varderingsteknik.

Kaénslighetsanalys - férsaljningstillvixt och marginaler

(MSEK) Forsaljningstillvaxt

EBITDA-marginal 50% 25% 00% -25% -50%
2% 76 49 23 -71 -23
1% 63 36 11 56 -33
0% 50 24 0 -23 -44
-1% 37 12 -12 -34 -55
-2% 24 -2 -25 -46 -67
(Procent) Forsaljningstillvaxt

EBITDA 50% 25% 00% -25% -50%
2% 22% 14% 7% -20% 7%
1% 18% 10% 3% 16% -10%
0% 14% 7% 0% 7%  -13%
-1% 11% 3% 3% -10% -16%
-2% 7% 0% 7% -13%  -19%
Valutarisk

Samtliga aktier och andelar redovisas till verkligt varde.
Vid faststallande av verkligt vérde avseende aktieinnehav i
utlandska valutor anvands valutakursen pa balansdagen.
Fluktuationer i valutor har stor paverkan vid faststéllandet
av verkligt varde. Per den 31 december 2010 uppgick
det redovisade vérdet pé aktieinnehav i utlandska valutor
till 228 (213) MSEK. Vid hela eller delvisa avyttringar av
Novestras utlandska innehav kan valutakursfluktuationer,
framforallt USD/SEK, komma att paverka vardet i
svenska kronor pa det avyttrade innehavet. Utlandskt
innehav valutakurssékras inte under innehavstiden.

Kanslighetsanalys - USD/SEK

(MSEK)

5,0 % 2,5% 0,0 % -2,5% -5,0%
9 5 0 -5 -9
Kaénslighetsanalys - USD/SEK

| forhallande till det sammanlagda portfoljvéardet, %

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

Likviditetsrisken bestar i att aktier eller Gvriga finansiella
instrument ej kan avyttras, dels for att sddan avyttring
inte kan ske utan betydande merkostnader eller andra
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forluster, dels for att likviditet inte finns tillganglig for att
méta framtida eller omedelbara betalningsataganden.
Risken for att aktier eller andra finansiella instrument gj
skall kunna avyttras hanteras genom att efterstrava en
diversifierad portfolj. Novestra har en kort- och langsiktig
likviditetsplan for att sakerstélla den omedelbara och
framtida betalningsformagan, dock finns risken att
finansiering inte kan erhdllas vid behov eller endast
erhdllas mot avsevart Okade kostnader. Novestras
verksamhet bedrivs med en stor andel eget kapital och
bolaget kan for nérvarande inte se vare sig kort- eller
langsiktigt ytterligare finansieringsbehov. Novestra har
beviliade kreditldften pa totalt 100 (100) MSEK varav 66
(569) MSEK var utnyttjade vid &rets utgang. Novestras
befintliga krediter ar av typen checkrékningskredit som
normalt sett forfaller och fornyas arligen.

Rénterisk

Pa tillgangssidan &r det framst Novestras likvida medel
som ar utsatta for ranterisk och pé skuldsidan ar det
rantebérande skulder som &r utsatta for rénterisk. Den
totala rénterisken i Novestra beddms som lag med
anledning av omfattningen av tillgangar respektive
skulder som ar exponerade for ranterisk. Novestra har
enbart rorliga réntor pa inlaning och upplaning kopplad
till STIBOR. Om inléaningsrantan héjdes med en procent
per balansdagen skulle den positiva effekten uppga till
40 (69) TSEK pa arsbasis och skulle utlaningsrantan
héjas med en procent skulle den negativa effekten
belasta resultatet med 658 (592) TSEK pé arsbasis.

Kreditrisk

Med kreditrisk avses att en motpart inte kan fullgora ett
ekonomiskt &tagande gentemot Novestra.
Omfattningen av denna risk &r framférallt medel
innestéende pa bankkonton samt lan till portféljbolag.
Kvaliteten beddms som god och kreditrisken beddéms
totalt sett som lag.

Kreditexponering, TSEK 20101231 2009 12 31
Likvida medel 3975 6878
Ovriga fordringar 35 6777
Lan till portfoljpolag:

Intresseforetag 3000 -
Total kreditexponering 7010 13 655

1) Avser Ian till Diino som kommer att konverteras till aktier.
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3. Tillgangar och skulder, kategorisering och resultat, koncernen

TILLGANGAR OCH SKULDER PER VARDERINGSKATEGORI

Finansiella tillgdngar véarderade till Lane- och Summa redovisat Summa verkligt
TILLGANGAR verkligt varde via resultatet kundfordringar virde véarde
Finansiella tillgdngar Finansiella tillgangar
initialt placerade som innehas
i denna kategori fér handel
Finansiella tillgdngar 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Aktier och andelar 421904 411753 9963 9984 - - 431867 421737 431867 421737
Ovriga fordringar - - - - 3035 6777 30835 6777 30835 6777
Likvida medel - - - - 3975 6878 3975 6878 3975 6878
Summa finansiella tillgdngar 421904 411753 9963 9984 7010 13655 438877 435392 438877 435392
Ovriga tillgdngar
Materiella anlaggningstillgangar - - - - - - 1213 1250
Ovriga omséttningstillgéngar - - - - - - 894 1189
Summa 6vriga tillgangar - - - - - - 2107 2439
SUMMA TILLGANGAR 421904 411753 9963 9984 7010 13655 440984 437831
. Summa redovisat Summa verkligt
SKULDER Ovriga skulder varde varde
Andra finansiella skulder 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Kortfristiga rantebérande skulder 65 756 59 194 65756 59194 65 756 59 194
Leverantdrsskulder 360 994 360 994 360 994
Ovriga finansiella skulder 34134 298 34134 298 34134 298
Summa andra finansiella skulder 100 250 60 486 100250 60 486 100 250 60 486
Ovriga skulder
Ovriga icke-finansiella skulder 5701 3214 5701 3214
Summa 6vriga skulder 5701 3214 5701 3214
SUMMA SKULDER 105 951 63 700 105951 63700
Finansiella tillgangar och skulder varderade Niva 1 Niva 2 Niva 3 Totalt Niva 1: Enligt priser
till verkligt virde uppdelade per niva 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 Noterade pé aktiv
Aktier och andelar 73473 69587 - - 358394 852150 431867 421737  Marknad forsamma
Ovriga fordringar - - - - - - 3085 6777 Instrument.
Likvida medel _ _ ~ _ ~ ~ 3975 6878 Niva 2: Utifran direkt eller
Finansiella tillgangar 73473 69587 - - 358394 352150 438877 435392 Indirektobserverbar
Kortfristiga rantebdrande skulder - - - - - - 65756 59194 Mmarknadsdata sominte
Leverantorsskulder - - - - - - 360 994  inKluderasiniva .
Ovriga finansiella skulder - - - - - - 34134 29g  Nivd 3: Utifrén indata
Andra finansiella skulder - - - - - - 100250 60486 SOMinte&robserverbara

RESULTAT FRAN FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER PER VARDERINGSKATEGORI

pé marknad.

Finansiella tillgangar véarderade till Lane- och
verkligt virde via resultatet kundfordringar Ovriga skulder Totalt
Finansiella tillgangar Finansiella tillgangar
initialt placerade som innehas
i denna kategori for handel
RESULTAT 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Investeringsverksamheten
Vérdeférandringar, 5609 41934 21 2031 - - - - 5588 43965
inklusive valutaeffekter
Utdelningar 9365 14 263 - - - - - - 9365 14 263
Summa investeringsverksamheten 14974 56 197 21 2031 - - - - 14953 58 228
Finansiella intédkter och kostnader
Rantor
Intékter - - - - 45 16 - - 45 16
Kostnader - - - - - - -2937  -2458 -2937 -2 453
Summa réntor - - - - 45 16 -2937 -2453 -2 892 -2437
Valutakursférandringar
Vinster - - - - - - - - - -
Forluster - - - - -48 -132 - - -48 -132
Summa valutakursforandringar - - - - -48 -132 - - -48 -132
TOTALT 14974 56 197 21 2031 -3 -116  -2937 -2453 12013 55659

(1) Fér kundfordringar och leverantérsskulder med en kvarvarande livslangd p& mindre &n sex manader anses det redovisade vérdet reflektera verkligt vérde. Kundfordringar och leverantérsskulder

med en livslangd dverstigande sex manader diskonteras i samband med att verkligt varde faststalls.

For vasentliga antaganden och beddmningar vid vardering till verkligt varde hénvisas till Not 1, Redovisningsprinciper samt

Not 13, Aktier och andelar, koncernen.
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4. Investeringsverksamheten, koncernen

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

och ej &r hanforliga till avvecklad verksamhet. Separat, som "Forséljiningskostnad” redovisas kostnader direkt
hanfoérliga till forsaljining av finansiella instrument, t. ex. kostnader relaterade till Novestras resultatbaserade

incitamentsprogram.

5. Ovrig verksamhet, koncernen

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

6. Operationell leasing, koncernen 2010 01 01 2009 01 01
-2010 12 31 -2009 12 31

Leasingavtal dar AB Novestra ar leasetagare

Icke uppsagningsbara leasingbetalningar:

Inom ett &r 816 821

Mellan ett och fem ar - 821

Langre &n fem ar -

| koncernen férekommer endast leasing avseende forhyrda kontorslokaler. Forfallodatum fér innevarande
kontraktsperiod &r den 31 december 2011 med automatisk férlangning om kontraket ej ségs upp senast

den 31 mars 2011. Arets kostnadsférda leasingavgifter uppgar till 816 (821).

7. Anstallda och personalkostnader, koncernen
Medelantalet anstéllda och kénsfordelning
Medelantalet anstéllda under aret uppgick till fyra (fyra), varav tre (tre) man.

Konsfordelning i styrelse och féretagsledning

Styrelsen och 6vriga ledande befattningshavare bestod, i likhet med foregéende ar, av man.

2010 01 01 2009 01 01
-201012 31 -2009 12 31
Léner, andra ersattningar och sociala kostnader
Ldéner och andra erséttningar:
Styrelse, VD och wD 4 366 4299
Resultatbaserad ersattning™ 1800 -
Ovriga anstéllda 932 718
Totala I6ner och andra erséttningar 7 098 5017
Sociala kostnader:
Styrelse, VD och WD 3448 2470
(varav pensionskostnader) (1531) (1125)
Ovriga anstéllda 541 410
(varav pensionskostnader) (247) (184)
Totala sociala kostnader 3989 2880
Totala I6ner och andra ersattningar samt sociala kostnader 11 087 7 897

Samtliga I6ner och andra ersattningar, forutom 300 (225) avseende styrelsearvoden, avser personal i Sverige.

(1) Redovisad som forsaljningskostnad i resultatrakningen inklusive sociala kostnader.
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7. (fortsattning)
Information om ledande befattningshavares
formaner

Ledande befattningshavare

Med ledande befattningshavare avses hdgsta
ledningen definierad som styrelsens ordférande och
bolagets verkstéallande direktdr samt vice verkstallande
direktor. Ovriga ledande befattningshavare har ej
definierats.

Styrelsearvoden

Enligt beslut vid arsstdmman 2010 skall styrelsearvo-
den utga med totalt 500 (500). Styrelsearvodet avser
perioden fran och med det att styrelseledamoten valjs
vid &rsstdmma till och med néstkommande arsstamma
och delas lika mellan de av styrelsens ledamoter som
ej ar anstallda i Novestra. Styrelsens ordférande,
Theodor Dalenson, &r anstélld i AB Novestra med en
fast manadslon uppgéende till 100 per manad.
Anstéliningsavtalet har en dmsesidig uppsagningstid
péa sex manader.

Nu géllande riktlinjer for erséttningar till ledande
befattningshavare

Arsstamman 2010 godkéande styrelsens forslag till
riktlinjer for ersattning till bolagets ledande befattnings-
havare enligt nedanstaende. Styrelsens forslag
Overensstdmde i huvudsak med tidigare tillampade
riktlinjer for ersattning till bolagets ledande befattnings-
havare. Styrelsen i sin helhet fungerar som en
ersattningskommité for beslut i fradgor om erséttning
och andra anstéllningsvillkor fér bolagsledningen.

Novestra skall erbjuda marknadsmassiga villkor som
gor att bolaget kan rekrytera och behalla kompetent
personal. Ersattningen till koncernledningen skall besta
av fast 16n, rorlig ersattning, pension och andra
sedvanliga forméaner. Ersattningen baseras pa
individens engagemang och prestation i forhallande till i
forvag uppstallda mal, saval individuella som gemen-
samma mal for hela bolaget. Utvardering av den
individuella prestationen sker kontinuerligt.

Den fasta I6nen omprévas som huvudregel en gang
per ar och skall beakta individens kvalitativa prestation.

Den fasta l6nen for den verkstéllande direktdren och
ovriga ledande befattningshavare skall vara marknads-
massig. Den rorliga ersattningen skall vara baserad pa
det egna ansvarsomradets och koncernens intakts-
och/eller resultatutveckling.

Styrelsen skall ha ratt att franga ovanstaende riktlinjer
om styrelsen beddmer att det i ett enskilt fall finns
séarskilda sk&l som motiverar det.

Incitamentsprogram

Bolaget har inga utestdende aktierelaterade incita-
mentsprogram eller nagra utestaende optioner. Vid
arsstamman den 21 april 2010 fattades beslut om att
godkéanna foreslaget om rérlig erséattning for bolagets
anstallda. Beslutet var att rorlig ersattning skall, sdsom
total kostnad for bolaget motsvara tio procent av
nettoavkastningen for avyttringar, som sker under det
ar som rorlig ersattning avser, av bolagets innehav.
Darvid skall avkastningen for innehav beréknas som
skillnaden mellan avyttringsintakten och det varde som
innehavet redovisades till innan bolaget bérjade
tillampa IFRS (med tilldagg av eventuella ny eller
tillaggsinvesteringar och avdrag for eventuella
utdelningar och utskiftningar). Rorlig ersattning skall
vara féremal for arligt godkéannande av arsstamma.
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Specifikation av erséttning och évriga formaner till ledande befattningshavare och styrelseledamoter:

Person/Funktion

Erséattning 2010 Erséattning 2009

Ledande befattningshavare:

Theodor Dalenson 2171 1496
Arbetande styrelseordférande
Lon (1 200) (1200)
Resultatbaserad erséattning ™ (600) ()
Styrelsearvode () ()
Pension (871) (296)
Johan Heijbel 2686 1981
Verkstéllande direktor
Lon (1570) (1622
Resultatbaserad ersattning ™ (600) ()
Pension (516) (359)
Marcus Séderblom 2042 1352
vice Verkstallande direktor
Lon (1097) (1102
Resultatbaserad ersattning ™ (600) ()
Pension (345) (250)
Summa ledande befattningshavare 6 899 4 829
Styrelseledamoter:
Anders Lonnqvist 100 75
Jan Soderberg 100 75
Bertil Villard 100 75
Jens A. Wilhelmsen 100 75
Stein Wessel-Aas 100 75
Summa styrelseledamoter 500 375
Totalt ledande befattningshavare och
styrelseledamoter 7 399 5204

(1) Redovisad som forsaljningskostnad i resultatrakningen.

Lén och évriga férmaner till verkstéllande
direktéren och vice verkstéllande direktéren
Principen for rorlig ersattning for rakenskapsaret 2010
beslutades av &rsstdmman 2010. Anstéliningsavtalet
har en 6msesidig uppsagningstid pa 24 manader och
innehaller ingen bestdmmelse avseende sankt pen-
sionsalder.

Berednings- och beslutsformer

Samtliga ersattningsfragor rérande hogsta ledningens
I6n och Gvriga eventuella férméaner behandlas av
styrelsen. Detsamma géller eventuella erséttningar

avseende konsultarvoden till styrelseledamdter.

Beslut om eventuell rorlig resultatbaserad erséttning till
ledande befattningshavare, hanskijuts till &rsstamma.
Hela styrelsen utgdr ersattningskommittén.

Pensioner
Samtliga anstallda har premiebaserad pension som
motsvarar ITP-planen, pensionséldern &r 65 ér.

Avgangsvederlag
Det finns inga avtal dar avgangsvederlag utgar.
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8. Ersattning till revisorer, 2010 01 01 2009 01 01
koncernen -201012 31 -2009 12 31
Revisionsuppdrag 851 876
Revisionsverksamhet utdver revisionsuppdrag 46 -
Skatteradgivning - -
Ovriga tjanster . .
Totala ersattningar till revisorer 897 876

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och
verkstallande direktorens forvaltning, vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att
utféra samt radgivning eller annat bitrdde som féranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genom-
forandet av s&dana dvriga arbetsuppgifter.

Samtliga ersattningar har utgatt till KPMG AB.

9. Avskrivningar av materiella 201001 01 2009 01 01
anlaggningstillgangar, koncernen -2010 12 31 -2009 12 31
Avskrivningar férdelade per
tillgangsslag:

Inventarier 82 109
Totala avskrivningar 82 109

Samtliga avskrivningar ar hanférliga till administration.

10. Finansiella intdkter och 201001 01 2009 01 01
kostnader, koncernen -2010 12 31 -2009 12 31
Finansiella intakter:

Ranteintakter fran intresseféretag 21 4
Ovriga ranteintakter 24 12
Valutakursvinster - -
Totalt 45 16
Finansiella kostnader:

Ovriga rantekostnader -2 937 -2 453
Valutakursforluster -48 -132
Totalt -2 985 -2 585

For information per varderingskategori hanvisas till Not 3 Tillgangar och skulder, kategorisering och resultat,
koncernen.
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11. Skatt, koncernen
Upplysning om sambandet mellan periodens skattekostnad och redovisat resultat fore skatt:
2010 01 01 2009 01 01
-201012 31 -2009 12 31
Totalt Skatte- Totalt Skatte-
belopp effekt belopp effekt
Redovisat resultat fore skatt -5217 1372 43176 -11 355
Tillkommer schablonintakt 1194 -314 695 -183
Effekter av ej avdragsgilla kostnader:
Véardeférandringar -5 588 1470 -43 965 11 563
Ovriga ej avdragsgilla kostnader 600 -158 222 -58
Summa -9 011 2370 128 -34
Avgér foreslagen lamnad utdelning - - - -
Summa -9 011 2370 128 -34
Forandring av underskottsavdrag utan
motsvarande aktivering av uppskjuten skatt 9164 -2410 540 -142
Andrad taxering tidigare &r - - - -
Aktuell skatt " 153 -40 668 -176
Ackumulerade skattemassiga underskott vid
arets ingang 160 537 159 997
Arets férandring av skatteméssiga underskott 9164 540
Ackumulerade skatteméassiga underskott
vid arets utgang ® 169 701 160 537

(1) Med anledning av att AB Novestra skatteréttsligt ar ett investmentféretag finns ingen majlighet till koncernbidrag inom koncernen.
(2) Enligt géllande lagstiftning sa finns det ej nagra regler som begrénsar livslangden for koncernens skatteméssiga underskott. Ingen uppskjuten
skattefordran har redovisats avseende ackumulerade skattemassiga underskott.

12. Inventarier, koncernen 2010 01 01 2009 01 01
-2010 12 31 -2009 12 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:
Vid arets ingang 2344 2243
Anskaffningar 45 101
Vid arets utgang 2389 2344
Ackumulerade avskrivningar:
Vid arets ingang -1094 -985
Avskrivningar -82 -109
Vid arets utgang -1176 -1094
Redovisat varde vid arets utgang 1213 1250
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13. Aktier och andelar, 201001 01 2009 01 01
koncernen -2010 12 31 -2009 12 31
Redovisade varden:
Vid arets ingang 421737 387 157
Investeringar 8553 25748
Avyttringar -4.011 -35133
Vardeférandringar via resultatrakningen 5588 43 965
Redovisat varde vid arets utgang 431 867 421 737

Samtliga aktier och andelar, inklusive aktier och andelar i intresseforetag, har klassificerats som "finansiella tillgangar
varderade till verkligt varde via resultatet”. Aktier och andelar i intresseféretag konsolideras ej enligt kapitalandels-
metoden i enlighet med IAS 28.

Av det utgéende vardet utgors 298 900 (272 250) av aktier och andelar i intresseforetag vilka har redovisats till
verkligt varde i enlighet med IAS 39 med vardeférandringar via resultatet.

Ackumulerade vardeforandringar uppgar till 142 019 (139 113), varav 103 506 (100 856) avser vardeforandringar
som tillkommit genom vardering med varderingstekniker och 38 513 (38 257) vardeférandringar hanférliga till

noterade aktier och andelar.

Specifikation av aktier och andelar:

Agarandel™ %  Antal aktier Redovisade varden

Bolag 2010 12 31 2010 12 31 2010 12 31 2009 12 31
Innehav:
Diino Systems AB 49,8 280916 19 200 29250
Explorica, Inc. 13,5 4777 663 58 900 60 300

Aktier (13,5) (4777 663) (48 937) (50 208)

Optioner @ () () (9 963) (9 984)
MyPublisher, Inc.© 25,4 74143 266 123100 138 800
Netsurvey Bolinder AB 45,3 10530 769 11100 10 400
Qbranch AB 23,3 2 500 000 99 600 99 800
Strax Group, GmbH®©®® 25,0 5179148 45900 19600
WeSC AB® 10,9 805 908 73338 69 461
Ovrigt 729 126
Summa aktier och andelar 431 867 427 737

(1) Fore utspadning och utnyttjande av optioner etc.

(2) Novestra innehar teckningsoptioner som beréttigar till teckning av 1 340 000 aktier med I6senpris 0,45 USD per aktie med en I0ptid till och med 14 juni 2011.
Om endast Novestra utnyttjar sina teckningsoptioner kan Novestras &garandel 6ka till 16,7 procent. Om samtliga 7 533 000 utgivna teckningsoptioner i Explorica
utnyttjas kommer Novestras dgarandel uppga till 14,3 procent.

(3) USD/SEK 6,7114 (7,1608), EUR/SEK 8,9970.

(4) Emission i samband med refinansiering under registrering. Agarandel 25 procent efter emissionen, med option att dka till 32 procent.

(5) Agarandel fore utskiftning, efter utskiftning uppgar &garandelen till 5,9 procent.
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13. (fortsattning)

Vasentliga antaganden och bedémningar vid vardering till verkligt varde avseende onoterade innehav
De antaganden som gjorts och som har haft storst paverkan péa de framréaknade verkliga vardena ar antagandena
om framtida tillvaxt och marginaler i respektive bolag samt vilken rénta som har anvants i respektive bolag vid
berakning av diskonterade kassafldden. Generellt sett har varderingarna utgatt fran respektive bolags prognostise-
rade tillvaxt for de tva narmaste rakenskapsaren, varefter den forvantade tillvaxten successivt har sankts till en
langsiktig tillvaxt pé tre procent. Diskonteringsrantan som har tilédmpats &r i intervallet 13 till 19 procent, efter
beaktande av skatt, och marginalantagandena som gjorts baseras pa av respektive bolag prognostiserade och
férvantade marginalnivaer. | tillagg till berakning av diskonterade kassafldden har stor vikt lagts vid varderingen av
jamférbara noterade bolag och industrimultiplar fér jamférbara noterade bolag vid bestdmmande av verkligt varde.
For ytterligare information avseende vardering och varderingstekniker hanvisas till Not 1.

Vasentliga risker hanférliga till aktier och andelar

Pris- och valutarisker ar de risker som beddms ha storst paverkan pa framtida varderingar till verkligt vérde. Riskerna

beskrivs ndrmare i Not 2.

14. Likvida medel,

koncernen 20101231 2009 12 31
Belopp i SEK 317 4233
Belopp i USD 3658 2645
Totalt 3975 6 878

I likvida medel ingér endast medel innestéende pa bankkonton. Vid omrakning av USD till SEK har kursen 6,7114

(7,1608) anvants.

15. Eget kapital, koncernen

Koncernens eget kapital &r uppdelat pé aktiekapital,
Ovrigt tillskjutet kapital och balanserade vinstmedel
inklusive arets resultat.

Aktiekapital

Aktiekapitalet utgdrs av moderforetagets aktiekapital,
aktiekapital i dotterforetag har i koncernredovisningen
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 nettotill-
gangar och varje aktie har en rost vid bolagsstamma.
Samtliga aktier &r fullt betalda.

Ovrigt tillskjutet kapital
Ovrigt tillskjutet kapital avser eget kapital som &r
tillskjutet fran agarna.

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat
| balanserade vinstmedel inklusive arets resultat ingar

intjdnade vinstmedel i moderforetaget och dess
dotterféretag samt de ackumulerade resultateffekter
som uppkommit vid uppréattande av koncernredovis-
ningen. Tidigare avsattningar till reservfond, exklusive
overforda dverkursfonder, ingér i denna eget kapital-
post.

Utdelning
Styrelsen foreslér att ingen utdelning lamnas for
verksamhetséret 2010.

Utskiftning

Vid extra bolagsstamma den 22 december 2010
beslutades om en utskiftning av 371 879 aktier i WeSC
till Novestras aktiedgare. Utskiftningen motsvarar ett
varde om 33 841 per den 31 december 2010 och sker
genom ett obligatoriskt inldsenforfarande, dar aktierna
i WeSC distribuerades till Novestras aktiedgare den

11 februari 2011. Under 2010 uppgick vardeférand-
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ringar via resultatet hanforliga till de utskiftade tillgang-
arna till 1 067. Fran balansdagen fram till utskiftningens
fullbordande uppgick vardeférandringen for de
utskiftade tillgdngarna till 558.

Bemyndigande for styrelsen att besluta om
nyemission av aktier

Arsstamman den 21 april 2010 beslutade, i enlighet
med styrelsens forslag, att bemyndiga styrelsen att,
langst intill tiden for nésta arsstdmma och vid ett eller
flera tiliféllen och med eller utan foretréadesrétt for
aktiedgarna, besluta om emission av hégst 6 000 000
nya aktier mot betalning i kontanter, genom apport
eller genom kvittning. Anledningen till férslaget och den
i forslaget angivna mojligheten att franga aktiedgarnas
foretradesratt &r bland annat att mojliggdra for bolaget
att kunna genomféra forvary med betalning i aktier eller
i Ovrigt pa ett handlingskraftigt och &ndamalsenligt satt
sékerstélla bolagets finansiering.

Kapitalhantering och utdelningspolicy

Kapitalet utgors av redovisat eget kapital, vilket i
koncernen uppgar till 335 033 (374 131). Styrelsens
malsattning ar att bolaget skall ha en kapitalstruktur som
mojliggdr en hog avkastning genom att nyttja Iamplig
belaning, samtidigt som man efterstravar att bibehalla
en god finansiell stabilitet genom att uppratthalla en

hdg soliditet.

Styrelsen avser att, nar kapitalstrukturen och koncer-
nens finansieringsbehov medger, féresla utskiftning till
aktiedgarna genom utdelning eller annan teknik,
beroende pa vilken teknik som &r lampligast vid varje
enskilt tillfalle. Under de sex senaste verksamhetsaren
har totalt 297 503 784 kronor skiftats ut till aktiedgarna,
motsvarande 8 kronor per aktie. Av detta belopp
skiftades totalt 111 563 919 kronor ut genom
utdelning och 185 939 865 kronor genom inldsen

av aktier.

2010 01 01 2009 01 01
Antal emitterade aktier -2010 12 31 -2009 12 31
Antal aktier vid arets ingang 37 187 973 37 187 973
Antal aktier vid arets utgang 37 187 973 37 187 973

Vid extra bolagsstamma den 22 december 2010 beslutades om en utskiftning av aktier i WeSC till Novestras
aktieagare. Utskiftningen genomférs genom ett inlosenforfarande dar den befintliga Novestra-aktien delas i tva
aktier genom en split, varav den ena aktien benamns inldsenaktie. Spliten registrerades vid Bolagsverket den

3 januari 2011 och indragningen av de aktier som tillkom genom spliten registrerades vid Bolagsverket den

7 februari 2011. Forfarandet &r ett transaktionstekniskt alternativ till utdelning och inlésen av inldsenaktien ar
obligatorisk, varfor hansyn inte har tagits till att det totala antalet aktier i Novestra tillfélligt uppgar till det dubbla
antalet vid berakning av genomsnittligt antal aktier under perioden, resultatmatt per aktie eller eget kapital per aktie.

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

16. Rantebarande skulder,

koncernen 201012 31 2009 12 31
Skulder till kreditinstitut 65 756 59194
Totalt 65 756 59 194

Skulder till kreditinstitut utgdrs av krediter av typen checkrakningskrediter i svenska kronor, vilka typiskt sett forfaller
och férnyas arligen. Ovriga skulder om totalt 34 134 (298) utgdrs av rérelseskulder som normalt sett férfaller inom
10-90 dagar. | beloppet 2010 ingar skuldford utskiftning av WeSC aktier om 33 841.
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17. Stéllda sakerheter och eventualférpliktelser,

koncernen 201012 31 2009 12 31
Stallda sakerheter 169 363 167 585
Utnyttjade krediter -65 756 -59 194
Overhypotek 103 607 108 391

Sékerheten avser pantférskrivning av finansiella instrument i form av aktier och andelar. Totalt beviliade krediter
uppgar till 100 000 (100 000).

Eventualférpliktelser

| samband med en refinansiering av Strax Group GmbH, dar Novestras dgande 6kade till 25 procent, sé har
Novestra garanterat 1 MEUR av den totala finansieringen pa 10 MEUR. Finansieringen &r covenantbaserad och
Strax har uppnéatt uppsatta finansiella covenanter och rapporterat pa utsatta rapporteringsdagar, vilket innebér att
Novestras garanti ej har varit foremal for pakallande. Per den 31 december 2010 redovisas garantin som en
eventualforpliktelse till ett belopp om 8 990.

18. Forklaringsposter till kassaflédet, 2010 01 01 2009 01 01
koncernen -2010 12 31 -2009 12 31
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflédet fran den

Idpande verksamheten eller ej ar kassaflodespaverkande:

Justeringar for resultateffekter av finansiella instrument varderade

till verkligt varde -5 588 -44.002
Avskrivningar 82 109
Emottagen utdelning av aktier och andelar - -10

-5 506 -43 903

Skulder som ej kommer att medfoéra utbetalningar
Reserverat belopp avseende utskiftning av aktier 33 841 -
33 841 -

Vid extra bolagsstémma den 22 december 2010 beslutades om en utskiftning av 371 879 aktier i WeSC till
Novestras aktiedgare. Utskiftningen motsvarar ett varde om 33 841 per den 31 december 2010 och sker genom
ett obligatoriskt inlésenférfarande, dar aktierna i WeSC distribuerades till Novestras aktie&gare den 11 februari
2011.

Likvida medel
Foliande delkomponenter ingér i likvida medel
Kassa och bank 3975 6878
3975 6878

Koncernen har per den 31 december 2010 ett outnyttjat kreditutrymme uppgéende till totalt 34 244 (40 805)
som inte ingar i ovan redovisade varden.

Betalda réntor och erhallen utdelning

Erhallen utdelning 9365 14 251
Erhallen ranta 45 16
Betald ranta -2 957 -2 455
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19. Tillgangar och skulder, kategorisering och resultat, moderféretaget
TILLGANGAR OCH SKULDER PER VARDERINGSKATEGORI

Finansiella tillgangar véarderade till Lane- och Summa redovisat Summa verkligt
TILLGANGAR verkligt varde via resultatet kundfordringar virde vérde
Finansiella tilgangar Finansiella tillgangar
initialt placerade som innehas
i denna kategori for handel
Finansiella tillgdngar 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Aktier och andelar 421904 411753 9963 9984 - - 431867 421737 431867 421737
Ovriga fordringar - - - - 3035 6777 3035 6777 3035 6777
Likvida medel - - - - 3876 6779 3876 6779 3876 6779
Summa finansiella tillgdngar 421904 411753 9963 9984 6911 13556 438778 435293 438778 435293
Ovriga tillgangar
Materiella anlaggningstillgangar - - - - - - 1213 1250
Andelar i koncernforetag - - - - - - 100 100
Ovriga omséttningstillgéngar - - - - - - 694 439
Summa 6vriga tillgangar - - - - - - 2007 1789
SUMMA TILLGANGAR 421904 411753 9963 9984 6911 13556 440785 437082
. Summa redovisat Summa verkligt
SKULDER Ovriga skulder virde varde®
Andra finansiella skulder 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Kortfristiga réntebarande skulder 65756 59194 65 756 59 194 65756 59194
Leverantorsskulder 360 994 360 994 360 994
Ovriga finansiella skulder 41 941 8472 41941 8472 41 941 8472
Summa andra finansiella skulder 108 057 68 660 108 057 68 660 108 057 68 660
Ovriga skulder
Ovriga icke-finansiella skulder 5466 2209 5 466 2209
Summa 6vriga skulder 5466 2209 5466 2209
SUMMA SKULDER 113523 70869 113523 70 869
Finansiella tillgdngar och skulder virderade Nivé 1 Nivé 2 Nivéa 3 Totalt Niva 1: Enligt priser
till verkligt virde uppdelade per niva 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 noterade pé aktiv
Aktier och andelar 73473 69 587 - - 358394 352150 431867 421737  marknad fér samma
Ovriga fordringar - - - - - - 3035 6777  instrument.
Likvida medel - - - - - - 3876 6779  Niva 2: Utifran direkt eller
Finansiella tillgdngar 73473 69587 - - 358394 352150 438778 435293  indirekt observerbar
Kortfristiga réntebarande skulder - - - - - - 65 756 59194  marknadsdata som inte
Leverantdrsskulder - - - - - - 360 994  inkluderas iniva 1.
Ovriga finansiella skulder - - - - - - 41941 8472  Niva 3: Utifran indata
Andra finansiella skulder - - - - - - 108057 68660 sominte ar observerbara

" pa marknad.
RESULTAT FRAN FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER PER VARDERINGSKATEGORI

Finansiella tillgdngar vérderade till Lane- och
verkligt varde via resultatet kundfordringar 6vriga skulder Totalt
Finansiella tilgangar Finansiella tillgangar
initialt placerade som innehas
i denna kategori for handel
RESULTAT 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Investeringsverksamheten
Resultat fran aktier och 5609 41934 21 2031 - - - - 5588 43965
andelar inklusive valutaeffekter
Utdelningar 9365 14 263 - - - - - - 9365 14 263
Summa investeringsverksamheten 14974 56 197 -21 2031 - - - - 14 953 58 228
Finansiella intakter och kostnader
Rantor
Intakter - - - - 45 16 = - 45 16
Kostnader - - - - - - -2651 2397 -2 651 -2397
Summa réntor - - - - 45 16 -2651 -2397 -2 606 -2381
Valutakursférandringar
Vinster - - - - - - = - = =
Forluster - - - - -48 -132 - - -48 -132
Summa valutakursféréndringar - - - - -48 -132 - - -48 -132
TOTALT 14974 56 197 21 2031 -3 -116  -2651 -2397 12299 55715

(1) Fér kundfordringar och leverantérsskulder med en kvarvarande livslangd p& mindre &n sex manader anses det redovisade vérdet reflektera verkligt vérde. Kundfordringar och leverantérsskulder
med en livslangd dverstigande sex manader diskonteras i samband med att verkligt varde faststalls.
For vasentliga antaganden och beddmningar vid vardering till verkligt vérde hénvisas till Not 1, Redovisningsprinciper samt Not 13, Aktier och andelar, koncernen.
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20. Investeringsverksamheten, moderforetaget

Resultat fran investeringsverksamheten delas upp pa "Vardeférandringar” och "Utdelningar”. | Vardeforandringar
redovisas samtliga intékter fran finansiella instrument, hanforliga till avyttringar av finansiella instrument eller
hanfoérliga till vardeférandringar i verkligt varde avseende finansiella instrument, som ej avser emottagna
utdelningar. Separat, som "Forséljningskostnad” redovisas kostnader direkt hanfdrliga till férséljning av finansiella

instrument, t. ex. kostnader relaterade till Novestras resultatbaserade incitamentsprogram.

21. Anstallda och personalkostnader, moderféretaget

Medelantalet anstillda och kénsfordelning
Medelantalet anstéallda under aret uppgick till fyra (fyra), varav tre (tre) man.

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

2010 01 01 2009 01 01
Léner, andra ersattningar och sociala kostnader -2010 12 31 -2009 12 31
Loner och andra ersattningar:
Styrelse, VD och wD 4 366 4299
Resultatbaserad ersattning™ 1800 -
Ovriga anstéllda 932 718
Totala I6ner och andra erséttningar 7 098 5017
Sociala kostnader:
Styrelse, VD och wD 3448 2470
(varav pensionskostnader) (1531) (1125)
Ovriga anstéllda 541 410
(varav pensionskostnader) (247) (184)
Totala sociala kostnader 3989 2880
Totala I6ner och andra ersattningar samt sociala kostnader 11 087 7 897

Samtliga I6ner och andra ersattningar, férutom 300 (225) avseende styrelsearvoden, avser personal i Sverige.
For information om erséattningar pa individniva for styrelse och ledning hanvisas till Not 7, Anstéllda och

personalkostnader i koncernen.

(1) Redovisad som férsaljningskostnader i resultatrékningen inklusive sociala kostnader.
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22. Ersattning till revisorer, 2010 01 01 2009 01 01
moderforetaget -201012 31 -2009 12 31
Revisionsuppdrag 851 876
Revisionsverksamhet utéver revisionsuppdrag 46 -
Skatteradgivning - -
Ovriga tjanster - -
Totala ersattningar till revisorer 897 876

Med revisionsuppdrag avses granskning av arsredovisningen och bokféringen samt styrelsens och
verkstallande direktorens forvaltning, vriga arbetsuppgifter som det ankommer pa bolagets revisor att
utféra samt radgivning eller annat bitrdde som foranleds av iakttagelser vid sddan granskning eller genom-
forandet av s&dana dvriga arbetsuppgifter.

Samtliga ersattningar har utgétt till KPMG AB.

23. Avskrivningar av materiella

anlaggningstillgangar, 201001 01 2009 01 01
moderféretaget -201012 31 -2009 12 31
Avskrivningar férdelade per tillgadngsslag:

Inventarier 82 109
Totala avskrivningar 82 109

Samtliga avskrivningar ar hanférliga till administration.

24 . Finansiella intékter och 2010 01 01 2009 01 01
kostnader, moderforetaget -2010 12 31 -2009 12 31
Finansiella intakter:

Ranteintékter fran intresseforetag 21 4
Ovriga ranteintakter 24 12
Valutakursvinster - -
Totalt 45 16

Finansiella kostnader:

Ovriga rantekostnader -2 651 -2 397
Valutakursforluster -48 -132
Totalt -2 699 -2529

For information per varderingskategori hanvisas till Not 19 Finansiella tillgangar och skulder, kategorisering
och resultat, moderféretaget.
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25. Inventarier, 2010 01 01 2009 01 01
moderforetaget -20101231 -2009 12 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid arets ingang 2 344 2243

Anskaffningar 45 101
Vid arets utgang 2389 2344
Ackumulerade avskrivningar:

Vid arets ingang -1 094 -985

Avskrivningar -82 -109
Vid arets utgang -1176 -1 094
Redovisat varde vid arets utgang 1213 1250
26. Andelar i koncernforetag, 2010 01 01 2009 01 01
moderforetaget -201012 31 -2009 12 31
Ackumulerade anskaffningsvarden:

Vid rets ingdng 100 100

Redovisat varde vid arets utgang 100 100
Specifikation av aktier och andelar i koncernféretag:
Namn Org.nr Sate Agarandel® Redovisat virde
Novestra Financial Services AB 556680-2798 Stockholm 100% 100

(1) Andel av kapital och roster.



90 ARSREDOVISNING 2010 AB NOVESTRA

27. Andelar i intresseforetag,

201001 01 2009 01 01

moderforetaget -201012 31 -2009 12 31 2009 01 01
Redovisade vérden:
Vid &rets ingang 272 250 270150 148 082
Effekt av andrad redovisningsprincip - - 122 068
Omrubricering™ 19600 - -
Investeringar 3000 9011 -
Vardeférandringar via resultatet 4050 -6 911 -
Redovisat varde vid arets utgang 298 900 272 250 270 150

Specifikation av innehav av aktier och andelar i intresseftretag per den 31 december 2010:

Namn Org.nr SiteEget kapital ' © Nettovinst "®  Agar- Redovisat

(100%) (100%) andel® varde
Diino Systems AB 556666-4750  Stockholm 10109 -11163  49,8% 19 200
MyPublisher, Inc.©® n/a USA 62 644 12899  25,4% 123 100
Netsurvey Bolinder AB 556392-3332  Stockholm 11679 2500 453% 11100
Qbranch AB 556470-3980 Stockholm 42 367 8655 23,3% 99 600
Strax Group GmbH ©© n/a Tyskland 104 491 -95637  25,0% 45 900
Totalt 298 900

Specifikation av innehav av aktier och andelar i intresseftretag per den 31 december 2009:

Namn Org.nr Sate  Eget kapital Nettovinst Agar- Redovisat

(100%) (100%) andel® varde
Diino Systems AB 556666-4750  Stockholm 7146 -14103 49,7% 29 250
MyPublisher, Inc. © n/a USA 67 304 18274  25,4% 132 800
Netsurvey Bolinder AB 556392-3332  Stockholm 12180 1796  453% 10400
Qbranch AB 556470-3980  Stockholm 53712 22205 23,3% 99 800
Totalt 272 250

For vasentliga antaganden och bedémningar vid

vardering till verkligt varde hanvisas till Not 1,

Redovisnings- och varderingsprinciper samt Not 13,

Aktier och andelar, koncernen.

Fordringar pa intresseféretag

Fordringar pa intresseféretag uppgick till 3 000 (-) per

den 31 december 2010.

Ranteintakter fran intresseféretag
Under rakenskapsaret har totalt 21 (4) erhallits i
rénteintékter fran intresseféretag.

Utdelningar fran intresseforetag
Under rakenskapsaret har totalt 9 325 (14 220) erhallits
i utdelning fran intresseforetag.

(1)) I samband med en refinansiering av Strax Holdings, Inc. omstrukturerades Straxkoncernen och Novestras dgande évergick i Strax Group GmbH, dar
Novestra nu innehar en dgarandel uppgaende till 25 procent varfor innehavet redovisas som intresseforetag.

2
(3) USD/SEK 6,7114 (7,1608), EUR/SEK 8,9970.
4
(B E

j reviderade siffror.

Fére utspadning och utnyttjiande av optioner etc, men inklusive emissioner under registrering.

Emission i samband med refinansiering under registrering. Agarandel 25 procent efter emissionen, med option att ¢ka till 32 procent.
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28. Aktier och andelar, 2010 01 01 2009 01 01

moderforetaget -20101231 -2009 12 31

Redovisade varden:

Vid arets ingang 149 487 117 007
Omrubricering ™ -19600 -
Investeringar 5553 16 737
Avyttringar -4 011 -35 133
Vardeférandringar via resultatet 1538 50 876

Vid arets utgang 132967 149 487

Specifikation av aktier och andelar:

Bolag Agarandel® %  Antal aktier Redovisade varden

2010 12 31 201012 31 2010 12 31 2009 12 31

Innehav:

Explorica, Inc. @ 13,5 4777 663 58 900 60 300
Aktier (13,5) (4777 663) (48 937) (50 208)
Optioner® () () (9 963) (9984)

Strax Holdings, Inc. M © - - - 19600

WeSC AB © 10,9 805908 73338 69 461

Ovrigt 729 126

Summa innehav 132 967 149 487

For vasentliga antaganden och beddmningar vid vardering till verkligt varde hanvisas till Not 1, Redovisnings- och
varderingsprinciper samt Not 13, Aktier och andelar, koncernen.

(1) I samband med en refinansiering av Strax Holdings, Inc. omstrukturerades Straxkoncernen och Novestras dgande évergick i Strax Group GmbH, dar
Novestra nu innehar en dgarandel uppgdende till 25 procent varfér innehavet redovisas som intresseféretag, se Not 27. Del av de erhalina aktierna avser en

emission under registrering.

(2) Fore utspadning och utnyttjande av optioner etc.

(3) Novestra innehar teckningsoptioner som berattigar 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 16,7 procent. Om samtliga 7 533 000 utgivna teckningsoptioner i
Explorica utnyttjas kommer Novestras dgarandel uppga till 14,8 procent.

(4) USD/SEK 6,7114 (7,1608).

(5) Agarandel fére utskiftning, efter utskiftning uppgar agarandel till 5,9 procent.
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29. Eget kapital, moderféretaget

Eget kapital &r uppdelat pa bundet eget kapital och fritt
eget kapital. Bundet eget kapital far inte minskas
genom vinstutdelning till aktiedgarna.

Bundet eget kapital

Novestras bundna egna kapital utgors av aktiekapital
och reservfond. Reservfonden far anvandas for att
tacka en uppkommen forlust, efter beslut pa bolags-
stdmma.

Fritt eget kapital

Novestras fria egna kapital utgors av arets totalresultat
och sedan tidigare ar balanserade vinstmedel, minskat
med en eventuell reservfondsavséattning och efter att
en eventuell vinstutdelning har lamnats. Alla intakter
och kostnader som redovisas under en period
inkluderas i totalresultatet, sdvida inte nagon tillamplig
rekommendation fran Radet for finansiell rapportering
eller inom IFRS kraver eller tillater att de redovisas
direkt mot eget kapital. Intakter och kostnader som
redovisas direkt mot eget kapital dkar respektive
minskar det fria egna kapitalet. Det fria egna kapitalet
som redovisas vid varje ars utgang ar tillgangligt for
vinstutdelning till aktiedgarna.

Utdelning
Styrelsen har inte forslagit ndgon utdelning for
rakenskapsaret 2010.

Utskiftning

Vid extra bolagsstamma den 22 december 2010
beslutades om en utskiftning av 371 879 aktier i WeSC
till Novestras aktiedgare. Utskiftningen motsvarar ett
varde om 33 841 per den 31 december 2010 och sker
genom ett obligatoriskt inldsenforfarande, dar aktierna i
WeSC distribuerades till Novestras aktiedgare den

11 februari 2011. Se vidare Not 15.

Bemyndigande fér styrelsen att besluta om
nyemission av aktier

Arsstamma den 21 april 2010 beslutade, i enlighet
med styrelsens forslag, att bemyndiga styrelsen att,
langst intill tiden for nasta arsstamma och vid ett eller
flera tillfallen och med eller utan foéretradesratt for
aktiedgarna, besluta om emission av hogst 6 000 000
nya aktier mot betalning i kontanter, genom apport
eller genom kvittning. Anledningen till forslaget och den
i forslaget angivna mojligheten att frdnga aktieagarnas
foretradesratt &r bland annat att méjliggora fér bolaget
att kunna genomfdra forvarv med betalning i aktier
eller i Gvrigt pa ett handlingskraftigt och &ndamaélsenligt
satt sakerstélla bolagets finansiering.

Kapitalhantering
For information om kapitalhantering hanvisas till
Not 15, Eget kapital, koncernen.

2010 01 01 2009 01 01
Antal emitterade aktier -2010 12 31 -2009 12 31
Antal aktier vid arets ingang 37 187 973 37 187 973
Antal aktier vid arets utgang 37 187 973 37 187 973

Vid extra bolagsstdmma den 22 december 2010 beslutades om en utskiftning av aktier i WeSC till Novestras
aktiedagare. Utskiftningen genomférs genom ett inlosenforfarande dar den befintliga Novestra-aktien delas i tva
aktier genom en split, varav den ena aktien benadmns inldsenaktie. Spliten registrerades vid Bolagsverket den

3 januari 2011 och indragningen av de aktier som tillkom genom spliten registrerades vid Bolagsverket den

7 februari 2011. Forfarandet &r ett transaktionstekniskt alternativ till utdelning och inldsen av inldsenaktien ar
obligatorisk, varfor hansyn inte har tagits till att det totala antalet aktier i Novestra tillfélligt uppgar till det dubbla
antalet vid berakning av genomsnittligt antal aktier under perioden, resultatmatt per aktie eller eget kapital per aktie.

Novestra har endast ett aktieslag och samtliga aktier ar fullt betalda. Samtliga aktier har lika ratt till bolagets
nettotillgngar och vinst och varje aktie har en rost vid bolagsstdamma. Totalt aktiekapital uppgar till
37 187 973 kronor och kvotvardet &r 1,00 krona.
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30. Skulder till kreditinstitut, 2010 01 01 2009 01 01
moderforetaget -201012 31 -2009 12 31
Upptagna lan 65 756 59194
Totalt 65 756 59 194

Skulder till kreditinstitut utgdrs av krediter av typen checkrakningskrediter i svenska kronor, vilka typiskt sett
forfaller och férmyas &rligen. Ovriga skulder om 34 132 (295) utgérs av rérelseskulder som normalt sett forfaller
inom 10-90 dagar. | beloppet 2010 ingar skuldford utskiftning av WeSC aktier om 33 841.

31. Skulder till koncernféretag, 2010 01 o1 2009 01 o1
moderforetaget -2010 12 31 -2009 12 31
Novestra Financial Services 7 809 8177
Totalt 7 809 8177
32. Upplupna kostnader och forut- 201001 01 2009 01 01
betalda intédkter, moderforetaget -2010 12 31 -2009 12 31
Resultatbaserad erséattning 2525 -
Ovriga personalrelaterade kostnader 1277 1009
Kostnader for arsredovisning, revision
och arsstamma 955 1031
Ovrigt 709 169
Totalt 5 466 2209
33. Stéllda sdkerheter och 2010 01 01 2009 01 01
eventualférpliktelser, moderféoretaget  -2010 12 31 -2009 12 31
Stéllda sakerheter 169 363 167 585
Utnyttjade krediter -65 756 -59 194
Overhypotek 103 607 108 391

Stallda sékerheter per den 31 december 2009 har paverkats med anledning av &ndrad redovisningsprincip for
aktier och andelar i intresseféretag. Beloppet for stéllda sdkerheter har 6kat med 45 956 med anledning av att
samtliga ingdende tillgangar varderats till verkligt varde i balansrakningen och vérdet for panten motsvarar det
varde som tillgéngen tas upp till i balansrékningen. Detta medfor att beloppet for stallda sakerheter ar identiskt
for koncernen och moderféretaget.

Sékerheten avser pantférskrivning av finansiella instrument i form av aktier och andelar. Totalt beviljade
krediter uppgar till 100 000 (100 000).

Eventualférpliktelser

| samband med en refinansiering av Strax Group GmbH, dar Novestras &gande dkade till 25 procent, har
Novestra garanterat 1 MEUR av den totala finansieringen pa 10 MEUR. Finansieringen &r covenantbaserad och
Strax har uppnéatt uppsatta finansiella covenanter och rapporterat pa utsatta rapporteringsdagar, vilket innebéar
att Novestras garanti ej har varit foremal for pakallande. Per den 31 december 2010 redovisas garantin som en
eventualforpliktelse till ett belopp om 8 990.
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34. Forklaringsposter till kassaflodet, 2010 01 01 2009 01 01

moderforetaget -2010 12 31 -2009 12 31

Justeringar for resultatposter som inte ingér i kassaflodet fran den

I6pande verksamheten eller ej ar kassaflodespaverkande:

Justeringar for resultateffekter av finansiella instrument varderade

till verkligt varde -5 588 -44 002

Avskrivningar 82 109

Utdelning av aktier och andelar - -13
-5 506 -43 906

Skulder som ej kommer att medféra utbetalningar

Reserverat belopp avseende utskiftning av aktier 33 841 -
33 841 -

Vid extra bolagsstémma den 22 december 2010 beslutades om en utskiftning av 371 879 aktier i WeSC till
Novestras aktiedgare. Utskiftningen motsvarar ett varde om 33 841 per den 31 december 2010 och sker
genom ett obligatoriskt inldsenforfarande, dér aktierna i WeSC distribuerades till Novestras aktiedgare den

11 februari 2011.

Likvida medel
Foljande delkomponenter ingér i likvida medel

Kassa och bank 3876 6779
3 876 6779

Betalda rantor och erhéllen utdelning
Erhallen utdelning 9 366 14 251
Erhallen ranta 45 16
Betald ranta -2 651 -2 529

Moderféretaget har per den 31 december 2010 ett outnyttjat kreditutrymme uppgaende till totalt 34 244 (40 805)

som inte ingdr i ovan redovisade varden.
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35. Narstaende, koncernen och moderforetaget
Utbver vad som redovisas i 6vrigt i denna arsredovisning lamnas nedan ytterligare upplysningar om narstaende.

Féretag med gemensamma styrelseledaméter

Utbver angivna narstaende relationer finns ett flertal foretag i vilka Novestra och féretaget har gemensamma
styrelseledaméter. Da dessa situationer antingen inte bedéms innebéra inflytande av den karaktér som anges i
IAS 24, eller da transaktionerna avser immateriella belopp, har upplysningar inte lamnats i denna not.

Transaktioner med nérstdaende
Novestras dotterforetag, Novestra Financial Services AB, har ingatt ett administrationsavtal med Nove Capital
Fund. Avtalet innebér ett begransat administrativt atagande och erséttning har utgétt med 200 (750).

Novestra har upphandlat affarsjuridisk radgivning fran Advokatfirman Vinge KB for totalt 101 (153) under
rakenskapséaret 2010. Bertil Villard, styrelseledamot i Novestra, ar verksam som advokat och delagare vid
Advokatfirman Vinge KB. Tjansterna har upphandlats pa marknadsmassiga villkor, ar ej knutna till Bertil Villard
som person och ligger utanfor det uppdrag som Bertil Villard utfér inom ramen for sitt styrelseuppdrag och for
vilket han uppbar styrelsearvode i likhet med dvriga styrelseledamaéter i bolaget.

For information om I6ner och andra erséttningar, kostnader avseende pensioner och liknande forméaner till
styrelse, VD, WD och 6vriga anstéllda se Not 7, Anstallda och personalkostnader.

36. Vasentliga handelser efter periodens utgang, koncernen och moderforetaget

Vid extra bolagsstdmma den 22 december 2010 beslutades om en utskiftning av aktier i WeSC. Utskiftningen
sker genom ett obligatoriskt inldsenforfarande, dar aktierna i WeSC distribuerades till Novestras aktiedgare den
11 februari 2011. Baserat pa stangningskursen for WeSC-aktien den 11 februari 2011 uppgar vardet pa de
utskiftade aktierna till 34 399 jamfort med ett véarde uppgaende till 33 841 per den 31 december 2010. Totala
kostnader hanférliga till utskiftningen uppgick till 1 057.

Darutbver har inga vasentliga handelser intréffat efter rakenskapsarets utgang fram till tidpunkten for denna
arsredovisnings avgivande.
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Styrelsen och den verkstéllande direktéren forsékrar att rsredovisningen har uppréttats i enlighet med god
redovisningssed i Sverige och koncernredovisningen har uppréttats i enlighet med de internationella redo-
visningsstandarder som avses i Europaparlamentets och radets férordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli
2002 om tillampning av internationella redovisningsstandarder. Arsredovisningen respektive koncern-
redovisningen ger en rattvisande bild av moderféretagets och koncernens stélining och resultat. Forvalt-
ningsberattelsen fér moderforetaget respektive koncernen ger en rattvisande éversikt dver utvecklingen av
moderforetagets och koncermens verksamhet, stalining och resultat samt beskriver vasentliga risker och
osakerhetsfaktorer som moderfoéretaget och de féretag som ingér i koncernen stér infor.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkants fér utfardande av styrelsen den 6 april 2011.
Koncernens resultat- och balansrékning och moderbolagets resultat- och balansrakning blir féremal for
faststallelse pa arsstdmman den 27 april 2011.

Stockholm den 6 april 2011

Theodor Dalenson

Ordférande
Anders Lénngvist Jan Séderberg
Styrelseledamot Styrelseledamot
Bertil Villard Jens A. Wilhelmsen
Styrelseledamot Styrelseledamot
Johan Heijbel

Verkstéllande direktor

Vér revisionsberattelse har lamnats den 6 april 2011
KPMG AB

Ingrid Hornberg Roman
Auktoriserad revisor

Informationen i denna &rsredovisning ar sddan som AB Novestra ska offentliggora enligt lagen om vardepappersmark-
naden. AB Novestra har offentliggjort bokslutskommunikén, inklusive delarsrapporten for fiarde kvartalet. Informationen
lamnades for offentliggérande den 15 februari 2011 klockan 08.55 genom pressmeddelande och pa hemsidan
www.novestra.com. Arsredovisningen har offentliggjorts p& Novestras hemsida den 6 april 2011 klockan 14.00, ett
pressmeddelande med information darom sandes ut vid samma tidpunkt.
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Revisions-

Till &rsstimman i AB Novestra, org.nr 556539-7709

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstallande
direktorens forvaltning i AB Novestra for &r 2010. Arsredovisningen och koncernredovisningen ingér i den tryckta
versionen av detta dokument pé sidorna 51-96. Det &r styrelsen och verkstéllande direktdren som har ansvaret
for rakenskapshandlingarna och forvaltningen och for att arsredovisningslagen tillampas vid upprattandet av
arsredovisningen samt for att internationella redovisningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och
arsredovisningslagen tildmpas vid upprattandet av koncernredovisningen. Vart ansvar &r att uttala oss om
arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pé grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att vi planerat och genomfort
revisionen for att med hdg men inte absolut sékerhet forsakra oss om att arsredovisningen och koncern-
redovisningen inte innehaller vasentliga felaktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen

for belopp och annan information i rékenskapshandlingarna. | en revision ingar ocksa att préva redovisnings-
principerna och styrelsens och verkstéllande direktorens tillampning av dem samt att bedéma de betydelsefulla
uppskattningar som styrelsen och verkstéllande direktéren gjort nédr de uppréttat arsredovisningen och koncern-
redovisningen samt att utvardera den samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som
underlag for vart uttalande om ansvarsfrinet har vi granskat vasentliga beslut, atgarder och forhallanden i bolaget
for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstallande direktdren ar ersattningsskyldig mot bolaget.
Vi har &ven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstéllande direktoren pa annat sétt har handlat i strid med
aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for
véara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har uppréttats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en rattvisande bild av bolagets
resultat och stalining i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprattats i enlighet
med internationella redovisningsstandarder IFRS sddana de antagits av EU och &rsredovisningslagen och ger en
rattvisande bild av koncernens resultat och stéllning. Forvaltningsberattelsen ar forenlig med arsredovisningens
och koncernredovisningens &vriga delar.

Vi tillstyrker att &rsstdmman faststéller resultatrakningen och balansrékningen for moderbolaget och for
koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt férslaget i forvaltningsberattelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstéllande direktéren ansvarsfrinet for rakenskapsaret.

Stockholm den 6 april 2011
KPMG AB

Ingrid Hornberg Roman
Auktoriserad revisor
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Revisors yttrande om

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

Det &r styrelsen som har ansvaret for bolagsstyrningsrapporten pé sidorna 42-47 for
réakenskapsaret 2010 och for att den ar upprattad i enlighet med arsredovisningslagen.

Som underlag for vart uttalande om att bolagsstyrningsrapporten har uppréttats och ar
forenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen, har vi last bolagsstyrnings-
rapporten och bedémt dess lagstadgade innehall baserat pé var kunskap om bolaget.

Vi anser att en bolagsstyrningsrapport har uppréttats, och att dess lagstadgade
information &r férenlig med arsredovisningen och koncernredovisningen.

Stockholm den 6 april 2011
KPMG AB

Ingrid Hornberg Roman
Auktoriserad revisor
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Definitioner
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Med "Novestra” eller "bolaget” avses i denna arsredovisning AB Novestra (publ).
Ovriga definitioner: Diino Systems AB ("Diino”), Explorica, Inc. ("Explorica”), MyPublisher, Inc. ("MyPublisher”), Netsurvey Bolinder AB ("Netsurvey”), Qbranch AB
("Qbranch”), Strax Group, GmbH. ("Strax”), WeSC AB ("WeSC”).

99

Soliditet
Eget kapital i procent av balans-
omslutningen.

Kassafl6de efter investeringar
Resultat fore skatt med aterlagda
avskrivningar och dvriga ej
kassaflodespéaverkande poster
reducerat med betald skatt samt
justerat for férandringar i
rorelsekapital och nettoinveste-
ringar i anlaggningstillgéngar.

Eget kapital per aktie
Eget kapital i forhallande till antal
aktier vid periodens slut.

Resultat per aktie

Periodens resultat i forhallande till
genomsnittligt antal aktier under
perioden.

Antal aktier vid periodens
utgang

Antal aktier vid respektive periods
utgang, justerat for fondemission
och split.

Definitioner hanfoérliga till portféljbolagsbeskrivningar

Genomsnittligt antal

aktier under perioden
Genomesnittligt antal aktier under
perioden beréknat pa dagsbasis,
justerat for fondemission och
split.

Férséljning
Ett bolags samlade rorelseintak-
ter avseende angiven period.

Tillvaxt i forsaljning

Forsaljining for en angiven period i
forhallande till forsalining for
samma period féregéende &r.

Rorelseresultat

Rorelsens intakter minus
rorelsens kostnader fér angiven
period, fore finansnetto och skatt.

EBITDA

Rorelseresultat for angiven period
fore réntor, skatter och avskriv-
ningar.

Motsvarande marknadsvérde
(100%) baserat pa redovisat
vérde

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

Sammanlagd total férséljnings-
utveckling for portféljbolagen
Forsélining i respektive portfolj-
bolag sammanraknad till ett
totalbelopp fér respektive
rakenskapsar.
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Arsstamma

Arsstamma halls onsdagen den
27 april 2011 kl 16.00 hos
Advokatfirman Vinge KB,
Smélandsgatan 20, Stockholm.

Kallelse

Notis avseende kallelse till
arssstamma publicerades i
Svenska Dagbladet den 29 mars
2011 samtidigt publicerades
kallelsen i sin helhet i Post- och
Inrikes Tidningar och genom
pressmeddelande.

Deltagande
Aktiedgare som dnskar delta i
arsstamman skall

dels vara inford i den av
Euroclear Sweden AB férda
aktieboken tisdagen den19 april
2011

dels anméla sig till bolaget
senast tisdagen den 19 april
2011

Anmélan att delta i
drsstimman

Anmélan kan gdéras 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.

Forvaltarregistrerade aktier
Aktiedgare som latit forvaltar-
registrera sina aktier genom bank
eller vardepappersinstitut maste
for att &ga réatt att delta i stamman
tillfalligt lata registrera om aktierna
i eget namn. Sadan registrering

maste vara verkstélld hos Euroclear
Sweden AB tisdagen den 19 april
2011, vilket innebér att aktiedga-
ren i god tid fore detta datum
méaste underratta forvaltaren.

Ombud m.m.

Aktiedgare som avser att lata sig
féretradas genom ombud skall
utfarda dagtecknad fullmakt for
ombudet. Om fullmakten ut-
fardas av juridisk person skall
bestyrkt kopia av registrerings-
bevis eller motsvarande for den
juridiska personen bifogas. Full-
makten och registreringsbeviset
fér inte vara aldre an ett ar, dock
att fullmaktens giltighetstid far
vara langst fem &r fran utfardandet
om detta sérskilt anges. Fulmakten
i original samt eventuellt registre-
ringsbevis bér i god tid fére
stdmman insadndas per brev till
AB Novestra, Norrlandsgatan 16,
111 43 Stockholm.
Fullmaktsformulér finns tillgangligt
pa bolagets webbplats (www.
novestra.com).

Bitrdden

Aktiedgare eller ombud fér
aktiedgare far vid &rsstdmman
medfora hogst tva bitréaden.
Bitraden far medféras endast om
aktiedgare till AB Novestra
anmaler bitradet pa det vis som
anges ovan fér anmélan om
aktiedgares deltagande.

Ovrigt

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

Bestallningar av ekonomisk
information kan &ven gdras hos:

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

Informationstillfallen 2011

27 april 2011
Arsstamma

27 april 2011
Delérsrapport 1 januari — 31 mars
2011

27 april 2011
Kommuniké fran arsstamma

25 augusti 2011
Delarsrapport 1 januari — 30 juni
2011

25 oktober 2011
Delérsrapport 1 januari — 30
september 2011
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Adresser

AB Novestra (publ) Diino AB Qbranch AB
Norrlandsgatan 16 Wallingatan 22 Primusgatan 18
111 43 Stockholm 111 24 Stockholm 112 62 Stockholm
Sverige Sverige Sverige

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

Org.nr 556666-4750
Tel: 08-27 45 89
Fax: 08-27 49 85
info@diino.com
www.diino.com

Org.nr 556470-3980
Tel:  08-672 5000
Fax: 08-137070
info@qgbranch.se
www.gbranch.se

Explorica, Inc.

145 Tremont Street, 6th Floor
Boston, MA 02111

USA

Tel: +1(888) 310-7120
Fax:  +1(888) 310-7088
info@explorica.com
www.explorica.com

Strax GmbH

Belgische Allee 52-54

53842 Troisdorf

Tyskland

Tel: +49 (2241) 951 270
Fax:  +49 (2241)95127 77
info@strax.com
WWW.Strax.com

MyPublisher, Inc.

641 Lexington Avenue, 24th
Floor

New York, NY 10022

USA

Tel: +1(212) 935-5215
Fax:  +1(212) 935-5271
info@mypublisher.com
www.mypublisher.com

WeSC

Karlavagen 108, 14 tr
115 26 Stockholm
Sverige

Org.nr 556578-2496
Tel: 08-465 05 000
Fax:  08-465 05 099
info@wesc.com
WWW.WESC.COmM

Netsurvey Bolinder AB
Humlegérdsgatan 14
114 46 Stockholm
Sverige

Org.nr 556392-3332
Tel: 08-692 91 00
Fax: 08-692 91 85
info@netsurvey.se
www.netsurvey.se









