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Carnegie i korthet

Carnegie dr den ledande nordiska investmentbanfken och kapitalforvaltaren, med
verksambet inom tre affirsomraden: Securities, Investment Banking och Asset
Management & Private Banking. Carnegie tillbandahaller en rad olika tignster och

produkter till nordiska och internationella kunder fran kontor i sju linder.

New York m

Oslo m Helsingfors m

m Stockholm
Goteborg m

Koépenhamn mm Malmdo

London m

Luxemburg m

Miljoner kronor

D. Carnegie & Co AB

Totala intikter 2 392 Resultat fore skatt 339 )

Securities Investment Banking Asset Management
& Private Banking

Danmark Danmark Danmark

Finland Finland Finland

Norge Norge Luxemburg

Sverige Sverige Norge

Storbritannien Sverige

USA

Aktieanalys Equity capital markets Aktie- och riantefonder
Aktiemakleri services (radgivning i Diskretionar forvaltning
Aktiederivatmakleri samband med aktie- Private Banking

marknadstransaktioner)
Mergers & acquisitions
(radgivning i samband med
fusioner och férvirv)
Produkter och tjanster
inom Structured Finance

Trading i aktier och
aktierelaterade instrument

In- och utlaning

Mékleri och trading
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Intakter totalt I 106 Intakter totalt 467 Intakter totalt 819
Resultat fore skatt 69 Resultat fore skatt 96 Resultat fére skatt 168

*) Resultat fran intresseféretag och &vriga vasentliga innehav samt bonuseffekten fran resultatet (nettoeffekt 6 miljoner kronor)
har inte férdelats per affirsomrade.
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+ Ett dramatiskt ar pa de finansiella marknaderna

Bibehallen stillning som den ledande nordiska investmentbanken

—nummer 1 pa den nordiska aktiemarknaden, topprankad analys,

rankad bland de tre storsta inom M&A samt toppbetyg for produk-

terna inom Asset Management

Personalneddragning med 129 personer, frimst inom Securities

* Vinst efter skatt uppgick till 250 miljoner kronor, vilket motsvarar en

avkastning pa eget kapital pa 16 procent

« Vil positionerade infor en aterhimtning pa marknaden

Nyckeltal 1998 — 20029

Miljoner kronor om inte annat anges 1998 1999 2000 2001 2002
Totala intakter | 597 2157 4247 3440 2392
Totala kostnader fére bonus —960 —1 055 —1 450 -1738 —1786
Rérelseresultat fore bonus 637 I 101 3047 | 636 616
Resultat fore skatt 300 560 | 533 852 339
Periodens vinst 199 405 | 090 572 250
Vinst per aktie (SEK) 3,13 6,39 17,21 8,76 3,75
K/I-tal, % 8l 74 66 75 86
Rorelsemarginal, % 19 26 34 25 14
Kapitaltackningsgrad, % 18 13 13 20 202
Antal arsanstillda vid periodens slut 589 665 864 943 835
Totala intdkter per anstalld,

genomsnitt (MSEK) 2,8 3,3 5,6 3,7 2,6
Forvaltat kapital vid periodens slut

(miljarder kronor) 42 70 79 73 51

1) Definitioner, se sidan 14.

2) Efter avdrag for foreslagen utdelning
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Koncernchefens kommentarer till
utvecklingen 2002

Biste aktiedgare,

Ar 2002 upplevde vi den stérsta virdenedgingen pa aktiemarknaderna sedan den stora
depressionen for 70 ar sedan. Virdenedgangen har fortsatt tre ar i f6ljd och index har
sjunkit med 68 procent sedan toppen i borjan av 2000. Bara under 2002 61l index med
37 procent, den nist storsta nedgangen pa 100 ar (1931 var virre).

Det dramatiska raset pa aktiemarknaderna har orsakat stora forluster f6r manga av vara
kunder. Ménga institutionella investerare har sett fallande tillgdngsvirden och minga
har tvingats gora personalnedskirningar. Manga foretagskunder har inte kunnat fullfol-
ja sina planer, eftersom aktiemarknaderna inte har tillatit det. Manga privata kunder har

sett sina bespatingar sjunka till nivaer dir de kdnner oro for en forsimrad livskvalitet.

Nedgéingen pa aktiemarknaderna har atfoljts av foretagsskandaler och bokforings-
brott. Sarskilt den amerikanska marknaden har drabbats av ménga uppmiérksammade
hindelser. Fortroendet f6r marknaden har tagit skada. Manga initiativ till nya lagar
och regleringar har tagits i USA och inom EU {6r att forbéttra marknadens funktion.
Dessa initiativ 4r mycket viktiga f6r Carnegie och vara kunder och jag ser fram emot en

process dir erfarenhet och klokhet dr vigledande.

Det dramatiska fallet har lart oss manga lixor — till exempel hur felaktigt marknaderna
bedémde ldget nir det gick som bist. Men med facit i hand kommer man sannolikt om
ett par ar att konstatera att dven dagens marknadsldge felbedomdes. Vi kanske tror idag
att allt har atergatt till det normala, eftersom I'T-bubblan har spruckit. Vi har definitivt
lirt oss mycket av de fallande aktiemarknaderna, men vad 4r “normalt”? Det ir i alla
fall inte en situation som idag, dir aktiemarknaderna mer eller mindre har upphort att
fullgbra en av sina mest grundliggande uppgifter i en marknadsekonomi — att fordela
kapital fran dem som har, till dem som behéver. Vissetligen kunde Ericssons nyemis-

sion genomforas pa de nordiska marknaderna, men det var en mycket speciell situation.

En av de frimsta lirdomarna frin de fallande marknaderna har varit deras internatio-
nella karaktir. Det kan fortfarande finnas beslutsfattare som vill att ett land eller ett
omrade ska hallas skilt fran resten av virlden. Det fungerar inte sa lingre. Virlden gar
samman. Det kan finnas lokala skillnader i marknadernas sammansittning, men de

underliggande trenderna dr gemensamma.

Denna insikt dr faktiskt den viktigaste faktorn bakom Carnegies strategi att bli den ledan-
de nordiska investmentbanken. I en virld som gar ssmman mer och mer maste man vara
mycket klar 6ver vad som ir de langsiktiga konkurrensfordelarna. I vart fall ar det att
vara den ledande nordiska investmentbanken. Med detta definierar vi var marknad som
kunder i Norden och kunder utanfér Norden som vill bedriva Nordenrelaterade affirer.

Den relativa betydelsen av icke-nordiska kunder i var strategi har fortsatt att 6ka under
aren. Diagrammet till vinster illustrerar detta fenomen med avseende pa svenska aktier.

Vidare har vi definierat var spetskompetens som i huvudsak hinforlig till aktiemarkna-
derna. Vi har vissetligen en mycket 16nsam verksamhet inom rinteb4rande virdepapper
i Danmark, vilken 4dr ledande pa den lokala marknaden for indexerade bostadsobliga-

tioner. Vi har strukturerade produkter och vi erbjuder ocksa vissa rinteprodukter och
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radgivning om pensionsataganden inom var asset management-tjainst. Generellt dr
vi dock inriktade pa olika typer av aktierelaterade produkter. Denna inriktning har
inneburit att vi tillhor de investmentbanker som har drabbats hardast av marknadsned-

gangen.

Pi grund av fallande aktiemarknader, i savil virde som transaktionsvolymer pa pri-
mir- och sekundidrmarknaderna, har var fokusering pa aktier inneburit att vara intik-
ter har sjunkit avsevirt. Ar 2001 var de 3,4 miljarder kronor, vilket innebar en nedgang
med 19 procent jaimfért med 2000 (4,2 miljarder kronor). Under 2002 minskade de
med ytterligare 30 procent till 2,4 miljarder kronor. Eftersom vi inte kan paverka
marknadsutvecklingen dr vart mal att fokusera pa det som vi kan géra nagonting ét,
det vill sdga att forbidttra var konkurrensposition pd den totala marknaden. Manga at-
girder kan illustrera vad vi har uppnatt i detta avseende (se vidare presentationerna pa
sidorna 19 till 43) men en 6vergripande bild kan fis genom att jimfora utvecklingen av
index for de nordiska marknaderna — som kan anvindas for att ange verksamhetsnivan
pa marknaden — med vira intikter. Detta gors i diagrammet till vinster, och illustrerar

att vi har 6kat vara intikter i forhillande till den totala marknaden.

Denna relativa 6kning speglar delvis utvecklingen inom tre prioriterade omraden. Det
forsta omradet dr vara tjdnster till icke-nordiska institutionella investerare, det vill siga
var London- och New York-baserade tjanst inom Securities. Under 2002 var courtaget
fran dessa kunder lika stort som det fran nordiska institutionella investerare, och vi ar

nu vil etablerade som en av de tva frimsta i detta viktiga segment.

Det andra prioriterade omradet dr att forbittra var relativa position nér det géller storre
transaktioner inom investment banking — sa vil som att behalla var starka position i
medelstora transaktioner. Mot bakgrund av att marknaden har minskat avsevirt under
2002 4r det naturligtvis svart att dra nagra slutsatser, men det faktum att vi nu 4r num-
mer 3 riknat i volym avseende nordiska M&A-transaktioner (efter Goldman Sachs och
UBS Watburg, men fore alla regionala konkurrenter) dr mycket uppmuntrande. Var
ledande roll vid Telias férvirv av Sonera dr det tydligaste exemplet pa detta.

Det tredje prioriterade omradet, tjdnster till privatkunder, har haft en annan utveckling
under aret. A ena sidan har privatkunderna drabbats hirt av nedgingen pa aktiemark-
naderna vilket illustreras av vart affirsflode, sdrskilt courtaget, pa lokala marknader
fran detta segment. A andra sidan har vrt privatbankskoncept (private banking) i
Luxemburg fortsatt att visa sig mycket konkurrenskraftigt. Vi har vunnit marknads-
andelar och vira intikter har varit i princip oférindrade. Aven var radgivningsservice

avseende pensioner och forsikringslosningar har utvecklats vil.

Utveckling av tjdnster till privatkunder 4r ett av skdlen bakom en storre férindring i
vart tjinsteutbud till privatkunder. Vi kommer dérfor att introducera en mer komplett
private banking-tjinst dven till kunder pa de lokala marknaderna — inte bara kunder
med site utanfor regionen och som betjinas frin Luxemburg. Vi har vidtagit organi-
satoriska atgirder fOr att realisera detta och under ar 2003 kommer till att borja med,

kunderna i Sverige, att mirka denna utveckling.
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Pa motsvarande sitt har den ligre intdktsvolymen lett till en sinkning av kostnaderna.
Totalt uppgick kostnaderna (exklusive skatt) till 2,1 miljarder kronor, vilket var en ned-
gang med 18 procent jimfort med 2001. Detta dr for det forsta en foljd av var affirs-
modell, vilken innebir att hilften av vinsten (fére bonus och efter avdrag for rinta pa
kapital) fordelas till bonuspoolen. Under 2002 uppgick dirmed bonuskostnaden till 277
miljoner kronor, vilket var en nedgang med 65 procent jaimfoért med 2001.

Pa grund av 2002 ars dystra marknader har det tyvirr ocksa varit n6dvandigt att ge-
nomfora personalneddragningar. Totalt har 129 personer tvingats limna foretaget. Det
motsvarar 14 procent av personalen i borjan av aret. Nettoeffekten (dvs efter avrikning
for nyrekryteringar) dr en minskning fran 943 personer i borjan av aret till 835 personer
i slutet av aret — en minskning med 11 procent. Kostnaden for personalneddragningen
under 2002 uppgick till 92 miljoner kronor. Dessutom har 6vriga kostnader minskat
fran 829 miljoner kronor 2001 till 789 miljoner kronor 2002, en minskning med 5 pro-
cent. Darfor uppskattar vi att kostnadsnivan som vi inleder 2003 med kommer att ligga
pa mellan 1 550 och 1 650 miljoner kronor, en minskning med mellan 8 och 13 procent
jamfort med 2002.

Trots de svara marknadsforutsattningarna kunde Carnegie inda uppvisa en vinst efter
skatt pa 250 miljoner kronor under 2002, en nedgang med 56 procent jimfoért med
2001. Detta motsvarar en avkastning pa eget kapital pa 16 procent (38 procent 2001)
och en vinst per aktie pa 3,75 kronor (8,76 kronor 2001). Jimfoért med branschen dr
detta en mycket konkurrenskraftig utveckling. Vidare har de fallande marknadsvir-
dena lett till en betydande nedgang i riskvigda tillgdngar. Carnegies utdelningspolicy
innebdr att bolaget inte ska behalla kapital som inte behovs for att bedriva den dagliga
verksamheten. Vi har satt ett lingsiktigt mal for primarkapitalrelationen pa 15 procent
vid ingangen av varje ar. Mot denna bakgrund har styrelsen beslutat foresld en utdelning
om 8,93 kronor per aktie (8,57 kronor), vilket betyder att samtliga medel tillgidngliga for
utdelning delas ut, vilket medfor en primirkapitalrelation pa 20,4 procent.

Pa ett mer personligt plan ar ar 2002 ett mycket speciellt ar for mig, da jag slutar som
koncernchef for Carnegie. Jag borjade 1 september ar 1990 da USAs president George
Bush ledde kriget mot Irak efter Saddam Husseins invasion av Kuwait. Jag limnar min
befattning mer 4n tolv dr senare, da president George W Bush leder virlden i dess tvist
med Irak och Saddam Hussein. De tolv dren kdnns som ett 6gonblick, men vilken dra-

matisk tid det har varit f6r marknaderna, Carnegie och for mig personligen.



I mitt sista brev till Er vill jag dven inkludera en snabb genomgdng av viktiga — sma och
stora — ldrorika hédndelser under min tid som koncernchef. Kanske finns det ndgra inslag
som kan bidra till en fundering.

1990

Begreppet bundna/fria aktier i Sverige avskaffades. Denna och andra avregleringar i Sverige och
utomlands bildade grunden for stora omférdelningar av aktieportfoljer och vi larde oss att det var
strategiskt nddvandigt att vara ndrvarande — och ledande — i London och New York fér kontakten med
internationella institutionella investerare. ® Carnegies dgare vid denna tid, Nordbanken, accepterade
att bilda ett holdingbolag for dgandet av Carnegie. Vilarde oss vikten av en juridisk struktur som gynnar
verksamheten, eftersom denna konstruktion gjorde att banken kunde behandla Carnegie pa armlangds
avstand i stéllet for att tvingas ingripa i operativa fragor. ® Krisen i sérskilt det svenska finanssystemet
bérjade utvecklas och efter att ha tvingats realisera mycket stora kreditforluster larde vi oss vikten av
en forsiktig kreditpolicy.

1991

Konceptet med en integrerad investmentbank borjade utvecklas och vi larde oss att man maste ta ett
steg i taget i ett mycket langsiktigt atagande. Vi introducerade aktieanalys som en av de framsta konkur-
rensfordelarna till vara aktiekunder och vi bérjade bygga upp vara tjanster fér investment banking och
asset managment. Vi insag vikten av kinesiska murar redan fran bérjan. Vi larde oss att satta kvalitet i
forsta rummet. ® For att bygga upp ett diskretionért finansiellt incitamentssystem for hela koncernen
bérjade vi riva ned den gamla strukturen med lokala system. | denna process hoppade stora delar av
var nyckelpersonal av. Vi lirde oss svarigheterna i att bilda koncern utifran en sammansattning av olika
bolag. Vilarde oss betydelsen av en foretagskultur och insag att hur man gér saker dr minst lika viktigt
som vad man vill uppna. ® Carnegie 6ppnade aterigen kontor i Goteborg. Vilarde oss att det I6nar sig
att halla fast vid sina rotter.

1992

Den svenska valutan forsvarades till ett mycket hégt pris. Carnegie gjorde stora vinster i kaoset och

vi larde oss den stora paverkan som marknaderna kan ha — och att man behéver ritt verktyg for att
kunna dra nytta avdem. ® Finanskrisen i Sverige blev mycket djup och vi avtalade med Nordbanken
om att en ny dgarstruktur skulle skapas for Carnegie, som en foljd av att de andrade sin strategi. Vi
larde oss att det ar en mycket delikat uppgift, milt uttryckt, att hantera den process som ska resultera i
en ny agarstruktur. ® Vigjorde var forsta stora affir inom investment banking nar vi lyckades placera
en stor post aktier i ett svenskt foretag pa den nordiska och internationella marknaden for danska och
norska investerares rakning. Vilarde oss vikten av att vara oberoende.

1993

Vi gjorde ett forvarv i Norge och slutférde vart forvary av det som idag ar var danska verksamhet,

vi kopte Nordbankens private banking-verksamhet i Luxemburg, vi k&pte ocksa embryot till vad

som idag ar var svenska asset management-verksamhet; vi larde oss att ibland géller det att handla
snabbt. ® For att skapa ett stabilt lingsiktigt finansiellt incitamentsprogram lanserade vi det enkla
konceptet att dela vinsten 50/50 mellan dgare och personal. Vilarde oss att det enkla kan vara battre
an det som kanske ar teoretiskt korrekt. ® Marknaderna startade sin sju ar langa uppgang. Vilarde oss
att man inte alltid inser nar man dr ute ur tunneln.

1994

Carnegie drabbades av en betydande forlust i den nybildade verksamheten med ranteprodukteri
Norge. Till f6ljd av detta foll var ranking i aktieanalys i Norge dramatiskt — det storsta raset som nagon-
sin uppmatts. Vilarde oss att fortroende ar en émtalig tillgang och att riskerna kan anta former som
man kanske inte forvantar sig. ® Singer & Friedlander PLC i London férvarvade en majoritetsandel i
Carnegie fran Nordbanken. Vilarde oss att tillit I6nar sig. ® Vi gjorde var forsta avyttring genom att
silja tillbaka var svenska verksamhet med ranteprodukter till Nordbanken. Vi larde oss att en till synes
dramatisk forandring snabbt kan accepteras, bara den ar vettig. Vi etablerade ocksa vart forsakrings-
makleri och var verksamhet inom pensionsradgivning i Sverige och larde oss att man med ratt fokus
alltid kan fordjupa och forbéttra sitt tjansteutbud.

1995

Efter att den nya plattformen skapats tillsammans med Singer & Friedlander blev alla anstillda aktie-
dgare i bolaget. Detta initierades av Singer & Friedlander som en del i hanteringen av risken i deras in-
vestering. Vilarde oss att delad risk kan visa sig bli minskad risk. ® Med den nya dgarstrukturen kunde
vi bérja arbeta mer offensivt. Vi larde oss att nyckelpersoner vill ha en stabil plattform for att bygga upp
en Iénsam verksamhet. Plattformarna anvandes sedan for att skapa gransoverskridande affarsomraden
genom hela koncernen med avseende pa vardepappershandel och investment banking — och senare
dven asset management och private banking. ® Som en del av férséljningen fran Nordbanken minska-
des kapitalet avsevart. Vilarde oss att alltid forsdka anvanda kapitalet pa basta satt.

Carnegie 2002 9
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1996

Marknaden fortsatte att beléna specialisering och den senaste trenden var sektorfokus. Var tackning av
sddra Europa, med kontor i Milano, Madrid och Lissabon och med en ledande verksamhet pa europeiska
tillvaxtmarknader i London, blev for riskfylld och vi borjade avyttra dessa verksamheter. Vi larde oss att
fokusera pa omraden dar vi kan bli nummer ett. Vi beslutade att sikta mot att bli den ledande nordiska
investmentbanken — varken mer eller mindre. ® Pa grund av avyttringarna minskades personalen till
cirka 300 personer. Vi larde oss att tillvaxt inte bara kommer fran tillvaxtmarknader, utan fran tillvaxt i
forhallande till konkurrenter. ® Vi etablerade oss ordentligt i Finland och vi larde oss att det tar tid och
kraft att bli betraktad som lokal bland internationella aktérer och internationell bland lokala.

1997

Vi lag fortfarande efter viktiga konkurrenter, men vi nirmade oss. Vi larde oss att framtiden lag i handerna
pa vara kunder och oss sjalva — inte i hdnderna pa "marknaderna” eller ndgot annat opaverkbart. Vi var
pa vag att lyckas! ® De "asiatiska kriserna” drabbade marknaderna och kurserna foll. Vi larde oss att
stora rorelser i marknaden kommer for att de ar ovantade, inte for att de ar vantade. ® Vi startade vart
forsta stora granséverskridande IT-projekt, Camra. Vi larde oss att de viktigaste stegen ofta tas bakom
kulisserna.

1998

Aven var investment banking-verksamhet i Norge, Danmark och Finland bérjade bli betydelsefull i de
lokala marknaderna. Vi ldrde oss att det alltid |6nar sig att vara fokuserad. ® Aktieverksamheten i
Sverige rankades for forsta gangen hogst i lokala undersékningar. Den utgjorde den forsta grundstenen
i Carnegies uppbyggnad. Och det var hdr som investeringar i analysverksamheten gjordes tidigt. Vi
larde oss att stoltheten spirar bast nar den kommer fran egna anstrangningar. ® Forberedelserna for
"millenniebomben” borjade engagera alla, aven Carnegie. Vi larde oss att alla bomber inte exploderar.

1999

Detta var aret da marknaderna bérjade stiga kraftigt. IT-rallyt lamnade all tidigare erfarenhet irrelevant.
Vi publicerade en mycket skeptisk analysrapport om IT-sektorn. Vi larde oss att det ar svart att fa
gehor om marknadsrallyt ar emot en. ® Vi passerade vart forsta miljardmal — en miljard kronor i vinst
fore bonus. Vi ldrde oss att nar ett mal ar uppnatt skapas omedelbart ett hogre. ® | Sverige inférde
Stockholmsbérsen euron som extra handelsvaluta pa borsen. Efterfragan fran de noterade bolagen och
andra marknadsaktorer visade sig vara obefintlig. Vi larde oss dnnu en gang att marknaderna ar inriktade
pa det som ar viktigt.

2000

Aret nar marknaderna nadde sin absoluta topp — nir handelsvolymerna var utan motstycke i ett
historiskt perspektiv, nar nyemissioner, bérsnoteringar och annan investment banking-verksamhet
blomstrade, nar kapitalflédet till kapitalférvaltningstjansterna var enormt och vara resultatbaserade
intakter var betydande. Vi larde oss att marknaden kan vara fantastisk — nagot att minnas nar marknaden
arsvar. ® | Sverige inforde regeringen PPM, ett system dar allmanheten sparar till sina pensioner
genom att valja fonder i ett pensionsprogram. Inférandet kom vid en tidpunkt som senare identifierades
som en topp pa aktiemarknaden, men systemet med individuell férvaltning fungerar nu som en modell
for forvaltningen av “pensionsbomben” i Europa. Vi larde oss att regeringar kan vidta konstruktiva
atgarder. ® Carnegies langsiktiga arbete for att bli den ledande nordiska investmentbanken gav utdelning
ocksa finansiellt och detta blev vart forsta ar med en nettovinst som &versteg | miljard kronor. Vi larde
oss att den bdsta strategin néstan alltid ar att forsoka vara bast pa det man gor.

200!

Carnegie noterades pa Stockholmsbdrsen som en av de fa noterade oberoende investmentbankerna

i Europa. Vi larde oss att institutionella investerare uppskattade var affirsmodell. ® Pa grund av de

stora omfordelningarna av aktieportfljer varlden Gver under det senaste decenniet hade icke-nordiska
investerare blivit lika viktiga som nordiska med avseende pa nordiska aktier. Vi larde oss att vart fokus var
ratt. ® Trots fallande marknader fortsatte det forvaltade kaptitalet att 6ka tack vare stora infléden fran
kunder. Vi larde oss att "femstjarnig kvalitet” ar det basta konkurrensverktyget — oavsett vad du gor.

2002

Aktiemarknaderna hade sitt nast simsta ar pa ett sekel och marknaderna sjonk for tredje aret i rad.
Manga kunder drabbades hart och vi larde oss att risker har sitt pris. ® Var bransch tvingades till stora
personalneddragningar. Aven Carnegie var tvunget att skira ned for forsta gingen pa ett decennium. Vi
larde oss att ett farval ar smartsamt fér dem som gar — men ocksa for dem som stannar kvar. ® Trots
det svira marknadslaget genomfordes framgangsrikt den nast storsta M&A-transaktionen i Norden
nagonsin, TeliaSonera, dar Carnegie var radgivare at Telia. Vi larde oss att kunskap och engagemang
betalar sig.



Jag vill avsluta med att tacka alla kunder for deras fortroende for Carnegie, for deras
lojalitet dven under sa svira tider som 2002 och for att de bidrar till att géra Carnegie
till den ledande nordiska investmentbanken. Kunderna dr var livsluft och det 4r med
smirta vi sett de forluster som den svara marknaden har foranlett — bade vad giller
tillgdngsvirden, men ocksad vad giller uteblivna méjligheter. Det har for mig varit en
forman och en 4ra att under alla dessa ar fa leda Carnegie i var strivan att uppfylla deras
onskemal pd bista sitt.

Slutligen férvintas det av mig att jag ska tacka Carnegies anstillda — koncernchefer gor
alltid det. Men eftersom detta dr mitt sista brev som koncernchef vill jag ta tillfillet i akt
att uttrycka mig lite mer kraftfullt. Carnegie har fantastiska medatrbetare! Det 4r tack
vare dem som kunderna i allt hégre grad vill arbeta med Carnegie i stillet f6r med vara
konkurrenter. Det ir medatbetarna som skapar den foretagskultur som gor det mojligt
for talang och ambition att vixa. Det dr deras harda arbete, hoga etik, lojalitet och stora
hingivenhet som gor Carnegie annorlunda. For vi har inte nagon storebror eller stor
balansrikning som hjélper oss, utan det ir uteslutande det arbete som utférs av alla
dessa individer — Carnegies ambassadorer — som gor oss till ledande! Jag vill tacka dem
for dnnu ett enastaende ar!

Det dr med stor entusiasm och stort fértroende som jag limnar 6ver rollen som
koncernchef till Karin Forseke frin och med 2003. Jag vet att styrelsen har utsett en
utmirkt ny ledare och av hela mitt hjirta 6nskar jag henne all framging i sin nya
befattning.

Stockholm i januari 2003
Med vinlig hilsning

LA

Lars Bertmar
Koncernchef
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BNP i Norden 6kade mer under 2002
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Makroekonomisk oversikt

Dramatiskt ar

Aven ar 2002 blev ett dramatiskt ar for virldsekonomin och de finansiella markna-
derna. Aret inleddes med en forsiktig optimism om konjunkturutsikterna. I takt med att
viktiga ekonomiska indikatorer pa bada sidor av Atlanten fortsatte att forbittras tilltog
optimismen om att 2002 skulle bli ett riktigt bra konjunkturar. Dessa férhoppningar
kom dock pa skam under sommaren da uppgangen byttes ut i ett markant fall i flertalet
ekonomiska indikatorer. Det stir nu klart att konjunkturuppgangen i USA savil som i
Europa har avbrutits, innan den hade hunnit £ ett riktigt starkt fotfaste.

Nya vinstbesvikelser

Trots att konjunkturen férbattrades under inledningen av aret, framfor allt i USA, mot-
svarade inte vinstutvecklingen de alltfor hogt uppdrivna forvintningarna pa snabba
vinstlyft. Vinstbesvikelserna bidrog till neddragna vinstestimat 6verlag och medverkade
till en svag utveckling pa virldens bérser. Aterigen visade det sig att tillviixtutsikterna

framfor allt for globala teknik- och telekomprodukter var alltfr optimistiska.

Kraftiga borsfall

Trots en viss dterhimtning mot slutet av aret, blev 2002 ett riktig daligt ar pa virldens
borser och kurserna pa de ledande bérserna sjonk for tredje aret i rad. Aret kantades
inte enbart av konjunktur- och vinstbesvikelser utan dessutom var det stort fokus pa de
fortsatta problemen bland telekomleverantérer och operatérer, och en rad uppmirk-
sammade bolagsskandaler i USA. Morgan Stanleys vitldsindex 61l med 25 procent,
Standard&Poor’s 500 index med 23 procent, medan EuroStoxx50 f6ll med inte mindre
in 37 procent. Aven utvecklingen pa den teknikdominerande NASDAQ var svag och

index sjonk 32 procent under aret.

Utfléden ur aktiefonder

Kapitalflodena till aktiefonder 4r mycket kinsliga f6r den radande utvecklingen pa
aktiemarknaden. Som en f6ljd av den positiva inledningen av dret skedde nettoinfléden
av kapital till aktiefonder i savdl USA som Europa. Men i takt med att bérsklimatet
forsimrades, bromsades ocksa inflédena upp och vindes till betydande utfléden. Sett
over hela aret flédade det till och med ut 7 miljarder dollar fran aktiefonder i USA,
vilket 4r mycket ovanligt. Inte nagon gang sedan 1988 har det registrerats nettoutfloden

ur aktiefonderna.

Bittre tillvixt i de nordiska linderna

De nordiska ekonomierna dr starkt exportberoende och den svaga tillvixten i virlds-
ekonomin bidrog till en 6verlag mattlig tillvixt. Tack vare att den privata konsumtionen
holls uppe av fortsatt expansiv finanspolitik och goda realloneékningar, kunde emeller-

tid samtliga nordiska linder uppvisa en hogre tillvaxt 2002 dn 2001.



Samtliga nordiska index sjonk markant...
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Bedrovligt ar pa de nordiska bérserna

De nordiska aktiemarknaderna hade ett bedrovligt ar med markanta nedgangar i samt-
liga linder. Mest 61l den svenska borsen som paverkades 1 hog grad av det fortsatta
raset for telekomaktier, och Carnegie Nordic Index Sverige sjonk hela 37 procent under
iret. Aven den finska borsen péverkades av samma faktorer och HEX-index sjonk med
34 procent. De mindre konjunkturkinsliga och mindre telekomexponerade borserna i
Danmark och Norge klarade sig nagot bittre, men savil den norska OSE som danska
KFX index £l cirka 22-25 procent.

Ligre omsittning

Det kraftiga fallet i borskurserna ledde till att omsattningen pa de nordiska borserna
sjonk ytterligare. Sarskilt hart drabbades Stockholmsbérsen ddr omsittningen foll
med 32 procent jaimfoért med 2001. Men dven 6vriga nordiska borser sag ordentliga
nedgéingar i omsittningen. Bist klarade sig Helsingforsborsen dir fallet stannade vid
knappt 7 procent jamfoért med 2001,

Kapitalfiédet in till aktiemarknaderna férsimrades pa samtliga nordiska aktiemark-
naderna under 2002. I Sverige, som 4r den mest utvecklade nordiska marknaden f6r
fondsparande i aktier, var det visserligen dnnu ett ar med nettoinfléden. Men nivan,
17,3 miljarder kronor, var den ligsta sedan 1995. Aveni 6vriga nordiska linder var
fondflédena svaga, sirskilt i Norge dir man kunde notera ett nettoutflode.
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Femarsoversikt

Resultatrikning
Koncernen (miljoner kronor) 1998 1999 2000 2001 2002
Securities 870 [ 131 2 26l | 615 | 106
Investment Banking 346 483 96 901 467
Asset Management & Private Banking 38l 543 [ 024 924 819
Totala intakter" | 597 2 157 4247 3 440 2392
Personalkostnader —469 -549 —680 —906 —902
Kostnader for personalreduktion = = = = -92
Ovriga kostnader —486 —499 ~770 -829 —789
Kreditreserveringar, netto -5 -8 0 -3 -3
Totala kostnader fore bonuskostnader -960 —1 055 —1 450 -1 738 -1 786
Roérelseresultat fore resultat fran intresse-

foretag och vidsentliga innehav och bonus 637 1 101 2796 1 702 606
Resultat fran intressebolag och &vriga

vésentliga innehav - - 251 —65 9
Rérelseresultat fore bonus 637 1101 3 047 | 636 616
Bonuskostnader? —337 -542 -1 514 —784 =277
Totala kostnader -1 297 -1 597 -2 964 -2522 2063
Resultat fore skatt 300 560 I 533 852 339
Skatt —10l —-155 —443 —280 -89
Periodens vinst 199 405 1 090 572 250

1) For att forbéttra beskrivningen av verksamheten har Carnegies innehav i Orc Software och resultatet fran intresseféretag och andra
vasentliga innehav redovisats separat under "Resultat fran intressefretag och andra vésentliga innehav” i den operationella rapporteringen.
Darfor kan de totala intékterna i den operativa rapporteringen avvika fran totala intakter i den legala resultatrékningen.

2) | presentationen fordelas inte resultat frén intresseféretag och 6vriga vasentliga innehav, samt bonuseffekten frn resultatet, per affarsomréade.

Definitioner av nyckeltal

Vinst per aktie: Periodens vinst dividerad
med genomsnittligt antal aktier. For perioden
fram till den 30 juni 2001 4r genomsnittligt antal
aktier berdknat pa totala antalet aktier direkt
efter omstruktureringen (fusion och split), men
fore nyemissionen.

Vinst per aktie efter utspadning: Periodens
vinst dividerad med genomsnittligt antal aktier,
inklusive full utspadningseffekt av utfardade tec-
kningsoptioner (se sidan 54).

Eget kapital per aktie: Eget kapital i slutet av
perioden dividerat med det totala antalet aktier.

Aktiekurs: Aktiekurs (stangningskurs) per den
30 december.

P/E-tal: Aktiekurs dividerad med vinst per
aktie for de senaste 12 manaderna.

Kurs/eget kapital per aktie: Aktiekurs vid
periodens slut dividerad med eget kapital per
aktie.

K/I-tal: Totala kostnader (inklusive bonus-
kostnader) i procent av totala intdkter (inklusive
resultat fran intresseféretag och &vriga vasent-
liga innehav).

Rorelsemarginal: Resultat fore skatt i pro-
cent av totala intdkter (inklusive resultat fran
intresseforetag och ovriga vasentliga innehav).



Finansiella nyckeltal

Forvaltningsberittelse

1998 1999 2000 2001 2002

Vinst per aktie, kronor 3,13 6,39 17,21 8,76 3,75
Vinst per aktie efter utspadning, kronor 3,13 6,39 17,21 8,76 3,75
Eget kapital per aktie, kronor - - 25 28 24
Aktiekurs, kronor - - - 131 56
P/E-tal, senaste 12 manaderna - - - 14,9 14,9
Kurs/eget kapital per aktie - - - 4,6 24
Antal aktier vid periodens slut 63 366 600 63 366 600 63 366 600 66 701 600 66 701 600
Genomsnittligt antal aktier 63366 600 63366 600 63366 600 65267093 66701 600
Antal aktier hanforliga till

teckningsoptioner - - - — 2400000
Personalkostnader plus bonus i

procent av totala intdkter, % 50% 51% 49% 50% 49%"
K/1-tal, % 81% 74% 66% 75% 86%
Rérelsemarginal, % 19% 26% 34% 25% 149
Vinstmarginal, % 12% 19% 24% 17% 10%
Avkastning pa eget kapital, senast

12 manaderna, % 45% 58% 85% 38% 16%
Totala tillgdngar (miljoner kronor) 8 548 10 327 18 553 19 129 12 444
Utlaning till allmanheten (miljoner kronor) 2 399 3007 4250 2 409 2 820
In- och upplaning fran allmanheten

(miljoner kronor) 3740 4358 6 469 5 56l 5016
Eget kapital vid periodens slut

(miljoner kronor) 559 846 1,605 | 880 | 568
Total regulativ kapitalbas 608 610 973 1 308 956
—Eget kapital 559 846 I 605 | 880 | 568
—Goodwill -5 -3 -2 -1 -17
—Utdelning -96 —-383 —-860 =572 —596%
—Efterstéllda lan 150 150 230 - -
Riskvégda tillgdngar (miljoner kronor) 3336 4789 7 461 6 545 4690
Kreditrisker 2 364 3615 5570 4784 3214
Marknadsrisker 972 I 174 | 892 | 761 | 476
Primérkapitalrelation, % 13,7% 9,6% 10,0% 20,0% 20,4%
Kapitaltdckningsgrad, % 18,2% 12,7% 13,0% 20,0% 20,4%
Genomsnittligt antal drsanstallda 577 649 765 941 924
Antal drsanstdllda vid periodens slut 589 665 864 943 835
Forvaltat kapital vid periodens

slut (miljarder kronor) 42 70 79 73 51

I) Exklusive kostnader for personalreduktion

Vinstmarginal: Periodens vinst i procent av
totala intdkter (inklusive resultat fran intresse-
foretag och dvriga vasentliga innehav).

Avkastning pa eget kapital: Periodens
vinst for de senaste 12 manaderna i procent av
genomsnittligt eget kapital.

Primarkapital: Eget kapital plus andel av eget
kapital av obeskattade reserver minus goodwill
och eventuell féreslagen utdelning samt even-
tuella aterkopta aktier.

Primarkapitalrelation: Primarkapital i
procent av riskvagda tillgangar.

2) Foreslagen utdelning

3) Med avdrag for foreslagen utdelning

Kapitaltdckningsgrad: Total regulativ kapi-
talbas (primarkapital plus efterstillda lan som
kan tillgodoréknas) i procent av riskvigda
tillgdngar.

Genomsnittligt antal arsanstillda: Det
totala antalet betalda arbetstimmar for samtliga
anstdllda dividerade med normalt antal arbet-
stimmar per anstilld for hela perioden.

Antal arsanstillda vid periodens slut: Det
totala antalet betalda arbetstimmar for samtliga
anstdllda dividerade med normalt antal arbets-
timmar per anstalld vid perioden slut.

Notera att avrundningar kan ha medfort att beloppen i miljoner kronor, om de summeras,

i vissa fall inte stdmmer.
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Affirsidé och strategi

Affarside

Carnegies malsittning dr langsiktig 16nsamhet genom att vara kundernas forsta-
handsval, vilket i sin tur kommer att maximera virdet for aktiedgarna. Tillvixt inom
alla affirsomraden kommer att uppnas genom fortsatt fokus pa hogkvalitativa produk-
ter och tjinster, med hjilp av kreativa och engagerade medarbetare.

Marknad

Trots den dramatiska nedgangen pa aktiemarknaderna under de tva senaste aren kvar-

star de framsta drivkrafterna bakom tillvixten inom finanssektorn, dessa 4r:

Avreglering Demografiska forandringar Teknisk utveckling

Okat behov av

Globaliserin
IS langsiktigt sparande

Fortsatt tillvaxt i den finansiella sektorn

Avreglering - Under det senaste decenniet har en rad branscher avreglerats, bland annat
telekommunikation, finansiella tjdnster och energi. Detta har skapat nya affirsmoj-
ligheter, skdrpt konkurrensen och 6kat efterfragan pa kapitalanskaffning och annan
finansiell radgivning.

Globalisering - Den hardnande konkurrensen har skapat ett behov av internationell
nirvaro och storskalighet. Detta har 6kat antalet M&A-affirer och joint ventures och
ir en utveckling som forvintas fortsitta. Globaliseringen har ocksa medfort ett globalt
perspektiv pad allokeringen av hushallssparandet.

Demografiska forindringar och 6kat sparbehov — Den dldrande befolkningen har
satt press pa de nationella pensionssystemen i storre delen av vistvirlden. Detta har lett
till fordndringar i systemen och skapat storre valmojlighet, avseende investeringar, for
de som omfattas av dem. En storre medvetenhet om behovet av langsiktigt pensions-
sparande har vixt fram tillsammans med 6kad efterfragan pa investeringsalternativ,
sasom olika typer av aktierelaterade produkter och tjinster. Sarskilt méarkbart har detta
variti de nordiska linderna, dir de nationella pensionssystemen till stor del bygger pa
en ”betala i efterhand”-filosofi, vilken kriver att den arbetande befolkningen forsorjer
ett vixande antal pensionirer. Detta har lett till 6kad misstro till om avsittningarna

kommer att ricka for att ticka framtidens pensionsférmanet.

Teknisk utveckling - Marknaderna for telekommunikation, I'T och bioteknik kommer
att fortsdtta visa tillvixt pa lang sikt. Nordiska foretag har lang erfarenhet inom dessa
sektorer och kan forvintas vara fortsatt ledande. Oaktat den senaste tidens kursfall i tek-
nologiaktier, innebar detta en fortsatt hog efterfragan pa kapital och radgivning avseende
fusioner och sammanslagningar bland snabbvixande I'T-, telekom- och bioteknikforetag.



Forvaltningsberattelse

Affarsmodell

Carnegies konkurrensfordelar kan beskrivas i en affirsmodell som har visat sig vara
framgangsrik 6ver tiden. Genom att bygga vidare pa dessa konkurrensférdelar kom-
mer Carnegie att kunna ta tillvara kommande tillvixtmojligheter.

Langsiktiga
kundrelationer

Hogkvalitativa

Marknadsledande
produkter och tjanster

God lénsamhet

Nordiskt fokus Tydlig foretagskultur

Konkurrensférdelar
Langsiktiga kundrelationer - Genom att sitta sig in sina kunders verksamheter och
mal for investeringar har Carnegie utvecklat djupa kundrelationer, som i sin tur generar

aterkommande affirer.

Hogkvalitativa produkter och tjinster — Carnegies inriktning pa att skapa langsik-
tiga kundrelationer har satt en hég standard pa produkter och tjinster inom samtliga
affirsomraden. Kvaliteten pa dessa produkter och tjdnster har hjdlpt till att stdrka och

uppritthélla Carnegies starka varumarke.

God lonsamhet - Carnegie strivar efter att maximera langsiktig l1onsambhet, vilket
endast 4r mojligt att uppna genom att vara kundernas forsta val. God lonsamhet ligger
ocksa i kundernas intresse, eftersom det gor det mojligt f6r Carnegie att rekrytera och
behilla de bista medarbetarna.

Marknadsledande — Att vara marknadsledande dr ofta en forutsattning for att na god
lonsamhet. Carnegie behéll positionen som den ledande nordiska investmentbanken
under 2002.

Nordiskt fokus — For att behalla positionen som ledande nordisk investmentbank foljer
Carnegie strategin for fortsatt tillvixt i Norden, baserad pa ett starkt sektorfokus, inter-
nationell utblick och en stark lokal nirvaro pé var och en av de nordiska marknaderna.

Tydlig foretagskultur — Carnegies tillvixt bygger pa en tydlig foretagskultur. De

anstilldas engagemang stirks av en ersittningsfilosofi som frimjar lagarbete och

initiativférmaga.
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Tillvaxtstrategier

I en marknad som forvintas vixa pa lang sikt 4r Carnegies strategi att vixa snabbare dn
konkurrenterna. Vid sidan av att ytterligare férbattra den starka marknadspositionen
hos nordiska institutionella investerare och foretag, kommer Carnegie att ligga sdrskilt
fokus pa foljande tre lingsiktiga tillvixtomraden:

e yttetligare utveckla de institutionella kundrelationerna utanfér Norden med investe-

rare i nordiska virdepapper,

ytterligare stirka positionen inom investment banking i alla nordiska linder med sir-
skild tonvikt pa att ytterligare 6ka andelen storre transaktioner och i hdgre utstrack-
ning ha en ledande roll samt

* utoka kundbasen inom utvalda grupper av privatkundsegmentet genom att etablera

ett koncept for private banking.

Utdelningspolitik

Carnegies verksamhet bestar huvudsakligen av courtage- och radgivningsrelaterade
intdkter, med en relativt liten andel av de totala intdkterna fran market making och
proprietary trading. Carnegies verksamhet kinnetecknas av lagt kapitalbehov. Sasom
beskrevs i Carnegies prospekt infor borsintroduktionen 2001, 4r det Carnegies avsikt att
pé ling sikt ge utdelningar som gor det mojligt att behalla en acceptabel primérkapital-
relation vid ingdngen av varje nytt rikenskapsar. En acceptabel primatkapitalrelation
bedéms ligga pa 15 procent pa medellang sikt.

Styrelsen kommer dock nir den beslutar om arlig utdelning att ta i beaktande faktorer
som utdelningsbara medel, marknadssituationen, 6vrigt kapitalbehov samt andra fakto-

rer som styrelsen anser vara relevanta.

Med hinsyn tagen till malet for primérkapitalrelationen och nuvarande primirkapital-
relation kommer styrelsen att foresla en utdelning om 8,93 kronor (8,57 kronor) per ak-
tie. Primérkapitalrelation den 31 december 2002, efter foreslagen utdelning, uppgar till

20,4 procent, vilket vil 6verstiger malet och dirmed limnar utrymme f6r expansion.
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Carnegiekoncernen — kommentarer
till intdkts- och resultatutvecklingen

Svara marknadsférhallanden

Carnegie Nordic Index f6ll med 32 procent under 2002 efter en mindre aterhimtning
fran —40 procent i borjan av det sista kvartalet. Omsittningen minskade med totalt 23
procent under aret jimfért med 2001. Marknadsvirdet av M&A-transaktioner i Nor-
den var i princip oférindrat fran 2001, bade vad giller genomférda och offentliggjorda
transaktioner. Endast nigra fa stora transaktioner genomférdes. Under sista halviret
2002 genomfordes inga nordiska IPOs (borsintroduktioner), vilket resulterade i totalt
5 (15) pa heléret. Svenska aktiefonder rapporterade ett nettoinfléde pad sammanlagt 17
miljarder kronor under 2002.

Bevarad marknadsposition

Carnegie har behallit sin position som den ledande nordiska investmentbanken under
2002. Carnegie ir nummer ett riknat i omsatt volym pa de nordiska borserna och har
ocksa erhillit toppbetyg inom aktieanalys”. Carnegie vatr ocksd bland de tre storsta
M&A-radgivarna pa den nordiska marknaden riknat i savil genomforda som offent-
liggjorda transaktioner?. Flera av Carnegies fonder har i externa utvirderingar tilldelats
fyra eller fem stjirnor, dessa fonder representerar totalt 75 procent av forvaltat kapital®.

Intikterna f6ll med 30 procent

Carnegies totala intidkter f6r 2002 minskade med 30 procent till 2 392 miljoner kronor
(3 440 miljoner kronor). Intidkterna inom det storsta affirsomradet Securities minska-
de med 32 procent till 1 106 miljoner kronor. Nedgangen beror dels pa ligre courtage-
intikter, vilka gick ned med 15 procent till 894 miljoner kronor, och dels pa visentligt
lagre intikter frin proprietary trading och market making. Dessa sjonk med 70 procent
till 94 miljoner kronor. Inom affirsomridet Investment Banking sjonk intikterna med
48 procent till 467 miljoner kronor under 2002. Inom affirsomradet Asset Manage-
ment & Private Banking uppgick intidkterna till 819 miljoner kronor, en minskning
med 11 procent jamfért med 2001. Nedgangen beror frimst pa den fortsatta virde-
minskningen i foérvaltat kapital.

Kostnaderna justerade genom sinkt bonus

Totala kostnader under 2002 uppgick till 2 063 miljoner kronor vilket 4r en minskning
med 18 procent jamfort med forra aret. Totala rorelsekostnader fore bonus uppgick till
1 786 miljoner kronor, en 6kning med 3 procent jimfért med 2001 (-3 procent exklu-
sive kostnader for personalminskning). Bonuskostnaden sjonk med 65 procent.

Omkring hilften av kostnaderna exklusive bonus, exklusive kostnader for personal-
neddragning, ir personalkostnader (902 miljoner kronor) och andra hilften 4r i hu-
vudsak kostnader f6r lokaler, informationssystem och kontorsutrustning (792 miljoner
kronor). Bonuskostnaden beriknas som 50 procent av koncernens rorelseresultat fore
avsittning till bonus, med avdrag for ett belopp motsvarande en STIBOR-relaterad
avkastning p eget kapital®.

I) Global Investor/Euromoney, september, 2002: delad férstaplats for basta analyshus pa de lokala nordiska marknaderna;
Affdrsvérlden, september, 2002: Bésta analyshus; Prospera, december 2002; Nummer | i Danmark, nummer 2 i Sverige,
4 i Norge och 2 i Finland.

2) Thomson Financial Securities Data, januari, 2003.

3) Morningstar, Fondmarknaden och W-rating, januari 2003.

4) For att mojliggéra analys per affirsomrade baseras avsattningen till bonus for varje affirsomrade pa en fast andel av
rérelseresultatet. Bonusutbetalningarna férdelas dock helt diskretiondrt.
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Kostnader f6r personalneddragning

Som en f6ljd av den ldgre aktiviteten pa marknaden och den 6kade fokuseringen pa
kostnadseffektivitet, genomfordes en personalneddragning under 2002 omfattande
totalt 129 personer, varav 49 personer under det sista kvartalet. Den kortsiktiga ef-
fekten 4r en kostnad for personalneddragning pa 92 miljoner kronor f6r 2002, av vilka
36 miljoner kronor avsag det fjirde kvartalet. Av neddragningen omfattar 60 procent
personal inom front office och 40 procent administrativ personal, frimst inom affirs-

omradet Securities.

Antal anstillda Personal- Netto

per affirsomrade 2001 minskning fordandring* 2002 Fordndr. %
Securities 517 71 -5 402 22
Investment Banking 173 -19 —12 161 —7/
Asset Management & Private banking 253 =3I 19 272 8
Totalt 943 -129 -108 835 =11l

*) Inklusive 6vriga personalférandringar och effekt av férdelning av administrativ personal per affarsomrade.

Nettominskningen 4r 108 anstillda beroende pa rekryteringar under aret. Totalt antal
anstillda uppgick den 31 december 2002 till 835 personer, vilket motsvarar en minsk-

ning pa 11 procent fran arets borjan.

Personalkostnaderna plus bonuskostnader i procent av de totala intikterna f6r 2002
okade till 53 procent inklusive kostnader for personalneddragningen, men lag kvar pa

49 procent exklusive engangskostnader.

Uppskattat kostnadsintervall f6r 2003

Ovriga kostnader, inklusive kreditreserveringar pa 3 miljoner kronor, for 2002 uppgick
till 792 miljoner kronor av vilka 190 miljoner kronor avser fjirde kvartalet. Vid ett
antagande att inga ytterligare personalférindringar gors under 2003 uppskattas kost-
nadsnivan exklusive bonus till mellan 1 550 och 1 650 miljoner kronor, det vill siga en
minskning pa mellan 8 och 13 procent jamfort med 2002.

K/I-tal

Till foljd av ligre intdkter 6kade K/I-talet (inklusive bonuskostnader och resultat fran
intresseforetag och andra visentliga innehav) till 86 procent under 2002, vilket mot-
svarar en rorelsemarginal pa 14 procent. K/I-talet exklusive kostnader for personal-

neddragning uppgick till 82 procent.

Resultat fran intressefoéretag och andra visentliga innehav
Resultatet fran intresseforetag och andra visentliga innehav for 2002 var 9 miljoner
kronor (—65 miljoner kronor). Av detta avser —3 miljoner kronor resultat fran intresse-
bolag (se not 14 for vidare information) och 11 miljoner kronor virdetkning i Carnegies
innehav i Orc Software. Carnegies nettoposition vid drets slut uppgick till 28 875 aktier
eller 0,2 procent av det totala antalet aktier (4 procent under 2001).

Carnegies innehav i Startupfactory BV uppgir till 3,8 procent och har under 2002 vir-
derats till 15 miljoner kronor, vilket resulterat i en nedskrivning om 29 miljoner kronot.
Startupfactory ir ett nordiskt riskkapitalbolag som i tidiga skeden investerar i nordiska
foretag inom I'T-, datakom- och telekomsektorn.
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Resultat fran intresseforetag och 6vriga visentliga innehav innehaller ocksé en positiv
nettoeffekt pa 31 miljoner kronor fran férsiljningen av en preferensaktie i Aragon
Fondkommission AB. Resultateffekten inkluderar dven tidigare erhallen utdelning.

Periodens vinst och avkastning pa eget kapital

Vinsten for 2002 uppgick till 250 miljoner kronor och innehaller en skatteaterbetalning
pa 15 miljoner kronor under fjarde kvartalet, hanforlig till kostnader i samband med
boérsnoteringen 2001. Som en konsekvens av detta blev den totala skattesatsen 26 pro-
cent f6r 2002, istillet for den uppskattade skattesatsen om 31 procent. Vinsten motsva-
rar en avkastning pa eget kapital pd 16 procent (38 procent) for 2002.

Likviditet, finansiering och investeringar

Carnegies kapitalbehov ber6r frimst den dagliga operativa verksamheten och till-
godoses genom kortfristig upplaning med eller utan sikerhet. Behovet av langfristig
finansiering 4r relativt lagt. Den 6vervigande delen av tillgangarna bestar av lager av
marknadsnoterade virdepapper (vilka dagligen virderas till marknadspris), utlaning
till allmédnheten samt ldn till kreditinstitut. Som en konsekvens av detta fluktuerar
Carnegies rorelsekapital avsevirt mellan olika bokslutstidpunkter. Férindringen av
rorelsekapitalet for 2002 var —2 749 miljoner kronor och —374 miljoner kronor f6r 2001.
Kassaflodet fran verksamheten fore forandring i rorelsekapitalet var 355 miljoner kro-
nor f6r 2002 (633 miljoner kronor).

For 2002 utgjorde de totala investeringarna 3,2 procent av de totala intdkterna (4,4
procent). Investeringar i anlaggningstillgangar uppgick till 77 miljoner kronor (150
miljoner kronor), frimst kontorsutrustning, 47 procent och informationssystem, 27

procent.

Riskvigda tillgangar och priméarkapitalrelation

Svenska virdepappersforetag maste uppfylla kraven pé kapitaltickning och stora
exponeringar. Kapitaltickningen beriknas i forhallande till affdrsrisken, mitt som en
funktion av tillgingarnas kvalitet och likviditet, dvs de riskvigda tillgangarna. Kapita-
let indelas i tva huvudkategorier: primirt kapital och supplementirt kapital. Primarka-
pitalet bestar frimst av eget kapital och det supplementira kapitalet omfattar dessutom
efterstillda lin och eventuella preferensaktier. Primirkapitalrelationen riknas som en
procentsats av riskvigda tillgangar i férhallande till primarkapitalet, med ett minimi-
krav pa 4,0 procent. Kapitaltickningsgraden kan ocksé innehiélla supplementirt kapital
och minimikravet dr 8,0 procent.

Vid arsskiftet 2002 uppgick de riskvigda tillgangarna till 4,7 miljarder kronor, en minsk-
ning med 28 procent frain 2001. Av dessa avser 69 procent kreditrisker och 31 procent
marknadsrisker. Nedgangen hinfor sig till ligre kreditrisker och ett minskat utnyttjande
av limiter avseende tradingverksamheten. Den féreslagna utdelningen pa 8,93 kronor
per aktie motsvarar en utdelning om 596 miljoner kronor, vilket leder till en primarkapi-
talrelation pé 20,4 procent den 31 december 2002 (20,0 procent fér 2001).
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Utveckling av eget kapital

Det egna kapitalet uppgick till 1 568 miljoner kronor den 31 december 2002, efter
avdrag for utdelningen pa 572 miljoner kronor, motsvarande 100 procent av nettoresul-
tatet 2001. Under 2001 tillférdes ytterligare kapital om totalt 556 miljoner kronor. Fu-
sionen mellan D. Carnegie & Co AB och Carnegie Holding AB tillférde 228 miljoner
kronor och emissionslikviden fran nyemissionen i samband med bérsintroduktionen
tillférde 328 miljoner kronor efter avdrag for emissionskostnader. Emissionslikviden
anvindes delvis for att aterbetala efterstillda lin pa 230 miljoner kronor.

Forandringar i eget kapital

Miljoner kronor 2002 2001
Eget kapital — ingaende balans | 880 | 605
Utdelning (kv 1) —572 86l
Tillfort kapital vid samgdendet (kv 2 och kv 3) - 228
Nyemission, netto (kv 2 — kv 4) = 328
Omrakningsdifferenser 10 8
Periodens vinst 250 572
Eget kapital — utgaende balans 1 568 1 880
Koncernstruktur

Moderbolag i koncernen dr D. Carnegie & Co AB (publ) som ir noterat pa Stock-
holmsbérsens O-lista. I koncernen ingar ett antal heldgda dotter- och dotterdotter-
bolag i Danmark, Finland, Norge, Sverige, Luxemburg och USA samt filialer i Finland,
Norge och Storbritannien. Bolagen i koncernen och dgarandelen i dessa framgar av
Not 28.

Moderbolaget i sammandrag

Totala intikter i moderbolaget D. Carnegie & Co AB uppgick till 6 miljoner kronor

(8 miljoner kronor), och bolaget visade en forlust fore finansiella poster pa —67 miljo-
ner kronor (—74 miljoner kronor). Resultatet fore skatt uppgick till 176 miljoner kronor,
inklusive anteciperad utdelning frin dotterbolag pa 276 miljoner kronor. Den 31
december 2002 uppgick de likvida tillgangarna till 329 miljoner kronor (197 miljoner
kronor) och investeringar i anliggningstillgdngar uppgick under perioden till 1 miljon
kronor (4 miljoner kronor). Eget kapital per den 31 december 2002 uppgick till 1 412
miljoner kronor (1 709 miljoner kronor).

Transaktioner med nirstaende

Capital C, gt till 50 procent av Carnegie, utvecklar och tillhandahiller administrativa
system for virdepappersbranschen, diribland Carnegie. Under 2002 uppgick Carnegies
inkop av tjdnster fran Capital C till 11 miljoner kronor. Per den 31 december 2002 hade
Carnegie ett lan till Capital C som uppgick till 4 miljoner kronor och ett borgensata-
gande pa 67 miljoner kronor. I januari 2003 togs beslutet att konvertera lanet till ett
aktiedgartillskott pa 4 miljoner kronor och att ge en ny kreditfacilitet pa 15 miljoner
kronor.
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Notering: Stockholmsbdrsens O-lista
Kod: SE0000798829

Noteringsdag: | juni 2001
Handelspost: 100 aktier

Kortnamn: CAR

Forvaltningsberattelse

Aktieinformation och dgarférhallanden

Nyckeltal 2000 2001 2002
Vinst per aktie (SEK) 17,21 8,76 3,75
Utdelning per aktie (SEK) 13,57 8,57 8,939
Bokfort varde per aktie (SEK) 25 28 24
Aktiekurs (SEK) - 131 56
P/E-tal - 15 15
Kurs/eget kapital - 47 2,3
Antal utestaende aktier vid periodens slut 63 366 600 66 701 600 66 701 600
Genomsnittligt antal aktier 63 366 600 65 267 093 66 701 600

" Féreslagen utdelning

Aktiekursutveckling 1 juni 2001 — 30 januari 2003
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*) Omsittningen under de tva forsta veckorna efter borsintroduktionen var 12,5 miljoner aktier.
Omsittningen den |9 april 2002 var 3,5 miljoner aktier och inkluderade den samordnade placeringen
av de personalaktier som slapptes fria i samband med rapporten for forsta kvartalet.

Aktieinformation (kronor)

Borsvarde 31 december 2002 (miljoner kronor) 3735
Aktiekurs 31 december 2002 56
Aktiekurs 31 december 2001 131
Introduktionspris [15
Arshégsta 149,5
Arsligsta 31,5
All time high 149,5

All time high datum 23 januari 2002

Omsittning i Carnegieaktien

D. Carnegie & Co AB har varit noterat pa Stockholmsbérsens O-lista sedan den 1 juni
2001. Erbjudandet vid introduktionen omfattade 18 procent av aktierna (19 procent
inklusive en 6vertilldelningsoption) och marknadsvirdet, berdiknat pa introduktions-
kursen 115 kronor, uppgick till 7,7 miljarder kronor. Fran och med januari 2002 handlas
Carnegieaktien pa Attract 40, en sektion av Stockholmsborsens O-lista bestiende av de
40 mest omsatta aktierna.

Omsittningen i aktien 4r en indikation pa likviditeten. I genomsnitt omsattes 88 000
Carnegieaktier dagligen under 2002. Omsittningshastigheten visar den totala omsitt-
ningen i férhallande till genomsnittligt marknadsvirde, baserat pa totalt antal aktier.
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Mal for Investor Relations Omsittningen av Carnegieaktier uppgick till 2 332 miljoner kronor under 2002, vilket
Carnegies malsdttning dr motsvarar en omsittningshastighet pa 44 procent. Detta kan jimféras med den totala
langsiktig Ionsamhet genom omsittningen pa Stockholmsbérsen pa 123 procent.

att vara kundernas forsta-
handsval, vilket i sin kommer

' I Carnegies fall ir omsittningen i relation till det genomsnittliga marknadsvirdet av
tur att maximera vardet for . - T 5 : :
- ‘ s k ”free float” ett mera relevant mitt. ”Free float” uppgick den 31 december 2002 till
aktiedgarna. Investor Relations
kommer att bidra till detta

genom att tillhandahalla rele-

40 procent av totalt antal aktier (exklusive Singer & Friedlanders post om 31 procent
och nuvarande och tidigare anstilldas aktier, som omfattas av 6verlatelsebegrinsningar,
vilka uppgick till 29 procent). Omsittningshastigheten baserad pa free float” uppgick
till 110 procent under 2002.

vant information och hdlla en
Oppen dialog med investerare,
analytiker och media, och pa
sa vis undvika onddiga kurs- AVkaStl’lil’lg

rérelser i aktien. Aktiekursen foll 57 procent under 2002, fran 131 kronor till 56 kronor. Den totala

avkastningen under aret motsvarar —51 procent, inklusive utdelning.

Agarstruktur

31 december 2002 Antal aktier Aktier och roster, %
Aktier som omfattas av 6verlatelsebegrinsningar”

Carnegieanstéllda, nuvarande och tidigare? 19 255 750 28,9%
Singer & Friedlander Securities Ltd. 20 579 440 30,9%
Delsumma 39 835 190 59,7%

Aktier som ej omfattas av

dverlatelsebegrinsningar s.k. “Free float”>
Institutionella investerare

— Utldndska 14 372 900 21,5%
— Svenska 7 400 947 I1,1%
Privata investerare 5092 563 7,6%
Delsumma 26 866 410 40,3%
Summa 66 701 600 100,0%

De 15 storsta aktiedgarna

31 december 2002 Antal aktier Aktier och roster, %
Singer & Friedlander Securities Ltd 20 579 440 30,9%
Utldndska institutioner® 12 429 632 18,6%
Koncernledning 2225000 3,3%
Didner & Gerge Fonder | 500 000 2,2%
Robur fonder | 473 228 2,2%
Carnegie Personal AB® | 282 76l 1,9%
Baillie Gifford European Small Cap Fund 484 000 0,7%
SHB Fonder & Livforsakringar 454 208 0,7%
Lazard International Small Cap 452 100 0,7%
United National Joint Staff Pension Fund 434 000 0,7%
Ostersjostiftelsen 411 500 0,6%
Andra AP-fonden 373232 0,6%
BT Pension scheme 288 360 0,4%
Principal Group 282 700 0,4%
Sjatte AP-fonden 229 000 0,3%
Delsumma 42 899 le6l 64,3%
Ovrigt 23 802 439 357%
Totalt 66 701 600 100,0%

1) Aktier dgda av nuvarande och tidigare anstillda, se nedan. Ovriga aktier som innehas av nuvarande och tidigare anstallda ingar
under "Privata investerare”.

2) Aktier dgda av nuvarande och tidigare anstdllda dr enskilda innehav.

3) Reviderade uppgifter sedan bokslutskommunikén pga omklassificeringar hos VPC.

4) Forvaltarregistrerade aktier som innehas av Svriga institutionella investerare.

5) Carnegie Personal AB administrerar de lock-up- och lock-inavtal som reglerar nuvarande och tidigare medarbetares aktie6verlatelser.
Antalet aktier utgdr nettoinnehavet.
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Fordelning av innehayv, 31 december 2002

Antal Antal Marknadsvirde
Antal aktier aktiedgare aktier Kapital (%) Roster (%) (TSEK)
I =500 2 045 342 229 0,5% 0,5% 19 165
501 — 1 000 269 238 029 0,4% 0,4% 13330
[ 00l - 5000 342 996 524 1,5% 1,5% 55 805
5001 - 10 000 83 662 246 1,0% 1,0% 37 086
10 001 — 15000 29 365 109 0,6% 0,6% 20 446
15001 —20 000 32 605 038 09% 09% 33882
20 001 - 241 63 492 425 95,2% 95,2% 3555576
Totalt 3 041 66 701 600 100,0% 100,0% 3735290

Overlatelsebegrinsningar

Lock-in aktier

D. Carnegie & Co AB blev moderbolag i Carnegickoncernen den 6 juni 2001, genom fu-
sionen med Carnegie Holding AB. I augusti 2000 ingick 200 nyckelpersoner i Carnegie
ett avtal om att forvirva 11 procent av aktierna i D. Carnegie & Co AB. Detta ledde
till en dgarstruktur i Carnegie omedelbart fore borsintroduktionen, dir Singer &
Friedlander d4gde 44 procent av aktierna och Carnegies nuvarande och tidigare anstill-
da dgde 56 procent. Dessa 11 procent omfattas av vissa villkor for 6verlatelsebegrins-
ningar. De anstillda far inte avyttra dessa aktier fore den 1 januari 2004. Dirutover
har Carnegie Personal AB (helidgt av Stiftelsen D. Carnegie & Co) ritt att, om den
anstéllde slutar sin anstillning, férvirva de aktier som berdrs av avtalet till ett belopp

motsvarande det som den anstillde ursprungligen betalade for aktierna.

Lock-up aktier

Huvuddelen av Carnegies nuvarande och tidigare medarbetare som dger aktier i
Carnegie 4r bundna av ett lock up-avtal. Avtalet foreskriver att aktier som innechas
av den anstillde frigors vid fyra tillfillen, dagen efter publiceringen av Carnegies tre-
miénaders- och niomanadersresultat f6r 2002 och 2003. Vid varije tillfille frigors
aktier motsvarande cirka 10 procent av det totala antalet utestaende aktier. De tva
tillfdllena under 2002 omfattade sammanlagt 6ver 13 miljoner aktier (20 procent
av det totala antalet aktier), av vilka 3,5 miljoner placerades genom en samordnad
forsiljning till institutionella och privata investerare.

Aktier Agda av Singer och Friedlander

Singer & Friedlanders aktier (30,9 procent av totalt antal aktier) sldpptes fria i samband
med forsta kvartalsrapporten 2002. Singer & Friedlander har meddelat att de inte avser
behalla aktierna i Carnegie pa lang sikt, men att avyttringen 4r beroende av ridande
marknadsforhallanden. Singer & Friedlander har beslutat att inte, med vissa undantag,

avyttra nigra aktier utan samtycke fran Carnegie Personal AB.

Optionsprogram

For att uppna ett langsiktigt engagemang fran Carnegies anstillda dr det av stor vikt att
samtliga anstillda far mojlighet att bli aktie4dgare. I linje med detta har Carnegie intro-
ducerat optionsprogram for de anstillda. Se mer information pa sidan 54.
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Forvaltningsberattelse

Intdkter och resultat
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Securities

*  Borsnedgang och minskad omsdttning sinkte intikterna

*  Personalminskning med 21 procent

Bibehallet kundfokus — vil rustade for att ta marknadsandelar

Verksamheten

Produkter och tidnster: Aktieanalys, aktiemikleri, aktiederivatmikleri, trading i aktier och
aktierelaterade instrument, in- och utlaning, mikleri och trading avseende rintebirande
virdepappet.

Konkurrensfordelar: Carnegies maklarkar bestar av omkring 100 erfarna méklare. Miklar-
verksamheten stods av en analysorganisation som bevakar nirmare 400 bolag i Norden.

Verksamheten inom Securities omfattar ocksa market making och proprietary trading av
aktier och aktiederivat.

Kunder: Nordiska institutionella och privata investerare samt internationella investerare,

av vilka de flesta ir institutionella.

Verksambet i: Sverige, Danmark, Norge och Finland, samt mikleri och sales trading i
London och New York.

Omvirld och marknadsposition

Carnegie Nordic index f6ll med 32 procent under 2002, och noterade sin lagsta niva i
september med en nedgiang pa 40 procent. Den totala omsittningen pa de nordiska ak-
tiemarknaderna slutade med en nedging pa 23 procent ar 2002. I dessa svara markna-
der har huvudinriktningen att behélla nirheten till kunderna och att uppritthalla eller
forbittra servicenivan visat sig vara ritt strategi. Carnegie starkte eller beholl sin mark-
nadsposition pa de nordiska aktiemarknaderna och positionen som en av de ledande
aktorerna inom nordisk aktieanalys bekriftades av externa marknadsundersékningar.
Carnegies mal att vara ledande inom nordiska aktier 4r allt viktigare da institutionella

kunder drar ned pa antalet motparter, vilket har varit innu tydligare under 2002.

Carnegies marknadsandel av omsittningen pd de nordiska borserna var 9,3 procent
2002. Den totala omséttningen innefattar ocksa den volym som genereras av trading-
verksamhet, varfor den officiella marknadsandelen endast 4r en indikation pa mark-

nadsandelen i den underliggande courtagebirande omsittningen.

Nordiska Virde Omsédttning Omséttnings- Carnegies

aktieborser, 2002 (MEUR) (MEUR) hastighet,% marknadsandel Position
Danmark 76 53 60,0 9,3% 3
Finland 151 189 1172 8,6% |
Norge 69 6l 74,7 10,2% 2
Sverige 194 295 1234 9,4% 2
Totalt Norden 491 598 104,3 9,3% [

Kélla: Bérserna i Képenhamn, Helsingfors, Oslo och Stockholm.
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*  Inkl. 6vriga SEB
*# |nkl. dvriga Nordea
*#¥ |nkl. 6vriga Danske Bank

Forvaltningsberattelse

Carnegies marknadsposition har uppnitts genom att stindigt fokusera pa att ge bista
mojliga service till utvalda kundsegment. Dirfor har personalminskningen inom
affirsomradet Securities genomforts med restriktionen att servicenivan till kunderna
inte far forsdmras. P4 grund av den stora nedgangen i transaktionsvolymer frimst
inom privatkundssegmentet kom personalneddragningen inom Securities att omfatta

frimst front office- och supportpersonal med inriktning mot detta segment.

Carnegie Securities huvudprioritet 4r att ytterligare stirka relationerna med institutio-
nella kunder. Positionen hos internationella institutionella kunder, vilka utgor ett av
Carnegies prioriterade tillvixtomriden, har utvecklats positivt under 2002. Courtage
fran icke-nordiska institutionella kunder 6kade till 40 procent av det totala courtaget
under 2002 (fran 33 procent ar 2001). Malet att stirka positionen bland inhemska
institutionella kunder fortsitter, sarskilt i Norge och Finland.

Aktieanalys

Analys av nordiska foretag utgdr grunden f6r Carnegies starka stillning. Carnegies
analysteam ér ett av de hogst rankade analysteamen for nordiska aktier. Den 31 decem-
ber 2002 hade Securities ett team pa cirka 60 analytiker, en minskning med tio analytik-
er sedan foregiende ar. Analytikerna foljer omkring 400 nordiska foretag inom 19 olika
branscher, det vill siga mer 4n 95 procent av det totala nordiska borsvirdet.
Analytikerna 4dr verksamma lokalt i de nordiska linderna och tillhandahaller djup-
giende analyser av foretag och branscher, med ekonomiska prognoser, allminna
rekommendationer och strategisk radgivning, En grupp om tre makrockonomer bevakar

dessutom allminna ekonomiska férhillanden i nidra samarbete med analytikerna.

Externa marknadsundersékningar 2002 (2001)

Undersokningsforetag Position Land Beskrivning

AQ | (ny)  Norden Most accurate broker in
the Nordic region"

Affdrsvérlden I (1 Sverige Bdsta investmentbank

Institutional Investor 2 (2) Norden No.l in UK och nol i USA

Bersens Nyheds Magasin I (1 Danmark Basta analys

Prospera Q) Danmark "Overall performance”

2" (3)" Finland
4 (2) Norge
2 (2)°  Sverige

"Overall performance”, Tier |
"Overall performance”
"Overall performance”

Primark, Thomson Extel Survey I (1) Norden Bésta analys av sma och
medelstora féretag
Euromoney, Global investor I (N Skandinavien Bdsta lokala marknadsanalys

*) delad plats

Utvecklingen pa aktiemarknaden under 2002 visade sig bli simre dn forvintningarna i
boétjan av aret. Som en konsekvens av detta utvecklades Carnegies koprekommendatio-
ner sdmre 4n vintatiabsoluta termer. Om man d4remot ser pa den langsiktiga utveck-
lingen har den portfdlj (som redovisas i Carnegies strategirapport) av utvalda aktier bland
storte foretag? uppvisat en utveckling pa +4 procent sedan 1997, vilket dr 19 procenten-
heter bittre in index (AFGX —15 procent under samma period). Rekommendationerna
for de utvalda smabolagen® har visat ett resultat pa +106 procent sedan 1998, vilket it
mer 4n 100 procentenheter bittre in index (Carnegie Small Cap Index —8 procent).
1) Kvantitativ undersdkning av analysrapporter; Carnegies analytiker var mest tréffsikra avseende vinst per aktie-prognoser for

100 nordiska bolag,

2) Bolag med ett marknadsvarde éver |5 miljarder kronor:
3) Bolag med ett borsvarde under 4,3 miljarder kronor.
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Under 2002 publicerade Carnegie mer an 2 000 analyser som distribuerades till 6ver

1 600 kunder, varav de flesta var institutionella. Carnegie distribuerar sina analyser bade
genom externa elektroniska distributérer sasom FirstCall, Multex, Reuters, Bloomberg
och Investext, och genom egna tjinster sisom Edge och Pulse. Carnegie Edge ir av-
sedd for institutionella investerare och Carnegie Pulse for privatkunder. Carnegie Edge
innehaller mer 4n 10 000 analyser fran Carnegie och externa killor. Tjdnsten samman-
stiller data om marknader och sektorer och omfattar information pa cirka 400 foretag,

Carnegie Pulse erbjuder en liknande tjdnst till privatkunder.

Debatten om analytikers oberoende och vikten av att ha en skarp atskillnad mellan
analysfunktionen och investment banking i de integrerade investmentbankerna har varit
intensiv under 2002. Med avsikt att formalisera analytikernas oberoende och pa sd sitt
underlitta efterlevnaden av uppsatta regler, har ett antal regler sammanfattats i doku-
mentet ’Carnegie Code of Conduct”. For en utforligare beskrivning av dessa regler, se

under avsnittet Agarstyrning pa sidan 44.

Kunder och huvudfokus

Carnegies kunder bestér av nordiska investerare, privata och institutionella, samt inter-

nationella investerare, varav de flesta 4r institutionella.

For att ytterligare starka Carnegies position bland hedgefonder och kapitalforvaltare
med friare placeringstegler, bildades under andra halvaret 2002 ett nytt verksamhetsom-
rade kallat Equity finance, med inriktning pd olika typer av virdepappersfinansiering,
sasom aktielan, repor och swappat, samt att stodja affirsidéer inom front office. Detta
g6r det mojligt for Carnegie att erbjuda en komplett tjanst fran utveckling och genom-
forande av idéer till hanteringen av alla andra aspekter pa denna typ av verksambhet.
Equity finance 4r baserade i Stockholm, Oslo och London.

Aktiviteten inom privatkundsverksamheten har varit mycket lag under 2002, trots en
Okad marknadsaktivitet frin kunderna mot slutet av aret. Privatkunder 4t dock fort-

farande ett prioriterat segment.

Maikleri och sales trading

Inom savil mékleri som sales trading 4t det Carnegies avsikt att utveckla langsiktiga re-
lationer genom en omfattande forstaelse f6r kundernas investeringsmal, samtidigt som
kunderna erbjuds mojlighet till indamalsenlig och likvid handel inom ett brett utbud av
nordiska aktier och derivat.

Institutionell mikleriverksamhet omfattar transaktioner med nordiska aktier, analys-
och placeringsradgivning, marknadslikviditet och tradingexpertis for nordiska och
internationella kunders rikning. Carnegie tillgodoser dven privatkunders investerings-

behov avseende nordiska aktie- och derivatprodukter.

Fran kontoret i Danmark sker ocksa handel med rinteprodukter.



Fordelning av dagliga tradingintakter
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Miljoner kronor

Market making och proprietary trading, 2002

Market making och proprietary trading

Carnegies tradingverksamhet omfattar market making och proprietary trading i Sverige,
Norge och Finland, samt rinteprodukter i Danmark. Malsittningen 4r att identifiera
och utnyttja affirstillfillen. Diagrammet visar fordelningen av de dagliga intdkterna
fran tradingverksamheten under 2002 och speglar en kombination av realiserat resultat,
virdeforindring i virdepappers-portfoljer och utdelningar. Den genomsnittliga dagliga
tradingintikten uppgick till 0,4 miljoner kronor (1,25 miljoner kronor).

Prioriterade omraden

Carnegie har prioriterat tva huvudsakliga tillvixtomraden inom Securities, institutionel-
la investerare och privatkunder. Bland institutionella kunder i Norden 4r det Carnegies
mal att stirka positionerna bland inhemska aktorer, i synnerhet i Norge och Finland.
Carnegies malsittning for institutionella kunder utanfér Norden ér att uppna en le-
dande position bland prioriterade kunder i Storbritannien, kontinentaleuropa, USA samt
1 6vriga virlden. Under 2002 har positionen sirskilt starkts bland institutionella kunder
i Storbritannien och USA.

Den langsiktiga malsittningen dr att stirka Carnegies position bland privatkunder.

For att vidare utveckla och samordna Carnegies service till privatkunder i Sverige, har
en organisation for private banking bildats. Denna innefattar Private Sales och privat-
kundverksamheten inom Asset Management och Pension Consulting. Banque Carnegie
Luxembourg samordnar tjinsterna for privatkunder utanfér Norden.
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Resultatrakning och nyckeltal

Securities (miljoner kronor) 1998 1999 2000 2001 2002
Courtage, netto 728 779 | 453 | 056 894
Intdkter fran underwriting 58 79 191 142 70
Réntenetto 94 48 153 178 150
Resultat fran market making och

proprietary trading =27 192 560 311 94
Réntenetto fran finansiella positioner -82 —48 —121 -82 —-105
Ovrigt resultat fran finansiella positioner 51 74 — 0 2
Nettoresultat fran finansiella positioner -58 218 439 229 -8
Ovriga intikter 48 7 26 I 0
Totala intikter" 870 1131 226l 1 615 1 106
Personalkostnader —278 =310 -389 516 —468
Kostnader for personalreduktion - - - - -58
Ovriga kostnader -326 -295 —480 —464 —452
Kreditreserveringar, netto -5 -8 0 —3 =3
Totala kostnader fére bonuskostnader —609 —612 —869 -983 -980
Rorelseresultat fore bonus 261 518 I 392 632 126
Bonuskostnader2 —136 -255 —692 -303 =57
Totala kostnader —745 —867 -1 561 -1 286 -1 037
Resultat fore skatt 125 263 700 329 69
K/I-tal, % 86% 77% 69% 80% 94%
Rorelsemarginal % 14% 23% 31% 20% 6%
Utlaning till allmanheten (miljoner kronor) | 520 2 098 3057 | 427 | 347
Inlaning och upplaning fran allmanheten

(miljoner kronor) | 543 2482 3228 3012 2977
Genomsnittligt antal arsanstdllda 330 350 430 518 470
Antal arsanstdllda vid periodens slut 334 355 468 517 402

1) For att forbattra beskrivningen av verksamheten har Carnegies innehav i Orc Software och resultatet fran intresseféretag och andra
vasentliga innehav redovisats separat under ""Resultat frdn intresseféretag och andra vésentliga innehav” i den operationella rapporteringen.
Darfor kan de totala intdkterna i den operativa rapporteringen awvika frén totala intékter i den legala resultatrakningen.

2) | presentationen fordelas inte resultat fran intresseféretag och Gvriga vésentliga innehav, samt bonuseffekten fran resultatet, per

affirsomrade.

For definitioner, se sidan 14.

Intakter

Totala intikter i affirsomradet Securities uppgick till 1 106 miljoner kronor under

2002, en nedging med 32 procent jamfért med 2001. Under 2002 sjonk courtage-

intdkterna, inklusive intikter frin verksamheten inom rintebérande virdepapper

i Danmark, med 15 procent. Courtageintikterna utgor 81 procent av de totala in-

takterna. Intakter fran underwriting fees 4r relaterade till placeringar i priméir- och

sekunddrmarknaden och uppgick till 70 miljoner kronor under 2002. Av dessa avser

huvuddelen intdkter fran forsta halvaret. Aktiviteten i tradingverksamheten har varit

lig och intikterna fran proprietary trading och market making uppgick under éret till

94 miljoner kronor, jaimfért med 311 miljoner kronor under 2001. Rintenetto fran

finansiella positioner, vilka ocksa innehaller rintenetto avseende positioner tagna av

Carnegie for egen rikning, visade ett resultat pa —8 miljoner kronor (229 miljoner

kronot) under 2002.
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Forvaltningsberattelse

Utlaningen till allmédnheten uppgick till 1 347 miljoner kronor, vilket var 6 procent
ligre dn for ett ar sedan. Kreditforlusterna uppgick liksom forra aret till -3 miljoner
kronor, vilket motsvarar 0,2 procent av den genomsnittliga utliningen. Inlaningen
uppgick till 2 977 miljoner kronor, vilket 4r pd samma niva som 2001. Rinteintikterna
uppgick till 150 miljoner kronor, en minskning med 15 procent f6r 2002 jimfort med
2001.

Kostnader och resultat fore skatt

De totala kostnaderna sjonk med 19 procent under 2002 jamfort med 2001, beroende
pa minskade bonuskostnader med 81 procent och oférindrade rorelsekostnader. R6-
relsekostnaderna inkluderar kostnaden f6r personalneddragning, vilken uppgick till 58
miljoner kronor. Personalneddragningen omfattade 79 personer inom Securities. Antal
anstillda inom affirsomradet vid periodens slut var 402, en nedgang med 22 procent
sedan foregaende drsskifte, inklusive omférdelning av administrativ personal per
affirsomrade. Exklusive kostnad f6r personalneddragning sjonk kostnaderna med 6
procent under 2002. Rorelseresultat fore bonus, exklusive dessa kostnader, uppgick till
184 miljoner kronor. Securities visade ett resultat fére bonus pa 126 miljoner kronor f6r
2002, en nedging med 80 procent sedan 2001. Vinst fore skatt uppgick till 69 miljoner
kronor for 2002, en nedgang med 79 procent jimfort med foregaende ar.
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Intakter och resultat
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transaktioner oférandrat sedan 2001

Miljarder USD Antal
100 500

80 400

60 300

40 200

20 100

1998 1999 2000 2001 2002

# Transaktionsvolym, miljarder USD

@ Antal transaktioner

Offentliggjorda transaktioner med radgivare,
dir endera parten 4r nordisk.

Thomson Financial Securities Data

32 Carnegie 2002

Investment Banking

o Intikterna halverades till foljd av ogynnsamma marknadsforutsittningar
o Ledande roller i storre M>A-transaktioner

o Ldg aktivitet avseende aktiemarknadstransaktioner

Verksamheten
Produfkter och tjinster: Aktiemarknadsrelaterade transaktioner, tjdnster i samband med

fusioner och forvirv, produkter och tjanster inom Structured Finance.

Konkurrensfordelar: En heltickande finansiell radgivare, ndra kunderna och marknaden,
med starka radgivningsteam, kapacitet att genomfora granséverskridande transaktioner

och en vil utvecklad sektorexpertis.

Kunder: Féretag med site i Norden och internationella féretag som utfor transaktioner

med nordiska motparter.

Verksambet i: Sverige, Danmark, Norge och Finland.

Omvirld

Ar 2002 var dnnu ett ir som kiinnetecknades av fallande tillgingsvirden och ékad
osikerhet, vilket paverkade aktiviteten inom foretagssektorn virlden 6ver negativt.
Efter den kraftiga nedgangen inom mergers & acquisitions (M&A) i Norden under
2001 fortsatte antalet offentliggjorda transaktioner att sjunka med ytterligare 36 procent
under 2002P. Det faktum att virdet pa offentliggjorda M&A-transaktioner med finan-
siella radgivare i princip var marginellt hogre 2002 berodde huvudsakligen pé Telias

samgdende med Sonera.

Marknaden for emissioner 2002 kinnetecknades fran botjan av en hog osikerhet,
nagot som Okade ytterligare under aret. Mot slutet av aret hade virdet pa nordiska ak-
tiemarknadsrelaterade transaktioner sjunkit med hilften jaimfort med 2001. Aven inom
detta omrade var en stor del av transaktionsvirdet under aret hinférligt till en enda

transaktion — nyemissionen i Ericsson.

De 5 (15 ar 2001) nordiska borsintroduktioner som genomfordes under 2002 dgde alla
rum under forsta halvaret. Av dessa introduktioner skedde fyra pa Stockholmsbérsen

och en mindre introduktion genomférdes pa borsen i Helsingfors.

Marknadsposition

Mitt i antal offentliggjorda M&A-transaktioner i Norden under 2002 rankades Carnegie
som delad nr 1 (nr 1) med 28 (45) transaktionet?. Mitt i transaktionsvirde rankades
Carnegie som nr 3 (nr 3) med ett transaktionsvirde pa motsvarande 11,7 miljarder

USD (8,4 miljarder USD). Mitt i virdet av genomforda M&A-transaktioner rankades
Carnegie ocksa som nr 3 (nr 1) med ett virde pa motsvarande 13,6 miljarder USD (11,6
miljarder USD).

|) Marknadsstatistik och ranking fran Thomson Financial Securities Data.
2) M&A ranking, i vilket antingen det forvarvande bolaget eller mélbolaget ar nordiskt.



Forvaltningsberattelse

De 10 storsta radgivarna avseende offentliggjorda M&A-transaktioner

Nordiska emissionsvolymer halverade

2002
Radgivare Miljoner USD Antal
I. Goldman Sachs 19,8 16
2. UBS Warburg 13,4 10
3. Carnegie 11,7 28
4. Deutsche Bank I'L5 5
5. Lehman Brothers I'1,0 7
6. Merrill Lynch 9,8 8
7. lLazard 93 5
8. CSFB 6,8 14
9. Morgan Stanley 35 7
0. Nordea 34 16

Thomson Financial Securities Data, Offentliggjorda transaktioner; i vilka antingen det férvdrvande bolaget eller mélbolaget
ar nordiskt.

Carnegie har varit, eller dr radgivare vid uppdrag som, pa grund av att de aktuella fore-
tagen har sina huvudkontor utanfér Norden, inte riknas in i dessa rankingar. De mest

Miljarder USD Antal
* o betydande bland dessa ér tva transaktioner i vilka Carnegie dr radgivare till Pharmacia:
A/ \ :(2)2 i) det offentliggjorda samgaendet mellan Pfizer och Pharmacia, med ett transaktions-
® 80 virde pa 57 miljarder USD — den storsta M&A -transaktion som offentliggjordes i
* 60 virlden under 2002 — och ii) Pharmacias utdelning av Monsanto-aktier motsvarande
IZ T 3,7 miljarder USD, som offentliggjordes 2001 och slutférdes 2002.
20

1998 1999 2000 2001 2002
# Emissionsvolym, miljarder USD
Antal emissioner, totalt
@ Antal borsintroduktioner

Thomson Financial Securities Data

Fordelning av nordiska M&A-transaktioner 2002

-

Inhemska marknader 33%
Grinsdverskridande Norden — Europa 30%
Grinséverskridande Norden — USA 5%

Grinséverskridande inom Norden | 1%

Ovriga virlden 11%

Thomson Financial Securities Data,
Nordiska M&A-transaktioner med ett
sammanlagt transaktionsvirde

6ver 25 miljoner USD.

Under dret var Carnegie ocksa radgivare till Telia i samgaendet med Sonera, den nést
storsta M&A-transaktionen nagonsin i Norden. Rollen som ensam radgivare till Telia,
tillsammans med Carnegies del i Pharmacias tva transaktioner, dr viktiga strategiska

milstolpar i Carnegies fortsatta strivan efter ledande roller i storre transaktioner.

Av de 5 (15) borsintroduktioner som genomférdes i Norden under 2002 var Carnegie
lead manager och book runner i tva fall, vid introduktionerna av kékskoncernen Nobia
och inkassoforetaget Intrum Justitia. Det sammanlagda transaktionsvardet uppgick

till 337 miljoner USD, vilket gav Carnegie en delad forstaplats mitt i antal uppdrag
(tredjeplats mitt i virde).

Mergers & Acquisitions (M&A)

Carnegie har ett kvalificerat team av specialister inom mergers & acquisitions i hela
Norden. Inom M&A erbjuder Carnegie radgivning och stéd vid forvirv, samgaenden
och avyttringar liksom vid uppkop av borsnoterade foretag.

Antalet uppdrag i vilka Carnegie var radgivare minskade med 38 procent till 28 upp-
drag, medan virdet 6kade med nistan 40 procent. Detta uppnaddes trots nedgangen
pa 36 procent i antal transaktioner pa den nordiska M&A-marknaden och ett ndrmast

oforindrat totalt transaktionsvirde.
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Exempel pa M&A-transaktioner under 2002 dir Carnegie varit radgivare:

* Radgivare till Telia i det offentliga budet pa Sonera, det nist storsta M&A-uppdraget
nagonsin i Norden.

* Radgivare till Pharmacia i den féreslagna fusionen med Pfizer, den storsta M&A -transak-
tion som offentliggjordes i virlden under aret.

* Radgivare till Pharmacia vid utdelningen av Monsanto-aktier till Pharmacias aktiedgare.

¢ Radgivare till Outokumpu vid férvirvet av en aktiepost i AvestaPolarit fran Corus och
det foljande offentliga budet pa aterstoden av aktierna i AvestaPolarit.

* Radgivare till Ramirent vid férvirvet av Bautas.

Equity Capital Markets Services

Carnegies tjdnster i samband med aktiemarknadstelaterade transaktioner (ECM) innefattar
radgivning vid borsintroduktioner, placeringar av aktieposter i onoterade foretag, fore-
tridesemissioner och riktade nyemissioner. Vidare erbjuds radgivning vid utdelningar av
dotterbolagsaktier fran noterade foretag (spin-offs), placeringar av storre aktieposter pa
aktiemarknaden (secondary offerings) samt virderingsuppdrag.

2002 var ett svart ar pa aktiemarknaderna. Carnegie var en av fa radgivare som genomforde
boérsintroduktioner pa de nordiska marknaderna under aret. Med tanke pa det laga antalet

transaktioner som genomfordes totalt under éret, dr alla jimforelser med 2001 av begrinsat
virde. Carnegie stod dock dven detta ar for citka hilften av de nordiska borsintroduktioner-

na (2 av 5), under 2001 genomforde Carnegie 7 av totalt 15 introduktioner.

Exempel pa aktiemarknadsrelaterade transaktioner, i vilka Carnegie var radgivare under

2002:

* Joint global lead manager och book runner i den globala placeringen av Nordea-aktier pa
uppdrag av Tryg i Danmark, till ett virde motsvarande 4,6 miljarder kronor.

* Joint lead manager i foretridesemissionen i Kvaerner pa 1,5 miljarder norska kronor.

* Jointlead manager och joint book runner vid borsintroduktionen av Nobia.

* Joint lead manager och joint book runner vid borsintroduktionen av Intrum Justitia.

Structured Finance

Inom Structured Finance erbjuder Carnegie radgivning med inriktning pa optimering av
foretags kapitalstruktur, incitamentsprogram samt dven strukturerade finansiella produkter
som vinder sig till finansiella investerare. Uppdragen inom Structured Finance utfors bade
som sjilvstindiga projekt och som en integrerad del av andra investment bankinguppdrag,
till exempel i samband med ett f6rvirv eller en borsnotering,

Trots de svara marknadsforutsattningarna under 2002 genomfordes ett stort antal uppdrag
inom Structured Finance, dven om den genomsnittliga uppdragsstorleken minskade. Rad-
givning inom Structured Finance ir till sin karaktir mer anpassningsbar till olika mark-

nadsforutsittningar jamfort med Gvriga tjdnster inom Investment Banking.

Exempel pa transaktioner inom Structured Finance under 2002:

* Arrangerade och placerade Credit Linked Notes (noterade pa Képenhamns Fondbors)
den danska marknaden till ett virde av 206 miljoner danska kronor.

* Radgivare till Svenska Statoils pensionsstiftelse avseende tillgangsallokering och investe-
ringar. Virdetkningen 6versteg 10 procent under citka atta manader frin investerings-
datum till arets slut.

* Radgivare vid totalt 13 incitamentsprogram i bérsnoterade foretag.



Kunder och viktiga affarshinsyn

Carnegie har verksamhet inom Investment Banking i alla nordiska linder. Den starka
lokala nirvaron, i kombination med det grinséverskridande samarbetet, underlittar
kunskapsutbyte och méjliggor att tankar och idéer kan tas tillvara 6ver hela Norden.
Genom att dra nytta av den fulla kraften i hela den nordiska organisationen skapas
forutsittningar for ett smidigt genomforande av en transaktion, frain den forsta identifie-

ringen av ett potentiellt uppdrag fram till slutférandet.

Kombinationen av produkt- och sektorexpertis tillsammans med kompetens inom
radgivning och genomfoérande i hela Norden ger Carnegie en tydlig konkurrensfordel.
Arbetssittet medfor en nirhet till kunden, inte bara da aktiviteten 4r hog utan ocksa,
vilket kanske dr dnnu viktigare, nir marknaderna 4r avvaktande. Nirheten till kunderna
Oppnar for identifiering av strategiska forvirv eller avyttringar pa ett tidigt stadium,
alternativt for radgivning avseende kapitalstrukturer anpassade till den radande mark-

nadssituationen.

Detta atbetssitt dr en forutsdttning for att na det strategiska malet att bibehélla en
ledande position, genom att det tillférsikrar att Carnegie dr vil positionerat for att ge
hégkvalitativ service till kunder och prioriterade sektorer, vilket skapar en stabil platt-

form infor en aterhimtning pa marknaderna.

Prioriterade omraden
Carnegie Investment Banking vinder sig till foéretag och investerare baserade i Norden

samt internationella féretag och investerate som ér aktiva pa de nordiska marknaderna.

Carnegie avser hilla fast vid den nordiska strategin genom att fortsitta att bygga pa den
lokala ndrvaron i var och en av de nordiska marknaderna, vilket ger virdefull tillgang
till informationsfléden och skapar nira relationer med nyckelpersoner inom nordiskt
niringsliv. Den expertkunskap som byggts upp inom Carnegie under méinga ar ger moj-
lighet att erbjuda kunder mer kvalificerad radgivning och 6ppnar for att kunna konkur-
rera om genomforandet av transaktioner av mer komplicerad art. Dessa tjanster adderar
mervirde for kunden och mojliggdr ddrmed hogre ersittningsnivaer.

Carnegies ledande stillning inom savil nordiska M&A-transaktioner som inom borsin-
troduktioner ligger till grund for malsittningen att ytterligare 6ka andelen storre trans-
aktioner och ledande roller, samt att vara vil positionerad for att med full kraft kunna dra

fordel av forbattrade marknadsférutsittningar.

Carnegie Code of Conduct

Under 2002 fordes en intensiv internationell debatt, som i huvudsak drevs fran USA,
avseende en strikt rollférdelning mellan aktieanalytiker och anstillda inom Investment
Banking, I avsnittet Agarstyrning , sidan 48 i denna arsredovisning, ges en mer utforlig
forklaring av inférandet av Carnegie Code of Conduct. Stora delar av dessa regler dr en
sammanfattning och bekriftelse av regler Carnegie redan lever efter, medan vissa av
bestimmelserna dr nya eller striktare 4n dem som gillde tidigare. Ur ett Investment Ban-
kingperspektiv dr avsikten att reglerna skall bidra till att forsidkra kunder och allminhet
om att Carnegie lever upp till hogsta tinkbara standard i verksamheten.
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Resultatrikning och nyckeltal

Investment Banking (miljoner kronor) 1998 1999 2000 2001 2002
Intdkter fran underwriting 125 133 401 225 133
Resultat fran finansiella positioner =10 = 5 7 -6
Radgivningsintakter 231 351 555 669 340
Totala intikter" 346 483 961 901 467
Personalkostnader 79 —98 —-121 —-155 —-167
Kostnader for personalreduktion - - - - =13
Ovriga kostnader —56 =75 —-104 —-126 =112
Totala kostnader fére bonuskostnader —-135 -173 —225 —28l —292
Rorelseresultat fore bonus 211 310 736 619 175
Bonuskostnader? -3 —152 366 297 79
Totala kostnader —248 -325 =591 -578 -370
Resultat fore skatt 98 158 370 323 96
K/l-tal, % 72% 67% 61% 64% 79%
Rorelsemarginal, % 28% 33% 39% 36% 21%
Genomsnittligt antal drsanstdllda 86 Il 129 170 173
Antal arsanstdllda vid periodens slut 9l 119 162 173 161

1) For att forbattra beskrivningen av verksamheten har Carnegies innehav i Orc Software och resultatet fran intresseféretag och andra
vésentliga innehav redovisats separat under "'Resultat fran intresseféretag och andra vdsentliga innehav” i den operationella rapporteringen.
Diérfor kan de totala intakterna i den operativa rapporteringen avvika fran totala intékter i den legala resultatrakningen.

2) | presentationen férdelas inte resultat fran intresseféretag och Gvriga vasentliga innehav, samt bonuseffekten frén resultatet, per affarsomréade.

For definitioner, se sidan 14.

Intikter

Totala intikter for 2002 uppgick till 467 miljoner kronor, en minskning med 48 procent
jamfort med 2001. Den relativa férdelningen mellan underwriting fees och radgiv-
ningsintakter forblev relativt stabil, radgivningsintikterna stod f6r nirmare tre fjarde-
delar. Radgivningsintikterna for sista kvartalet 2002 uppgick till 129 miljoner kronor,
inklusive de totala intdkterna fran samgaendet mellan Telia och Sonera.

Kostnader och resultat fore skatt

Totala kostnader minskade med 36 procent fran forra dret, vilket speglar en 6kning

av kostnader exklusive bonus med 4 procent och en minskning av bonuskostnaderna
med 73 procent. Kostnadsnivan fore bonus var oférindrad jimfoért med 2001, om man

exkluderar kostnaderna for personalneddragning om 13 miljoner kronor.

Resultatet fore skatt 2002 uppgick till 96 miljoner kronor, en nedgang med 70 procent
jamfort med 2001. Antal anstillda vid periodens slut var 161, vilket 4r en minskning
med 7 procent jamfort med slutet av 2001, inklusive effekter av omfordelningen av den

administrativa personalen per affirsomrade.



Ett urval av genomférda uppdrag

KVERNER'

Nyemission

NOK 1,5 miljarder

Joint Lead Manager
Januari, 2002

M

AMPLION

Avyttring av
Amplion AB till
Fastighets AB Tornet
med flera

5,4 miljarder kronor

Ridgivare till Amplion
Februari, 2002

Forvaltningsberittelse

—
e

teleca

Offentligt erbjudande till
aktieigarna i AU-System
fran Teleca

1,4 miljarder kronor

Ridgivare till AU-System
Februari, 2002

kverneland
///// group

Nyemission

NOK 300 miljoner

Joint Lead Manager
Mars, 2002

Alm. Brands forvirv av
sakforsikringsverksam-
heten i Alm. Brand af

= DnB

Den norske Banks
forvirv av Skandia
Kapitalforvaltning

H-AH

H+H International A/S

H+H Internationals
forvirv av tva tyska verk-
samheter frin Haniel
Bau-Industrie GmbH

s ) pala

Borsintroduktion

1792 A/S
DKK 578 miljoner 3,2 miljarder kronor EUR 42 miljoner 1,7 miljarder kronor
Radgivare till Radgivare till
Fairness opinion DnB Holding H+H International Joint Global Co-ordinator
Maj, 2002 Maj, 2002 Juni, 2002 Juni, 2002
== . »
Krrot nobia Mordeo

ol AL ELEKTROBIT

Samgiende mellan
JOT Automation Oyj
och Elektrobit Oy

EUR 160 miljoner

Ridgivare till
JOT Automation
Juni, 2002

Borsintroduktion

1,6 miljarder kronor

Joint Global Co-ordinator
Juni, 2002

Placering av aktier i
Nordea pa uppdrag av
Tryg i Danmark smba

4,6 miljarder kronor

Joint Global Lead Manager
Juni, 2002

Offentligt erbjudande till
aktiedgarna i Esselte AB
fran J.W. Childs

5,7 miljarder kronor

Radgivare till J.W. Childs
Juli, 2002

Flord Seafood ASA

Nyemission

NOK 572 miljoner

Joint Lead Manager
Juli, 2002

PHARMACIA

MONSANTO |¥§|

Utdelning av Monsanto
Company till aktieigarna i
Pharmacia Corporation

USD 3,7 miljarder

Ridgivare till Pharmacia
Augusti, 2002

CRAMIRENT
BAUTAS

Ramirent Oyjs forviry
av Bautas AS frin
Veidekke ASA

NOK 885 miljoner

Ridgivare till Ramirent
September, 2002

F:NNVEDEN

Képoptioner till
ledningen i Finnveden

September, 2002

E' LR ]
() AvestaPolarit
Offentligt erbjudande till

aktiedgarnai

AvestaPolarit Oyj fran
Outokumpu Oyj

EUR 1,1 miljarder

Radgivare till Outokumpu
Oktober, 2002

o

Samgiende mellan 6:e
AP- fondens Life Science-
verksamhet och Medicon
Valley Capital och
Innoventus

1,7 miljarder kronor

Radgivare till 6:e AP-fonden
December, 2002

Offentligt erbjudande
till aktiedgarna i Sonera
Corporation frin Telia AB

EUR 10,3 miljarder

Ridgivare till Telia
December, 2002

KYRO

Kyro Oyjs forvirv av
7. Bavelloni
Immobiliate S.P.A. och
Glasto Holding B.V.

EUR 66 miljoner

Ridgivare till Kyro
Januari, 2003
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Intakter och resultat

Miljoner kronor
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Andel av intikter 2002

Asset Management &
Private Banking 34%

Andel av resultat fére skatt 2002

Asset Management &
Private Banking 50%
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Asset Management & Private Banking

o Det ndst stirsta kursfallet pa 100 ar ledde till en betydande nedgang i
forvaltat kapital

o Trots svara aktiemarknader var inflidet till Carnegies aktiefonder stabilt

o Forsta stegen mot en koncerngemensam private bankingorganisation

Verksamheten

Produkter och tjinster: Aktiefonder, diskretionir férvaltning, private banking och
pensionsradgivning.

Konkurrensfordelar: Hogkvalitativ service med fokus pd investeringsstrategi, vilken syftar
till att identifiera langsiktiga generella marknadstrender. Ett brett spektrum av private

bankingtjinster i Luxemburg.

Kunder: Institutionella investerare, privatkunder och retailkunder.

Verksambet i: Sverige, Danmark, Luxemburg, Norge och Finland.

Omvirld och marknadsposition

Virdenedgangen pa aktiemarknaderna under aret ledde till lag aktivitet, bade avse-

ende engangsinbetalningar till pensionssystemen och avseende icke-pensionsrelaterat
sparande. Det totala inflodet till svenska aktiefonder under 2002 uppgick till 17 miljarder
kronor, varav den storre delen av inflodet kom under det forsta halvaret. De institutio-
nella kunderna fortsatte att minska sin exponering mot aktiemarknaderna till f6rman for
placeringar i rinteprodukter.

Trots den dramatiska utvecklingen pd aktiemarknaden var Carnegies relativa position pa
marknaden for aktiefonder stabil, med fortsatta nettoinfloden. Vid slutet av aret hade 75
procent av det forvaltade kapitalet i Carnegies fonder ett betyg pa fyra eller fem stjarnor i
Morningstars fondranking, dir fem stjdrnor 4r hdgsta mojliga betyg.

Forvaltat kapital

Carnegies forvaltade kapital per den 31 december 2002 utgjordes till 70 procent av aktier.
Aterstiende kapital utgjordes av rinteprodukter. Det totala férvaltade kapitalet sjonk
med 22 miljarder kronor till 51 miljarder kronor under 2002, vilket i huvudsak berodde
pa virdeminskning. Inflédet i aktiefonder via externa distributorer, pa omkring 1 miljard
kronor for helaret 2002, motverkades av ett utflode pa 2 miljarder kronor avseende dis-
kretiondra forvaltningsuppdrag fran institutionella kunder, huvudsakligen i Sverige.

Totalt forvaltat kapital per placeringskategori

Fondférvaltning Diskretionar kapitalforv. Totalt
(Miljarder kronor) Forv.kap. % Forv.kap. % Forv.kap. %
Nationella aktier 3 6% 6 12% 9 18%
Nordiska aktier | 2% 3 6% 4 8%
Europeiska aktier | 2% I 2% 2 4%
Globala aktier 8 16% 10 20% 18 36%
Healthcare aktier 3 7% = = 3 7%
Teknologiaktier = = = = = =
Réntebdrande viardepapper 3 7% 10 20% 13 27%
Totalt 20 40% 30 60% 50 100%



Forvaltat kapital

Miljarder kronor
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B Rédgivning
m Diskretionar forvaltning

B Fondprodukter

Institutionerna star for éver
hilften av forvaltat kapital

Institutionella
investerare 53%

Privatpersoner 25%

Retailkunder 22%

Forvaltat kapital per kundgrupp

Huvudfokus

Under de senaste aren har marknadsforutsittningarna inte varit gynnsamma for
kapitalférvaltare med den inriktning Carnegie har — att erbjuda aktiv férvaltning byged
pa langsiktiga aktieinvesteringar, och med endast en mindre andel rinteprodukter i
produktutbudet. En investeringsstrategi for aktier kan emellertid bara utvirderas pa
lang sikt. Carnegie kommer dven i ridande marknadslige att fortsitta inriktningen pa
att forsoka urskilja langsiktiga generella marknadstrender med syfte att skapa virde

over tiden.

Carnegie har under aren byggt upp ett flertal nira relationer med personer iledande
positioner inom olika sektorer av niringslivet. Dessa personer utgor ett informellt nét-
verk som kan stddja Carnegies kapitalforvaltning genom att identifiera vilka branscher
och delsegment som troligast kan komma att paverkas av en given marknadstrend. Ett
exempel pa detta 4r samarbetet med Karolinska Institutet.

Carnegies strategi dr att tillhandahalla produkter av hog kvalitet, vilket 4r en férutsitt-
ning for att framgangsrikt kunna anvinda sig av externa distributionskanaler. Utveck-

lingen av nya produkter kommer att intensifieras ytterligare under 2003.

Kunder

Carnegie erbjuder tjdnster inom kapitalférvaltning till institutioner, privatkunder och
retailkunder. Omkring 500 institutionella investerare representerar 53 procent av det
forvaltade kapitalet. Runt 3 000 privatkunder, frimst i Stockholm och inom verksam-
heten for private banking i Luxemburg, representerar 25 procent. Cirka 40 000 retail-
kunder som investerar direkt i Carnegies fondprodukter star, tillsammans med kunder
som nds via externa nitverk, for 22 procent av det totala férvaltade kapitalet. Carnegies
externa nitverk for distribution av fondprodukter utgors av forsakringsmiklare, for-
sikringsbolag som erbjuder unit link (exempelvis SkandiaLink), PPM-systemet” och
affirsbankerna, dir ett exempel 4r Danske Bank. Varje sadan distributionskanal riknas
som en kund i Carnegies statistik, men kan i sin tur sprida Carnegies fondprodukter

till ett stort antal individuella investerare, vilket ddirmed inte dr framgar av totalsiffran

over antal privatkunder.

Diskretionéra kapitalférvaltningstjanster

Diskretionira kapitalférvaltningstjinster erbjuds till institutionella kunder och pri-
vatkunder och innefattar portfoljférvaltning enligt Carnegies investeringsstrategi och
angivna riktlinjer. Carnegie erbjuder dven skatteradgivning relaterad till aktier eller
andra tillgdngar samt radgivning avseende kapitalforsakringar.

Aktiefonder — positiv avkastning pa lang sikt

Forvaltningen av Carnegies aktiefonder baseras pa samma investeringsstrategi som
utarbetas f6r den diskretionira kapitalférvaltningen. Marknadsforutsittningarna
under 2002 var svira for aktiefonder, vilket resulterade i stora virdenedgangar. Under
sista halvaret lag Carnegies fokus pa de internationella bolagens pensionsskulder

och effekter av incitamentsprogram, vilket lag till grund f6r en ompositionering till
forman for bolag med reellt kassaflode och utdelningskapacitet. Carnegies storsta fond,

1)1 PPM-systemet investeras 2,5 procent av den anstlldes 16n i enlighet med dennes instruktioner. Fér ndrvarande omfattas cirka 4 miljoner
personer av systemet, som bérjade gilla fran och med ar 2000.
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Carnegie Worldwide, samt Carnegie Nordic Markets och Carnegie European Equities,
kunde ddrmed uppvisa en bittre utveckling, jimfoért med index, f6r 2002. Dessa fonder
representerar totalt 60 procent av forvaltat kapital.

Carnegies fonder, utveckling relativt index"
Fran 31 december 2001 till 31 december 2002

Jamforelse- Relativ

Valuta Fond Index utveckling

Carnegie Sweden SEK —42% —37% -5%
Carnegie Small Cap SEK —44% —25% —19%
Carnegie Norway NOK -32% -31% —1%
Carnegie Nordic Markets usD —-15% —27% 129
Carnegie European Equities EUR —23% —32% 9%
Carnegie Medical EUR —43% —33% —10%
Carnegie WorldWide (Lux) usD —17% —22% 5%
Carnegie WorldWide (Den) DKK —29% —34% 5%

Mitt 6ver en lingre period dr avkastningen positiv 4ven i absoluta termer. Den absoluta
avkastningen sedan starten ir positiv for samtliga fonder som startades fore 1999. Totalt
80 procent av det forvaltade kapitalet i Carnegies aktiefonder har utvecklats bittre in

sina jaimforelseindex sedan starten.

Carnegies fonder, utveckling relativt index"
Fran startdatum till 31 december 2002

Jamforelse Relativ

Valuta Startdatum Fond index utveckling

Carnegie Sweden SEK 8 okt. 1996 32% 17% 15%
Carnegie Small Cap SEK 7 nov. 1996 219% 16% 5%
Carnegie Norway NOK 7 juli 1995 78% 1% 77%
Carnegie Nordic Markets usD | april 1996 107% 41% 66%
Carnegie European Equities EUR 2 aug. 1999 —6% —34% 28%
Carnegie Medical EUR |5 dec. 1998 59% -9% 68%
Carnegie WorldWide (Lux) usD I5 dec. 1995 65% 9% 56%
Carnegie WorldWide (Den) DKK | juli 1990 318% 70% 248%

1) Ovanstaende fonder utgér cirka 80 procent av férvaltat kapital i Carnegies fonder.

Private Banking — forsta stegen mot en koncerngemensam
organisation

Genom Banque Carnegie Luxembourg tillhandahiller Carnegie ett brett spektrum av
tjanster inom private banking till privatkunder i Europa, frimst utflyttade skandinaver.
Specialister inom aktier, aktiederivat och rinteprodukter erbjuder diskretiondra kapi-
talforvaltningstjanster anpassade till kundens hemmavaluta, skraddarsydd radgivning
betraffande aktier och derivat pa de storre marknaderna, heltickande banktjdnster, cash
management samt depé- och administrationstjanster fér Luxemburgbaserade aktiefonder.

Carnegies tjdanster inom private banking i de lokala marknaderna erbjuds i dag fran af-
firsomradena Asset Management och Securities. I december togs de forsta stegen mot
en private banking-organisation for hela koncernen, genom beslutet att integrera det
svenska Private Sales-teamet inom Securities i Asset Management. Verksamheten inom
Private Banking utanfér Norden kommer att samordnas fran Banque Carnegie Luxem-
bourg.



Pension Consulting

Carnegie Pension Consulting erbjuder ett brett utbud av pensionsrelaterade tjinster i
Sverige, bland annat forsikringspolicys, placeringar i aktiefonder samt finansiell analys
av pensionsataganden. Carnegie Pension Consulting dr en av de ledande aktérerna
inom detta omrade. Fram till 2002 har Carnegie varit ridgivate till mer 4n 400 foretag

avseende pensionsfrigor.

Relationerna med dessa foretag har 6ppnat mojligheten att dven erbjuda radgivning till
foretagens anstillda, nigot som lagt grunden till ett nytt marknadsomrade, “instivi-
duella kunder”, vilket bedéms ha en god tillvixtpotential. Idag har Pension Consul-
ting omkring 15 000 sidana kunder. Carnegie dr ocksa radgivare till institutioner och
foretag avseende pensionsstrukturering. I samatrbete med Investment Banking har man
under perioden 19962002 agerat radgivare i uppdrag med ett samlat transaktions-
virde av 35 miljarder kronor.

Carnegies specialistkompetens inom pensioner och forsikringar ledde under aret till
skapandet av en likvid marknadsplats for handel med 6verskottet inom forvaltningen
av den svenska ITP-forsidkringen. Medel fran det svenska forsidkringsbolaget Alecta/
SPP pa nidrmare 75 miljarder kronor har aterbetalats till de féretag som gjort inbe-
talningar i systemet under 1994—1998. For att forenkla for foretagen att utnyttja hela
virdet av aterbiringen organiserade Carnegie denna marknadsplats fo6r handel med

Alecta/SPP-medel.

Prioriterade omraden

Fonder

Carnegie har en marknadsandel pa omkring 2 procent av den nordiska fondmarkna-
den. Fondmarknaden 4r ett prioriterat omrade for Carnegie dir det finns uppenbara
mojligheter att ta marknadsandelar. Férutsdttningarna for detta dr en kombination av
hogkvalitativa produkter och fortsatt uppluckring av det nuvarande distributionsoligo-
polet for fonder.

Privatkunder

Carnegies andel av marknaden for privatkunder 4r lag. Carnegie har omkring 3 000
privatkunder, frimst i Sverige och Luxemburg medan andelen pa 6vriga marknader 4r
liten. Stort fokus ldggs nu pa att ytterligare utveckla tjansten inom private banking, for

att pa sd sitt 6ka Carnegies nirvaro inom detta omréde.

Institutionella och “instividuella” kunder

Institutionella kunder utgoér kdrnan i verksamheten for kapitalférvaltning och Carnegies
penetration inom detta kundsegment 4r hog i Norden. Institutionella kunder stiller
stora krav pd utveckling av tjanster av hogsta kvalitet, ndgot man sedan kan 6verfora
till andra marknadsomréiden. I takt med fordndringen av strukturer och pensionslag-
stiftning 1 Norden, uppstér nya affarsmojligheter. Carnegies strategi ar att ta marknads-
andelar pa denna vixande marknad.

Genom forindrad pensionslagstiftning och 6kat fokus pa pensionsskulder vixer
marknaden snabbt f6r verksamheten inom Pension Consulting. Carnegies malsittning
ba

ar att fortsitta ta marknadsandelar bade inom det institutionella och det ”instividuella

omradet av denna marknad.
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Resultatrakning och nyckeltal

Asset Management & Private Banking

(Miljoner kronor) 1998 1999 2000 2001 2002
Courtage, netto [10 162 271 276 259
Réntenetto 51 51 70 78 101
Resultat fran finansiella positioner 20 15 62 73 38
Totala fondférvaltningsintakter 93 125 378 321 251
Totala intdkter fran diskretiondr forvaltning 84 133 173 12 80
Radgivningsintakter 23 57 70 64 90
Totala intakter" 38l 543 1 024 924 819
Personalkostnader 112 —14l —170 —234 —267
Kostnader for personalreduktion - - - - —22
Ovriga kostnader —104 -129 —-185 -239 226
Kreditreserveringar, netto 0 0 = 0 0
Totala kostnader fore bonuskostnader -216 —270 -356 —473 -514
Rorelseresultat fore bonus 165 273 668 451 305
Bonuskostnader? —88 —135 -332 216 —-137
Totala kostnader -304 —405 —688 —689 —651
Resultat fore skatt 77 138 336 235 168
K/l-tal, % 80% 75% 67% 75% 79%
Rorelsemarginal, % 20% 25% 33% 25% 21%
Forvaltat kapital vid periodens slut

(miljarder kronor) 42 70 79 73 51
— varav fondférvaltning 10 19 27 28 20
— varav diskretiondr férvaltning 28 45 45 39 26
— varav radgivning 4 6 7 5 4
Utlaning till allmanheten (miljoner kronor) 879 910 [ 193 98l | 473
Inlaning och upplaning fran allmdnheten

(miljoner kronor) 2197 | 877 3241 2 549 2 040
Genomsnittligt antal arsanstdllda 161 188 206 253 28l
Antal arsanstallda vid periodens slut 164 191 234 253 272

1) For att forbéttra beskrivningen av verksamheten har Carnegies innehav i Orc Software och resultatet fran intresseféretag och
andra vasentliga innehav redovisats separat under "Resultat fran intresseféretag och andra vdsentliga innehav” i den operationella
rapporteringen. Darfér kan de totala intdkterna i den operativa rapporteringen avvika fran totala intédkter i den legala resultatrak-
ningen.

2) | presentationen fordelas inte resultat fran intresseféretag och évriga vésentliga innehav, samt bonuseffekten fran resultatet, per affirsomrade.

For definitioner, se sidan 14.

Intikter
Totala intdkter fo6r 2002 minskade med 11 procent till 819 miljoner kronor. Intikts-
minskningen ir ett resultat av virdenedgingen i forvaltat kapital och en positiv utveck-

ling av transaktionsrelaterade intakter.

Fondforvaltningsintikterna uppgick till 251 miljoner kronor under 2002, en minskning
med 22 procent sedan 2001. Nedgangen 4r hianforlig till virdeminskningen i genom-
snittligt férvaltat kapital samt en 6kning av andelen aktiefonder salda via externa distri-
butorer. Under 2002 uppgick denna andel till 50 procent. Intikterna fran diskretionira
forvaltningsuppdrag uppgick till 80 miljoner kronor. Nedgangen var 28 procent jimfort



Forvaltningsberattelse

med forra dret, och dr hinforlig till virdeminskningen och till ett mindre utflode.
Under sista kvartalet 2002 nedjusterades forvaltningsintidkterna for aret med totalt 20
miljoner kronor. Nedjusteringen grundar sig pa en omrikning av kostnaden for aktie-
fonder sdlda via externa distributorer (10 miljoner kronor) och en justering avseende

periodiserade intikter fran diskretionir forvaltning (10 miljoner kronor).

Courtageintikterna genereras frin virdepapperstransaktioner, vilka frimst gors i Lux-
emburg, Danmark och Sverige. Dessa intikter minskade med 6 procent under 2002
och uppgick till 259 miljoner kronor. Okningen av rintenettot ir relaterat till valuta-
sikring genom terminsaffirer. Valutasikring utférdes tidigare genom valutatransak-
tioner, vilket da paverkade resultatet fran finansiella positionet.

Inga resultatbaserade intikter realiserades under 2002, under 2001 uppgick dessa
intdkter till 7 miljoner kronor.

Diskretiondr fondférvaltning (miljoner kronor) 2002 Forandr., % 2001
Fasta forvaltningsavgifter 80 —26% 108
Resultatbaserade férvaltningsaveifter 0 - 4
Totala intdkter fran diskretioniar fondforvaltning 80 -29% 112
Fondforvaltning (miljoner kronor) 2002 Forandr., % 2001
Insdttnings- och utsdttningsavgifter 13 -35% 20
Fasta forvaltningsavgifter 238 —20% 298
Resultatbaserade foérvaltningsavgifter 0 — 3
Totala intakter fran fondférvaltning 251 —22% 321

Intdkterna fran radgivning uppgick till 90 miljoner kronor under 2002, av vilka strsta
delen genererades inom Pension Consulting,

Kostnader och resultat fore skatt

Totala kostnader under 2002 uppgick till 651 miljoner kronor, inklusive kostnader for
personalneddragningen pa 22 miljoner kronor, vilken omfattade omkring 31 anstillda
inom affirsomradet. Totala kostnader fore bonus 6kade med 9 procent under 2002,

pé grund av en nettodkning i genomsnittligt antal anstillda (8 procent). Okningen
inkluderar dven omférdelningen av administrativ personal per affirsomrade. Antal
anstillda vid periodens slut var 272. Bonuskostnaderna sjonk med 36 procent och re-
sultatet fore skatt for helaret minskade med 28 procent till 168 miljoner kronor jaimfort
med 2001.
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Agarstyrning

Styrelsen

Samtliga styrelseledaméter i Carnegie viljs genom beslut pa ordinarie bolagsstimma.
Styrelseledaméternas mandatperiod 16per till och med ndstkommande ordinarie
bolagsstimma, men kan férlingas med ett obegrinsat antal mandatperioder. Bolagets
styrelseledamoter kan nir som helst entledigas fran sina uppdrag av aktiedgarna pa en
bolagsstimma. Vakanser i styrelsen kan bara tillsittas genom beslut av aktiedgarna.
Styrelsen utser en av ledaméterna till styrelsens ordférande. Den nuvarande styrelsen
har forklarat att den avser att vélja en ledamot till vice styrelseordférande vid det konsti-

tuerande styrelsemotet, efter den ordinarie bolagsstimman.

Carnegies styrelse har sju ledaméter. Vid den ordinarie bolagsstimman 2002 omvaldes
hela styrelsen med undantag f6r Matti Kinnunen, en £6ljd av beslutet att begrinsa anta-
let styrelsemedlemmar frin Carnegies koncernledning till en. Sigurd Astrup, ordférande
och dgare till Astrup & Sen AS i Norge, valdes till ny styrelseledamot.

Inf6r den ordinarie bolagsstimman 2003 bildades en informell nomineringskommitté,
bestiende av representanter fran tva av Carnegies storre dgate, Singer & Friedlander
Securities Ltd och Carnegie Personal AB. Representanter fran andra storre aktiedgare
har kontaktats infor valet av ledamoter till styrelsen.

Singer & Friedlander Securities Ltd, vilka representerar cirka 31 procent av rosterna i
Carnegie, har informerat styrelsen om att man har for avsikt att rosta for att styrelsen
ska bestd av ligst fem och hogst nio ledaméter, och ddrmed dven for att Carnegies bo-
lagsordning ska dndras i enlighet med detta. For nirvarande ska styrelsen bestd av 1agst
fyra och hogst sju ledaméter. Vidare har Singer & Friedlander Securities Ltd informerat
styrelsen om att man har for avsikt att rosta for ett omval av de nuvarande styrelseleda-
moterna och for att vilja Karin Forseke till ny styrelseledamot.

Ordféranden har for avsikt att fére den ordinarie bolagsstimman 2004 kontakta fore-
tridare for de storsta aktiedgarna i Carnegie, fOr att forbereda nista val av styrelseleda-
moter. I samband med publiceringen av delarsrapporten for det tredje kvartalet kommer
information att limnas om storre aktiedgares stillningstagande till presenterade forslag,



Ordférande och koncernchef

Den nuvarande styrelsen har uppgivit att den — om den viljs om — har for avsikt att
rosta for att Lars Bertmar, koncernchef for Carnegie sedan 1990, viljs till ny styrelse-
ordférande vid det konstituerande styrelseméte som ska hallas omedelbart efter den
ordinarie bolagsstimman i mars 2003.

Vidare har den nuvarande styrelsen uppgivit att den har fér avsikt att rosta for att den
nuvarande styrelseordféranden, Christer Zetterberg, villjs till vice styrelseordférande.
Slutligen har styrelsen uppgivit att den har for avsikt att utse Karin Forseke till ny verk-
stillande direktér och koncernchef vid det konstituerande styrelsemotet.

Styrelsens verksamhet

Centrala uppgifter for styrelsen ir att sikerstilla att organisationen foljer alla relevanta
lagar och férordningar samt interna regler, att forsta verksamhetsrelaterade risker och
hur de hanteras samt att tillimpa en noggrann process for utvirdering av koncern-
chefens arbete. Styrelsens arbete samordnas genom kommittéer och riktlinjer.

Bolagsstaimma

Styrelsen

Compliance Sékerhetsfragor

Internrevision Riskhantering

Compliance

Mialet for Carnegies complianceorganisation ér att sakerstilla att verksamheten bedrivs
i enlighet med gillande lagar och férordningar och att medverka till att sikerstélla
kvalitet inom verksamheten, liksom integritet och etik i hela koncernen. Carnegie arbe-
tar aktivt med compliancefrigor och tillimpar olika metoder f6r kontroll och mitning
av riskexponeringar inom detta omréide. De ansvariga for compliance rapporterar

direkt till sina respektive styrelser.
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Internrevision

Carnegies internrevision fungerar sjilvstindigt i férhdllande till Carnegies ledning och
rapporterar direkt till respektive styrelse. Internrevision utvirderar och rapporterar
status avseende den interna kontrollen inom Carnegie och utfirdar rekommendationer

for att korrigera eventuella svagheter och brister i Carnegies kontrollsystem.

Internrevision utvirderar Carnegies interna processer for 6vervakning av kvalitet, for
korrekt information om riskexponering samt for att férebygga bedrigerier och opera-
tiva fel. En effektiv process for internrevision uppfyller lagstadgade krav och sinker

riskerna for foretaget, dess aktiedgare och kunder.

Riskhantering

Carnegies affirsverksamhet medf6r att koncernen exponeras f6r marknads- och
kreditrisker samt operativa risker. Marknadsrisker definieras som forlustrisker till

foljd av forindrade marknadsvirden. Kreditrisk definieras sasom risken for forlust pa
grund av att motparten inte kan uppfylla sina ataganden avseende lan eller annan typ
av motpartsexponering. Operativa risker avser risker for forlust pa grund av brister
och/eller fel i processer och system, fel pa grund av den minskliga faktorn eller externa
hindelser. Malet for Carnegies organisation for risk management dr att bidra till att
folja upp risker som foljer av verksamheten. Omfattande riktlinjer och rutiner for
riskhanteringen har upprittats i syfte att identifiera, kontrollera och f6lja upp de stérsta

riskomradena.

Hanteringen av risker innefattar en kombination av kunskapen och erfarenheten hos
miklare, traders, anstillda pd investment banking, kapitalférvaltare och supportperso-
nal. Carnegies anstillda inom samtliga avdelningar, alltifrin hogsta ledningen till den
enskilde individen, har specialkunskaper om de risker som dr forknippade med den
verksamhet som de bedriver. Deras erfarenhet och insikt stods av riktlinjer for riskhan-
tering och rutiner avsedda att bevaka och utvirdera Carnegies riskprofil och halla den

inom foreskrivna grinser.

Carnegies risk managers dr obetoende och rapporterar direkt till hogsta ledningen,
ansvarig for risk management pa koncernniva och respektive styrelse. Malen for
Carnegies risk managers ir att forsta riskprofilen for varje finansiellt instrument och
tradingportfolj samt gora relevanta riskbedomningar for verksamheten. Carnegies risk

managers assisterar d4ven i tekniska och regulativa fragor inom tradingverksamheterna.

De lokala styrelserna faststiller limiter for marknadsrisker. Den lokala kapitaltill-
gangen dr ddrfor en viktig faktor for att bestimma den lokala risknivan. Lokala risk
managers berdknar marknadsrisker, tillimpar limiter faststdllda av styrelsen eller
verkstillande direktéren och rapporterar regelbundet till den lokala ledningen och till

den lokala styrelsen vid varje styrelseméte.



Carnegies lokala treasury- och finansfunktioner samt dess lokala risk managers hand-
har Carnegies lokala kreditriskarbete. Arbetet omfattar granskning och rapportering
av koncentrationer av kreditrisker och att uppritta dokumentation och kreditregler.
Carnegickoncernens risk manager foljer utvecklingen av kreditvolymen avseende
Carnegies motparter. Den lokala treasury- och finansfunktionen samt lokala risk
managers bedomer kvaliteten pa och godtagbarheten av sikerheter, miter eventuell
kreditexponering for vissa kunder, bevakar efterlevnad av kreditgrinser, tillhanda-
haller relevant legal dokumentation och limnar uttémmande kreditriskrapportering

till ledningsgruppen.

Operativa risker 4r mindre tydliga 4n marknads- och kreditrisker, men 4r mycket
viktiga att hantera, srskilti en snabbt fordnderlig omvirld med héga transaktionsvo-
lymer. For att minska riskerna har Carnegie upprittat en intern kontrollorganisation,
vilken omfattar kontrollfunktioner pa olika nivaer i organisationen och inom finans-,
ekonomi-, administrations-, compliance-, jurist- och internrevisionsavdelningarna.
Kontrollfunktionerna har utformats for att sikerstilla att verksamhetens riktlinjer och

rutiner foljs.

Sikerhetsfragor

Sikerhetsfragorna kretsar kring intern och extern sikerhet i form av informations-
sikerhet, IT-system, olyckor och externa hot samt de anstilldas personliga sikerhet.
Carnegie tillimpar ISO/IEC 17799 standarden som ett verktyg avseende olika aspekter

pa informationssikerhet.

Sikerhetsarbetet inom Carnegie bedrivs huvudsakligen genom upprittande av rikt-
linjer, kontroll av efterlevnad av bestimmelserna samt utbildning av relevant personal.

Sikerhetschefen rapporterar direkt till hogsta ledningen samt respektive styrelse.

Aktiviteter under 2002

Under 2002 holls tio styrelseméten. Ett av styrelsemétena behandlade i sin helhet
Carnegies strategiska utveckling, Under aret arbetade styrelsen ocksa med ledar-
skapsforandringen och processen att vilja Karin Forseke som ny koncernchef.
Styrelsen har utfort sitt arbete i enlighet med lagstadgade krav och relevanta f6rord-
ningar. Under dret har styrelsen utfardat direktiv for styrelsens arbete, den verkstil-
lande direktorens uppgifter, ett direktiv om finansiella rapporter samt direktiv for
internrevision, riskhantering och compliance, informationspolicy och riktlinjer inom

vissa andra omraden.
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Carnegie Code of Conduct — regler betriffande potentiella
intressekonflikter

Under det gangna aret har styrelsen ytterligare utvecklat de befintliga reglerna for
Carnegie code of conduct, en separat uppsittning regler avseende potentiella intresse-

konflikter mellan investment banking och analysverksamheten.

Regelverket omfattar féljande huvudprinciper:

* ”Kinesiska murat” skall sdkerstilla att icke offentliggjord information om pagiende
uppdrag inte fors Gver frin Investment Banking till andra delar av Carnegies verk-
samhet.

e Kommittéer bestaende av representanter fran analysavdelningen och makleriverk-
samheten skall med avseende pa objektivitet och integritet granska och godkidnna
alla nya och dndrade rekommendationer i Carnegies aktieanalyser.

I Carnegies aktieanalyser skall information limnas i friga om Carnegie mottagit
ersittning fran det analyserade bolaget for offentliggjorda uppdrag inom investment
banking, mitt under de senaste tolv manaderna.

 Information skall lamnas till marknaden i de fall Carnegie upphor att folja ett bolag
utifrin ett analysperspektiv och anledningen hartill.

* Investment Banking dr férhindrat att paverka den ersittning som utbetalas till
Carnegies aktieanalytiker.

* Medarbetare och anstillda inom Investment Banking och Securities maste ha till-
stand innan de handlar aktierelaterade virdepapper for egen rikning. Frin och med
den 1 februari 2003 4r utgangspunkten att det inte 4r tillatet for en analytiker att 4ga
virdepapper i det bolag de analyserat.

Eftetlevnaden av principerna i regelverket skall —liksom i friga om annan relevant
regelefterlevnad — sikerstillas genom l6pande kontroller av Carnegies compliance-

funktioner.



Kommittéer

Ersittningskommitté

Ledaméter: Lars Bertmar, ordférande, Lars Berg och Anders Ljung, I januari 2003
beslutade styrelsen att tillsétta en ersdttningskommitté. Denna kommitté granskar
koncernchefens 16n och férmaner i enlighet med dennes avtal. Kommittén fastslar ock-
sa principer och 6vergripande policy for loner, formaner och pensioner for koncernens

ledande befattningshavare.

Revisionskommitté

Ledaméter: Christer Zetterberg, ordférande, och Anders Ljungh. Under 2002 beslu-

tade styrelsen att tillsdtta en revisionskommitté, med huvudsyftet att bista styrelsen vid

dess uppfyllande av skyldigheten att granska foljande:

* finansiell och operativ information som rapporteras till aktieigare och andra intres-
sentet,

* de etablerade systemen for intern kontroll och

e revisionsatbetet.

Riktlinjer

Styrelsen har infért en rad koncerngemensamma riktlinjer for att underlatta uppfol;-
ningen av att reglerna efterlevs, exempelvis: Carnegie Code of Conduct, Regler for
anstilldas virdepappersaffirer, Informationssikerhetspolicy, Information- och
IR-policy, Krishanteringspolicy samt Miljépolicy (i Sverige). Samtliga policys ir till-

gingliga via Carnegies koncerngemensamma intranit.
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Styrelse

Nedan presenteras information om Carnegies styrelseledamoter per den 31 december

2002.

Sigurd Astrup, styrelseledamot. Fodd 1937. Styrelseledamot sedan 2002. Ordférande i
och dgare av Astrup & Sen AS i Norge. Styrelseledamot i ett antal styrelser i Norge,
inklusive 17 r i representantskapet f6r Den norske Creditbank (Den notrske Bank).
Deldgare i ett antal norska bolag inom industri och rederi. Styrelseledamot i ett antal
Carnegiebolag i Norge sedan borjan av 1990. Antal aktier i Carnegie; — Antal teck-
ningsoptioner 2002/2005; —.

Lars Berg, styrelseledamot. F6dd 1947. Styrelseledamot sedan 2001. Fran 1999 till au-
gusti 2000, chef for affirsomradet telekommunikation inom Mannesmann AG. Mel-
lan 1994 och 1999, verkstillande direktor och koncernchef i Telia AB. Mellan 1970 och
1994, olika ledande befattningar inom Ericsson. Styrelseledamot i Telefonica Moviles
S.A., Eniro AB, Forvaltnings AB Ratos, Net Insight AB (ordférande), Anoto Group,
Ledstiernan AB och Schibsted ASA. Antal aktier i Carnegie; 2 000. Antal tecknings-
optioner 2002/2005; —.

Lars Bertmar, styrelseledamot. F6dd 1945. Carnegies koncernchef sedan 1990.

Vice verkstillande direktor i Industrivirden AB mellan 1988 och 1990. Vice verkstil-
lande direktor pa Svenska Handelsbanken 1984—1988. Fil Dr. och docent pa
Handelshogskolan i Stockholm. Antal aktier i Carnegie; 300 000. Antal tecknings-
optioner 2002/2005; —.

Michael E S Gibbins, styrelseledamot. F6dd 1943. Styrelsemedlem sedan 1999. Utsags
till finansdirektor i Singer & Friedlander Group PLC 1998 och blev operativ chef i
januari 2000. Arbetade tidigare for KPMG diér han blev partner 1976. Utsags 1996 till
“comptroller” for prinsessan Diana av Wales. Antal aktier i Carnegie; — Antal teck-
ningsoptioner 2002,/2005; —.

John Hodson, styrelseledamot. F6dd 1946. Styrelsemedlem sedan 1995. Koncernchef i

Singer & Friedlander Holdings sedan 1992. Koncernchef i Singer & Friedlander Group
PLC sedan 1992 och ordforande i dess stytelse sedan 2000. Styrelseledamot i Prestbury
Group PLC och Intrinsic Value PLC. Antal aktier i Carnegie; — Antal teckningsoptio-
ner 2002/2005; —.

Anders Ljungh, styrelseledamot. F6dd 1942. Styrelsemedlem sedan 2001. Fram till
2000, senior radgivare till Morgan Stanley Dean Witter. Mellan 1991-1994 finanschef
pa European Bank for Reconstruction and Development. Innan dess chef for Svenska
Handelsbanken International i Stockholm. Styrelseledamot i SAS International Hotels
och HiQ). Antal aktier i Carnegie; 2 000. Antal teckningsoptioner 2002/2005; —.

Christer Zetterberg, styrelseordférande. Fodd 1941. Styrelsens ordférande sedan
2001. Koncernchef och verkstillande direktor i Volvo AB mellan 1990 och 1992.
Verkstillande direktor i PKbanken, 1988 till 1990. Verkstillande direktor vid Holmens
Bruk AB mellan 1983 och 1988. Vice styrelseordférande i Micronic Laser Systems.
Styrelseledamot i . E Lundberg Group, Holmen AB, Pharmadule-Emtunga AB, SQS
Security Qube System AB och Camfil. Styrelseledamot i Kungliga Ingenjorsveten-
skapsakademin (IVA). Styrelseordférande i Connect Sweden. Antal aktier i Carnegie;

2 000. Antal teckningsoptioner 2002,/2005; —.



Forandringar i ledningsgruppen
Styrelsen har meddelat att den avser
utse Karin Forseke till koncernchef
for Carnegie pa det konstituerande
styrelsemotet som halls direkt efter
den ordinarie bolagsstimman 2003.

Under 2002 ldmnade Sonny Lundwall
Carnegie och sin tjdnst som admi-
nistrativ chef som en foljd av att det
administrativa ansvaret férdelats ut
per affairsomrade.

Ledande befattningshavare

Karin Forseke, f6dd 1955, chef for International Sales & Sales Trading pa Carnegie
sedan 1998. Innan Karin Forseke anstilldes i Carnegie var hon operativ chef for
London International Financial Futures Exchange, LIFFE mellan 1993 och 1998.
Under 1992 och 1993 var Karin Forseke ansvarig for kundrelationer och forsiljning /
distribution inom avdelningen Financial Markets f6r Westpac Banking Corporation
och mellan 1989 och 1992 var hon chef for affirsutvecklingen i samband med bil-
dandet av OMLX-borsen i London. Antal aktier i Carnegie; 300 000. Aktierna dgs
indirekt. Antal teckningsoptioner 2002,/2005; —.

Bertil Hult, f6dd 1956, chef f6r Asset Management & Private Banking sedan 1996.
Bertil Hult anstilldes i Carnegie 1992 och var finanschef innan han évergick till sin nu-
varande befattning. Dessférinnan hade Bertil Hult olika befattningar pa Independent
AB, Svenska Handelsbanken, Ovako Steel AB och Swedish Match AB. Antal aktier i
Carnegie; 300 000. Antal teckningsoptioner 2002/2005; —.

Matti Kinnunen, f6dd 1958, utsags till Head of Operations 2002. Matti Kinnunen kom
till Carnegie 1990 och har arbetar som VD i D. Carnegie AB sedan 1992. Styrelse-
ledamot i Stockholmsboérsen och ordférande i Svenska Fondhandlareféreningen. Antal
aktier i Carnegie; 300 000. Antal teckningsoptioner 2002/2005; —.

Mats-Olof Ljungkvist, f6dd 1951, dr Carnegies finanschef sedan 1998. Innan Mats-
Olof Ljungkvist kom till Carnegie var han verkstillande direktor f6r Aragon Holding
AB och Aragon Fondkommission AB mellan 1995 och 1997. Mellan 1985 och 1995 var
Mats-Olof Ljungkvist finanschef pa Apoteksbolaget AB. Antal aktier i Carnegie;

125 000. Antal teckningsoptioner 2002/2005; —.

Anders Onarheim, f6dd 1959, dr verkstillande direktor for Carnegie ASA i Oslo sedan
1996. Innan Anders Onarheim kom till Carnegie var han chef for aktiechandeln inom
Enskilda Securities i Norge mellan 1994 och 1996. Verkstillande direktor f6r divisio-
nen Investment Banking inom Goldman Sachs & Co i Storbritannien fran 1990 till
1994. Vice verkstillande direktor for Institutional Sales i USA och Storbritannien inom
Merrill Lynch mellan 1986 och 1990. Anders Onarheim i4r styrelseledamot i Norges
Fondsmeglerforbund. Antal aktier i Carnegie; 300 000. Antal teckningsoptioner 2002/
2005; —.

Niels Roth, fodd 1957, utsigs till chef f6r Investment Banking 2000. Niels Roth anstill-
des 1989 nir Carnegie forvirvade Leif Jensen, ett onoterat fondmiklarbolag dér han
var verkstillande direktor, en av grundarna och deldgare. Sedan forvirvet har Niels
Roth varit verkstillande direktor for Carnegie Bank A/S. Niels Roth dr ordférande i
danska Fondhandlareféreningen och 4r medlem i det danska Fondsradet. Antal aktier i
Carnegie; 300 000. Aktierna dgs indirekt. Antal teckningsoptioner 2002/2005; —.

Stig Vilhelmson, f6dd 1956, anstilldes i Carnegie 1991 och hade flera befattningar
inom Securities innan han utsags till dess chef 1995. Innan Stig Vilhelmson anstilldes
i Carnegie var han chef inom virdepapper pa Ohman Fondkommission AB mellan
1984 och 1990. Stig Vilhelmson ir styrelseledamot i Orc Software AB. Antal aktier i
Carnegie; 300 000. Antal teckningsoptioner 2002,/2005; —.
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Villkor och ersattningar

Ersittning till koncernchef och styrelseledamoéter

Pa ordinarie bolagsstimma den 14 mars 2002 beslutades att ersattningen till styrelse-
ledaméter, som inte 4r anstillda i Carnegie eller Singer & Friedlander, ska uppga

till 2,25 miljoner kronor fér 2002. Inga styrelsearvoden utgar till styrelseledamoter
anstillda i Carnegie eller Singer & Friedlander. Styrelsens ordférande erhéll 750 000
kronor och tre av styrelsens ledaméter erholl vardera 500 000 kronor.

Loénen till Carnegies koncernchef uppgick under 2002 till 3,6 miljoner kronor (5,9
miljoner kronor). Ovriga formaner, inklusive tillgang till tjanstebil, uppgick till 84 000
kronor. Koncernchefens bonus f6r 2002 var noll kronor (0). Styrelsen har f6r avsikt
att rosta for att Karin Forseke utses till ny koncernchef efter den ordinarie bolagsstim-

man 2003 och att hon fir samma ersittning som den nuvarande koncernchefen.

Ersittning till ledande befattningshavare
Samanlagd ersittning till ledande befattningshavare (sid 52) inklusive koncernchefen,
samt ersittning till styrelseledaméter, utdver styrelsearvode, uppgick till 34 miljoner

kronor under 2002, varav 11 miljoner kronor avsag bonus.

Pensioner

Carnegie gor 16nebaserade avsittningar till pensionsforsikringar i enlighet med
sedvanliga regler i varje land. Dessa uppgitr till 8,2 procent (7,3 procent) av den totala
lonekostnaden. Alla Carnegies pensionsataganden utgors av avgiftsbestimda pensions-

planer och ir aterférsikrade hos externa parter.

Carnegie har inga utestdende pensionsataganden och gor inga avsittningar till pen-
sionsforsikringar for styrelsens ordférande.

Pensionspremier for koncernchefens rikning uppgick till totalt 447 000 kronor

(399 000 kronor) under 2002. Koncernchefen har ritt att ga i pension vid 60 ar, och
foretaget kan dven begira detsamma, utan tillkommande kostnad for Carnegie. Inga
extra inbetalningar avseende pensionsforsakring med koncernchefen som férmansta-
gare gjordes under 2002 (19,3 miljoner kronor f6r 2001).

Uppsdgningstid och avgangsvederlag

Inga avtal om avgangsvederlag finns for de styrelseledaméter som inte 4r anstillda
inom koncernen. Uppsigningstiden fran koncernchefens sida ir tolv manader. Fran
Carnegies sida dr uppsigningstiden 24 manader. I hindelse av uppsidgning med ome-
delbar verkan fran Carnegies sida erhaller koncernchefen avgangsvederlag motsvaran-
de 24 manadsloner samt ersdttning for forlust av tjanstebil och pensionsférmaner for
24-manadersperioden. Kompensationen fran Carnegie kvarstar iven om ersittning
erhélls fran annan arbetsgivare. Ledande befattningshavate har uppsidgningstider som
varierar mellan tre och tolv manader, medan uppsigningstiden frin Carnegies sida dr

mellan tre och 24 manader.

Inga transaktioner med nirstiende genomfordes under 2002, férutom transaktionerna

med Capital C som omnimns pé sidan 22.
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Medarbetare

Carnegies 835 anstillda vid arets slut fordelar sig pa 291 inom Securities, 125 inom
Investment Banking och 209 inom Asset Management & Private Banking, samt 210
inom Administration. Medarbetarna inom Administration tillhandahaller supporttjins-
ter till samtliga affarsomraden. Under 2002 férdelades ansvaret for storre delen av de
anstillda inom Administration ut per affirsomrade.

Carnegies personal dr en viktig del av affirsmodellen (se Affirsidé och strategi pa
sidorna 16—18). Kompetenta och engagerade medarbetare och en stark laganda utgor en
av Carnegies styrkor. Carnegie efterstrivar ett arbetsklimat som priglas av hég moral,
omsesidig respekt, drlighet, professionalism och kreativitet.

Carnegies ambition 4r att stirka de anstélldas kinsla for foretagstillhorighet och ge-
mensamma virden genom bl a utbildning samt en ersittningsfilosofi som belénar lag-
arbete och eget initiativ. Inom Carnegie har ddrfor rekrytering, utbildningsinsatser samt
lig personalomsittning hog prioritet. All rekrytering bygger pa en langsiktig strategi,
vilket innebdr att Carnegie soker medarbetare som kan bidra med savil kompetens som
specialkunskaper och som ocksa passar in i Carnegies foretagskultur. Trots att nedging-
en pa marknaden under 2002 har lett till en 6kad fokusering pa kostnadseffektivitet,
vilket lett till att totalt 129 anstillda har limnat féretaget, har instdllningen hela tiden
varit att den hoga kvaliteten maste bibehéllas och kunderna sittas i forsta rummet.

For att kunna leverera hogsta mojliga kvalitet behover Carnegie de mest kvalificerade

medarbetarna.

Bonussystem

For att locka till sig de bista tinkbara medarbetarna dr Carnegies bonussystem utfor-
mat for att motivera de anstillda genom att den individuella ersittningen har en nira
koppling till féretagets rorelseresultat fore bonus. Berdkningen av bonus 4r densamma
for hela gruppen, dven om bonusavsittningen fordelas helt diskretionért bland de
anstillda.

Carnegies totala drliga kostnader avseende bonussystemet beriknas som 50 procent

av rorelseresultatet fére bonus, med avdrag for ett belopp motsvarande 12-manaders
STIBOR (Stockholm Interbank Offered Rate, ett medeltal av dagsnoteringarna) pa eget
kapital vid ingdngen av aret, justerat for eventuell utdelning till aktieigarna under aret.
Formeln ér fast och oberoende av storleken pa Carnegies rorelseresultat fére bonus. En
minskning eller 6kning av rorelseresultatet fére bonus har dérfor en direkt effekt pa
bonuskostnaden. Bonus betalas ut efter drets slut, vilket innebir att bonus for 2002 inte

kommer att betalas forran under 2003.

Anstilldas aktiedgande

En stor andel av de anstillda 4r aktiedgare i Carnegie. Medarbetarnas deldgande i bo-
laget frimjar personligt engagemang och intresse for hela koncernens utveckling. Det
tidigare systemet for att uppna detta var ett aktiedgarprogram som tillimpades fram till
1999.
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Teckningsoptionsprogram
Efter borsintroduktionen 2001 introducerades ett nytt incitamentsprogram for de
anstallda i form av ett teckningsoptionsprogram.

Akning Andel

Antal Tecknings- av aktie- av aktie-

tecknings- kurs kapitalet kapitalet

Program optioner (SEK) Teckningsperiod (MSEK) %
2002/2005 2400 000 158 I april 2003-29 april 2005 379 3,6%
2003/2006 2 400 000 x!) | april 200428 april 2006 x? 3,6%

I) Teckningskursen berdknas till 120 procent av den genomsnittliga aktiekursen under perioden den
24-3 januari 2003.
2) Teckningskursen i januari 2003 x 2,4 miljoner aktier.

Programmet avses fornyas arligen, och for ndrvarande finns tva utestaende optionspro-
gram for anstillda; Optionsprogram 2002/2005, vilket godkidndes av den extra bolags-
stimman den 28 november 2001 och Optionsprogram 2003,/2006, vilket godkindes av
ordinarie bolagsstimman den 14 mars 2002 och registrerades den 12 juli 2002.

Optionsprogram 2002/2005 omfattar 2,4 miljoner teckningsoptioner med ritt att
teckna 2 400 000 Carnegieaktier a 158 kronor fran och med den 1 april 2003 till och
med den 29 april 2005. Programmet kommer, under forutsittning att optionerna full-
tecknas, att motsvara 3,6 procent av aktiekapitalet och en 6kning av eget kapital med
379 miljoner kronor. Den sammanlagda utspadningseffekten i termer av vinst per aktie,
beriknat enligt Redovisningsradets rekommendation (RR18), 4r noll vid kursnivan i
januari 2003.

Optionsprogram 2003/2006 omfattar 2,4 miljoner teckningsoptioner som ska fordelas
till personalen under 2003. Tillsammans med Optionsprogram 2002,/2005, och under
forutsittning att optionerna fulltecknas kommer aktiekapitalet att 6ka med 4,8 miljoner
aktier, vilket motsvarar 7,2 procent av nuvarande aktickapital.

Carnegies kostnader for respektive program beriknas till mindre an 10 miljoner kronor.



Koncernresultatrikning

(tkr) Not 2002 2001
Provisionsintikter l,2 2 113 841 2 863 509
Rénteintdkter 422 350 492 928
Réntekostnader —281 379 -320778
Réntenetto 3 140 971 172 150
Erhallna utdelningar 4 3672 80
Nettoresultat av finansiella transaktioner 5 171 226 329 558
Ovriga rorelseintikter 3875 10 909
Summa rérelseintakter 2 433 585 3 376 206
Allméanna administrationskostnader 6 —1 986 329 —2 458 262
Avskrivningar pa anldggningstillgangar 7 —73267 —-60 824
Summa rérelsekostnader —2 059 596 -2 519 086
Resultat fore kreditreserveringar 373 988 857 120
Kreditreserveringar, netto 8 -3 085 -2 985
Nedskrivning av finansiella anldggningstillgangar 10 29219 -
Roérelseresultat 341 684 854 135
Resultat fran andelar i intresseféretag 14 -2 698 -1 795
Resultat fore skatt 338987 852 340
Skatter 9 —88 88l —280 38l
ARETS VINST 250 106 571 959
Vinst per aktie, kronor 3,75 8,76
Vinst per aktie efter utspadning, kronor 3,75 8,76
Genomsnittligt antal aktier 66 701 600 65 267 093
Antal aktier hdanforliga till teckningsoptioner 2 400 000 -
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Koncernbalansrikning

Tillgangar (tkr) Not 31 dec 2002 31 dec 2001
Kassa och tillgodohavande hos centralbanker 81 541 124 147
Belaningsbara statsskuldférbindelser - -
Utlaning till kreditinstitut 12 2 955 145 5952 317
Utlaning till allmadnheten 12,13 2820 316 2 408 704
Obligationer och andra rdntebdrande vardepapper 10, 11 | 883 630 959 533
Aktier och andelar m m 10 763518 2817 376
Aktier och andelar i intresseféretag 14 4788 7 463
Immateriella tillgadngar 15 57 115 21 065
Materiella tillgangar 16 162 785 199 296
Ovriga tillgdngar 10, 17 3491 523 6 409 356
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 19 223 634 229738
SUMMA TILLGANGAR 12 443 996 19 128 995
For egna skulder stédllda sdkerheter

Egna vdrdepapper | 931 952 4210 047
Kunders vdrdepapper 682 793 [ 598 110
Ovriga tillgéngar 813739 I 419 650
Standardiserade optioner

Spdrrade tillgdngar tillhoriga kunder 259 283 350 089
Utlanade vardepapper 743 243 | 271 029
Skulder och eget kapital (tkr) Not 31 dec 2002 31 dec 2001
Skulder till kreditinstitut 12 | 870 071 | 256 124
In- och upplaning fran allmanheten 12 5016 159 5561 004
Ovriga skulder 10, 18 2 881 989 8721 773
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 20 804 973 | 445277
Summa skulder 10 573 192 16 984 178
Avsittningar

Uppskjuten skatt 143 097 154 814
Pensionsatagande 159 712 110219
Summa avsattningar 302 809 265 033
Eget kapital 21

Aktiekapital 133 403 133 403
Bundna fonder 679 611 683 633
Fria reserver 504 875 490 789
Arets vinst 250 106 571 959
Summa eget kapital | 567 996 |1 879 784
SUMMA SKULDER OCH EGET KAPITAL 12 443 996 19 128 995
Ansvarsférbindelser 4942 5989
Garantier 220 149 89 271
Borgen for skulder i intresseféretag 66 625 32 756
Inlanade vardepapper | 753 572 4 537 490
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Resultatrakning moderbolaget

(tkr) Not 2002 2001
Nettoomsattning 5684 8278
Administrationskostnader 24 —72 818 —81 953
Rérelseresultat —67 134 73 675
Finansiella poster

Anteciperade utdelningar fran koncernféretag 279 200 422 815
Réanteintdkter fran koncernforetag 31 058 26 558
Ovriga rinteintakter 598 680
Nedskrivning av finansiella anldggningstillgangar 10 —29 219 -
Réntekostnad pa efterstillda lan -1 —7 435
Ovriga rintekostnader -25 822 -29 574
Valutadifferenser —6 063 —837
Resultat efter finansiella poster 182 607 338 531
Bokslutsdispositioner 25 -6 945 —62 940
Resultat fore skatt 175 663 275 592
Skatter 26 40 732 40 823
ARETS VINST 216 394 316 415
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Balansrikning moderbolaget

Tillgangar (tkr) Not 31 dec 2002 31 dec 2001
Anlaggningstillgangar

Materiella anldggningstillgangar

Datautrustning och andra inventarier 27 8 363 8 679
Finansiella anldggningstillgangar

Aktier och andelar i koncernféretag 28 627 784 627 784
Fordringar hos koncernféretag 241 750 365 830
Aktier och andelar i intresseforetag 14 5050 5050
Ovriga aktier och andelar 29 14610 43 829
Fordringar hos intresseféretag 4000 4000
Uppskjuten skattefordran 15814 546l
Ovriga finansiella anlaggningstilligdngar 27 261 19 503
Summa finansiella anlaggningstillgangar 936 269 | 071 456
Summa anldggningstillgangar 944 632 1 080 I35
Omsaéttningstillgangar

Kortfristiga fordringar

Fordringar hos koncernféretag 612 425 874 456
Skattefordran = 886
Ovriga fordringar 41 525 3
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter | 474 879
Summa kortfristiga fordringar 655 424 876 224
Kassa och bank 1 331 12 471
Summa omsittningstillgangar 656 755 888 695
SUMMA TILLGANGAR 1 601 387 | 968 831
Stadllda sdkerheter Inga Inga
Ansvarsférbindelser Inga Inga
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Eget kapital och skulder (tkr) Not 31 dec 2002 31 dec 2001
Eget kapital 30

Bundet eget kapital

Aktiekapital (66 701 600 aktier a nom 2 kronor) 133 403 133 403
Reservfond 579 579
Overkursfond 458 191 458 191
Fritt eget kapital

Balanserad vinst 379 708 581 544
Arets vinst 216 394 316 415
Summa eget kapital | 188 276 1 490 132
Efterstillda lan 31 240 -
Avsittningar

Pensionsatagande 27 261 19 503
Periodiseringsfonder 32 311 066 304 121
Summa avsdttningar 338 326 323 624
Skulder

Langfristiga skulder

Langfristiga lan - 60 000
Summa langfristiga skulder - 60 000
Kortfristiga skulder

Leverantérsskulder 2201 3475
Skuld till koncernforetag - 433
Skatteskuld 7 944 13197
Ovriga skulder 49 976 I 116
Forutbetalda intdkter och upplupna kostnader 14 424 76 854
Summa kortfristiga skulder 74 545 95 075
Summa skulder 74 545 155 075
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1 601 387 1 968 831
Borgen for skulder i intresseféretag 66 625 32756
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Kassaflodesanalys, koncernen och moderbolaget

Koncernen Moderbolaget
(tkr) 2002 2001 2002 2001
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt” 341 684 854 135 182 607 338 531
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet
Resultat fran andelar i intresseféretag —2 698 —1 795 = =
Avskrivningar och nedskrivningar 102 486 60 824 30 895 | 398
Ovriga poster 2 008 - —175 -
Ovriga skatter 56 385 —15 046 10 354 5 46l
Aktuell skatt —145 266 —265 335 9618 —52 737
12916 —221 352 50 692 —45 878
Kassaflode fran den I6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapitalet 354 600 632 783 233 299 292 653
Okning (-)/minskning (+) av den I6pande
verksamhetens tillgangar:
Utlaning till allm@nheten —4l1 612 | 841 080 = =
Viardepapperslager | 100 542 | 409 650 — —
Kortfristiga fordringar 2 973 430 -3 973 886 220 800 —489 287
Okning (+)/minskning (-) av den I6pande
verksamhetens skulder:
Inlaning fran allmanheten —544 845 —908 294 = -
Skulder till kreditinstitut 613 947 —| 259 682 = =
Kortfristiga skulder —6 480 089 2517 224 —20 530 104 213
—2 748 627 —-373 908 200 270 —-385 074
Kassaflode fran den I6pande verksamheten -2 394 027 258 875 433 570 -92 421
Investeringsverksamheten
Forsdljning av anlaggningstillgdngar | 955 10 271 = 4l
Investering/forvéry i intresse- och dvriga bolag 2 675 | 029 - —676 663
Foérvarv av anldggningstillgdngar —76 771 —150 072 -1 185 —10 118
Kassaflode fran investeringsverksamheten —72 141 —-138772 -1 185 —686 740
Finansieringsverksamheten
Tillfort kapital i samband med fusion — 227 706 — 633 429
Nyemission, netto - 328 340 - 328 340
Koncernbidrag = = 74 142 314 64l
Inlésen = = = 140 035
Forandring langfristiga skulder 37776 —48 829 -52 002 60 000
Foérandring langfristiga fordringar —49 493 = 105 968 -394 793
Utbetald utdelning —571 633 —860 979 —571 633 —388 056
Kassaflode fran finansieringsverksamheten —583 349 —353 762 —443 525 693 596
ARETS KASSAFLODE -3 049 517 —233 659 —11 140 —85 565
Likvida medel vid arets bérjan 6 076 464 6 301 942 12 471 98 036
Omridkningsdifferenser i utlandska dotterféretag 9739 8 181 = =
LIKVIDA MEDEL VID ARETS SLUT™ 3036 686 6 076 464 1331 12 471
") Betald rinta: 218 710 322236 32297 37 008
™ Likvida medel utgérs av:
Kassa och tillgodohavande hos centralbanker 81 541 124 147 = =
Utlaning till kreditinstitut 2955 145 5952317 | 331 12 471
Disponibel likviditet 3036 686 6 076 464 1 331 12 471
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Redovisningsprinciper

Tillampad lagstiftning och normgivning

Koncernens resultat- och balansrikning samt dértill hérande noter har upprittats i
enlighet med Lag (1995:1559) om arsredovisning i kreditinstitut och virdepappers-
bolag (ARKL), vilka skall tillimpas pa finansiella holdingféretag som uteslutande eller
huvudsakligen forvaltar andelar i dotterforetag som dr kreditinstitut eller virdepappers-

bolag eller utlindska féretag av motsvarande slag.

Modetbolagets resultat- och balansrikning samt dirtill hérande noter dr upprittade
enligt rsredovisningslagen (1995:1554; ARL).

Arsredovisningen dr upprittad med tillimpning av Redovisningsradets rekommenda-
tioner, Bokféringsnimndens anvisningar, FARs rekommendationer samt Finansinspek-

tionens foreskrifter.

Nya rekommendationer fran Redovisningsradet har inte haft nagon effekt pa redovis-
ningen for ar 2002.

Koncernen

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget samt dotterféretag som 4gs direkt el-
ler indirekt till mer 4n 50 procent av kapital eller rostetal. Koncernredovisningen har
upprittats enligt Redovisningsradets rekommendation med tillimpning av forvirvs-

metoden.

Vid konsolidering av de utlindska dotterféretagen har tillgangar och skulder omriknats
till dagskurs. Resultatrikningen har omriknats till en genomsnittlig kurs for riken-
skapsaret. Kursdifferenser har redovisats direkt mot koncernens egna kapital.

Intresseforetagsredovisning

Koncernen tillimpar intresseforetagsredovisning enligt kapitalandelsmetoden for
bolag i vilka koncernen har ligst 20 procent och hogst 50 procent av rostetal. Kapital-
andelsmetoden innebir att det i koncernen bokforda virdet pa aktierna i intressefore-
taget motsvaras av koncernens andel av intressefretagens eget kapital samt eventuella
restvirden pa koncernmissiga 6ver- och undervirden. I koncernens resultatrikning
redovisas som ”Resultat frin andelar i intresseforetag”, koncernens andel av intresse-
foretagets resultat efter finansiella intikter och kostnader. Koncernens andel av intres-
seforetagets skatter ingar i koncernens skattekostnad. Vinstandelar, som upparbetats
efter forvirven av intresseforetagen och som dnnu inte realiserats genom utdelning,
redovisas 1 kapitalandelsfond. Kapitalandelsfonden utgor en del av koncernens bundna
egna kapital.

Obeskattade reserver
Eget kapitalandelen av obeskattade reserver redovisas som bundet eget kapital och ingar
i bundna reserver. Skatteandelen av obeskattade reserver har redovisats som uppskjuten

skatt. Uppskjuten skatt har berdknats med aktuell bolagsskattesats i varje land.
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Intiktsredovisning

Samtliga transaktioner redovisas pa affirsdag. Bland provisionsintikterna ingér cout-
tage, forvaltningsintikter fran diskretiondr forvaltning av kapital och forvaltning av
fonder samt radgivningsintikter, vilka redovisas I6pande. Resultatbaserade provisioner
avseende Investment Banking och Asset Management & Private Banking samt férmed-
lingsprovisioner redovisas vid de tidpunkter Carnegie dger ritt enligt kundavtalen att
fakturera for avtalade belopp.

Resultat frin finansiella transaktioner utgors av realiserat resultat och orealiserat resultat
baserat pa marknadsvirdering av aktier, andelar, obligationer, derivat och 6vriga virde-

pappet varvid orealiserade vinster netto fors till bundet eget kapital.

Pensionsataganden

Koncernens pensionsataganden ticks av forsikringar for pensionsférmaéner i enlighet
med gingse aktuariell praxis och féreskrifter. Vissa individuella ataganden redovisas

i balansrikningen under Avsittningar. Dessa ataganden tdcks av kapitalforsidkringar
som redovisas bland Ovriga tillgangar i koncernen och redovisas bland Finansiella an-
liggningstillgangar i moderbolaget. Pensionsatagandena virderas till marknadsvardet

av kapitalforsikringarna.

Avsittning till bonussystem

Avsittning till bonussystem kostnadsfors samma period som intjanandeperioden.

Inkomstskatt

Skattekostnaden i resultatrikningen bestar av aktuell skatt samt uppskjuten skatt.
Skatteeffekten av underskottsavdrag aktiveras till den del de avser avdrag som bedéms
kunna utnyttjas och riknas av fran koncernens skattekostnad. Uppskjuten skatt redo-
visas for alla positiva och negativa (temporira) differenser mellan redovisade och skatte-
missiga virden med undantag f6r uppskjuten skatteskuld hinforlig till investeringar i
koncernforetag dir inga avyttringar forutses inom 6verskadlig tid.

Virderingsprinciper

Fordringar och skulder

Virdepappersportfoljen har virderats till marknadsvirde. For likvida virdepapper har
sista betalkurs anvints medan en snittberikning anvints f6r mindre likvida virdepap-
per. Eventuella orealiserade vinster har omforts till bundet eget kapital under rubriken

Fond for orealiserade vinster.

Fordringar och skulder i utlindsk valuta har omriknats till balansdagskurs enligt Redo-

visningsradets rekommendation RR8.

Virdering av utlaning till allménheten har skett efter individuell provning. Reservering-
ar avseende befarade kreditforluster har skett dar pant, ataganden eller Gvriga garantier
inte berdknas ticka fordringsbeloppet. Principen f6r vad som rubriceras i Not 8 som
konstaterade kreditférluster dr sadana forluster som faststillts genom konkursforfa-

rande eller genom ackordsuppgorelse.



Immateriella och materiella anlaggningstillgangar

Immateriella anldggningstillgangar bestar av goodwill och aktiverade kostnader avse-
ende systemutvecklingar i enlighet med Redovisningsradets rekommendation RR 15.
Utvirdering av eventuella nedskrivningsbehov enligt RR17, gors vid behov. Materiella
anldggningstillgdngar bestir av aktiverade ombyggnadskostnader, datautrustning samt

andra inventatrier.

Avskrivningar enligt plan utgar frin tillgangarnas anskaffningsvirden och bedémd
ekonomisk livslangd.

Aktiverade ombyggnadskostnader skrivs av enligt plan med 5-10 procent per ar. Data-
utrustning och andra inventarier skrivs av enligt plan med 20—33 procent per ar. Good-
will skrivs av med 20 procent per ar. Aktiverade kostnader avseende systemutvecklingar
skrivs av med 20—33 procent per ar.

Finansiella anldggningstillgangar
Moderbolagets innehav av aktier i utlindska dotter- och intresseféretag virderas till

anskaffningskurs.

Koncernbidrag och aktieagartillskott

Redovisningen av koncernbidrag och aktiedgartillskott redovisas i enlighet med de
principer som Redovisningsradets Akutgrupp anger, savil i juridiska enheter som i kon-
cernen. Koncernbidrag och aktiedgartillskott (inklusive dess skatteeffekt) redovisas som
huvudregel direkt mot fritt eget kapital och inte, som tidigare, Gver resultatrikningen.

Limnade aktiedgartillskott redovisas som en 6kning av moderbolagets investering.

Nya rekommendationer fran Redovisningsradet fran 2003
Effekter av nya redovisningsprinciper

Redovisningsrekommendationer gillande fran 1 januari 2003 vilka 4r tillimpliga for
Carnegie.

RR 22 Utformning av finansiella rapporter

Rekommendationen behandlar hur finansiella rapporter skall utformas och anvisningar
betriffande bland annat frigor om visentlighet och fortlevnad. Rekommendationen
innehiller inga nya uppstéllningsformer for resultat- och balansrikning. Rekommenda-
tionen beriknas inte ha ndgon paverkan pa bolagets resultat eller eget kapital. Ytterli-
gare tilliggsupplysningar tillkommer.

RR 25 Rapportering for segment

Rekommendationen anger hur upplysning skall limnas for rérelsegrenar och geogra-
fiska omraden. Carnegie redovisar sedan 2000 uppgifter om intikter och resultat per
rorelsegren. Rekommendationen kommer att medfora ytterligare krav pd vissa tilldggs-
upplysningar.

RR 26 Hindelser efter balansdagen

Syftet med rekommendationen 4r bland annat att faststilla vilka av de hindelser som
intriffar efter balansdagen som ska beaktas i den finansiella rapporten. Rekommenda-
tionen beriknas inte ha nidgon effekt pa bolagets finansiella rapporter.

RR 27 Finansiella instrument: Upplysningar och klassificering

Rekommendationen behandlar hur klassificering av finansiella tillgangar och skulder
skall rubriceras i balansrikningen samt vilka upplysningar som skall lamnas. Rekom-
mendationen beriknas medfora ytterligare krav pa vissa tilliggsupplysningar.
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Noter till redovisningen — koncernen

(Not | redovisas i Mkr och 6vriga notupplysningar i tkr)

Not | — Resultatrikning per affirsomrade

Asset
Intressebolag och Management
ovriga visentliga Investment & Private
Totalt innehav Securities Banking Banking
2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 200l
Courtage, netto [ 153 133l - - 894 | 056 - - 259 276
Intakter fran underwriting 203 366 = = 70 142 133 225 = =
Réntenetto 25| 256 = = 150 178 = = 101 78
Nettoresultat fran finansiella positioner 65 246 41 —63 -8 229 -6 7 38 73
Totala fondférvaltningsavgifter 251 321 — — — — — — 251 321
Totala intakter fran diskretiondr forvaltning 80 [12 - - - - - - 80 [12
Radgivningsintdkter 430 733 - - - - 340 669 90 64
Ovriga arvoden 0 I = = 0 I = = = =
Totala intakter 2434 3376 4 -63 1106 16I5 467 90l 819 924
Personalkostnader —902 906 — - 468 5l6 -l67 —I55 267 234
Kostnader for personalreduktion -92 - - - -58 - -13 - =22 -
Ovriga kostnader -789 829 - - 452 464 —l12 -126 226 239
Kreditreserveringar, netto =3 =3 = = =3 =3 = = 0 0
Totala kostnader fore bonuskostnader -1 786 —1 738 0 0 -980 -983 -292 -281 514 473
Rorelseresultat fore resultat fran intresseféretag
och visentliga innehav och bonus 648 | 639 41  -63 126 632 175 619 305 451
Nedskrivning av finansiella anldggningstillgangar” ~ —29 = 29 = = = = = = =
Resultat fran intresseféretag =3 -2 =3 -2 - - - - - -
Rorelseresultat fore bonus 616 1636 9 -65 126 632 175 619 305 451
Bonuskostnader 277 784 =4 3l -57 =303 79 =297 —137 216
Totala kostnader —2 063 -2 522 -4 31 -1037 -1286 -370 -578 651 —689
Resultat fore skatt 339 852 5 -34 69 329 96 323 168 235
Skatter -89 280
Arets vinst 250 572
Genomsnittligt antal drsanstdllda 924 941 = = 470 518 173 170 28 253

Notera att avrundningar kan ha medfért att beloppen i miljoner kronor i vissa fall

1) Nedskrivning av Carnegies innehav i Startupfactory BV, se not 0.
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Not 2 — Provisionsintakter

2002 2001
Provisionsintidkter
Courtage | 393724 | 743 915
Ovriga provisionsintakter 769 531 I 176 56l
Marknadsplatsavgifter —49 414 —56 967
Summa provisionsintakter 2 113 841 2863 509
Not 3 — Réntenetto
2002 2001
Rinteintikter
Rénteintdkter pa utlaning till kreditinstitut 208 261 195 442
Rénteintdkter pa utldning till allménheten 157 945 155 538
Rénteintdkter pa rantebdrande vardepapper 46 180 49 153
Ovriga rinteintikter 9 964 92 795
422 350 492 928
Rintekostnader
Réntekostnader for skulder till kreditinstitut —95 195 —88 125
Réntekostnader fér in- och upplaning fran allmdnheten —134 520 —181 009
Ovriga rintekostnader =51 664 51 644
-281 379 -320778
Summa rantenetto 140 971 172 150
Not 4 — Erhallna utdelningar
2002 2001
Utdelningar pa aktier och andelar av anldggningskaraktar 3672 80
Summa erhillna utdelningar 3672 80
Not 5 — Nettoresultat av finansiella transaktioner
2002 2001
Realisationsresultat
Aktier och aktierelaterade instrument 191 297 295 221
Réntebdrande viardepapper 57 362 59 168
Andra finansiella instrument 8 405 —63 734
Orealiserade virdeforandringar
Aktier och aktierelaterade instrument =111 959 —45 530
Réntebdrande vardepapper -4 082 | 382
Andra finansiella instrument 121 -5 627
Valutakursférandring filialer 11136 13714
Ovriga valutakursforindringar 41218 74 964
Nettoresultat av finansiella instrument 171 226 329 558
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Not 6 — Allmanna administrationskostnader

2002 2001

Loner och ersattning till styrelser och verkstillande direktorer i:
Danmark —7 954 -6774
Finland —2753 —2798
Luxemburg -3 305 -2 390
Norge -3 507 -3 588
Sverige —16 420 —13 554
Storbritannien - -
USA —1 459 -3 896
Loner och ersattning till 6vriga anstéllda i;
Danmark —-117 607 -1l 447
Finland —48 108 —46 214
Luxemburg —22 275 -21 290
Norge —70 934 —70 997
Sverige —301 432 —267 375
Storbritannien —60 015 —47 140
USA 21 301 —20 276
Sociala kostnader —137 785 —-129 679
Kostnader fér pensionspremier styrelser och VD —2 888 -3 980
Kostnader for pensionspremier &vriga anstéllda —91 755 —62 428
Avséttning till bonus —276 696 —783 957
Revisionsarvode till KPMG (varav 3 292 avser

granskning av borsprospekt under 2001) -3 571 —6 256
Revisionsarvode till Grant Thornton -3 005 -2 157
Revisionsarvode till Deloitte & Touche —1 245 -1 590
Revisionsarvode till évriga revisionsbyraer 750 -309
Ovrigt arvode till revisor KPMG -2 552 -3516
Ovrigt arvode till revisor Grant Thornton —692 -523
Ovrigt arvode till revisor Deloitte & Touche —770 —134
Ovrigt arvode till évriga revisionsbyraer -1 371 —864
Ovriga administrationskostnader 786 179 —845 130
Summa allminna administrationskostnader —1 986 329 —2 458 262

Villkor och ersattningar till ledande befattningshavare

Pa ordinarie bolagsstimma 2002 beslutades att ersadttningen till styrelseledaméter, som inte dr anstédllda i Carnegie eller Singer &
Friedlander, ska uppga till 2 250. Styrelsens ordférande erhaller 750 och de tre &vriga styrelseledam&terna erhdller vardera 500. Fér
sitt arbete som senior radgivare till Carnegie erhaller Anders Ljungh 2 800 (2 800). Ljunghs uppdrag slutférdes under 2002. Sigurd
Astrup dr dven styrelseledamot i Carnegie Asset Management Holding Norge AS och Carnegie Forvaltning, fran vilka han erhaller
43 (40).

Koncernchefen, Lars Bertmar, har under aret erhallit en [6n om 3 595 (5 863 varav 2 271 avser retroaktiv ersittning). Ovriga
formaner, inklusive tillgang till tjanstebil, uppgick till 84 (94). Bonusersattning uppgick till O kronor (0).

For styrelsens ordférande finns inget pensionsavtal. Pensionspremier fér koncernchefen, Lars Bertmar, uppgick till 447 (399).
Koncernchefen har rdtt att ga i pension vid 60 ar. Foretaget kan dven begédra detsamma, utan tillkommande kostnad fér bolaget. Extra
pensionsforsikring med koncernchefen som forménstagare uppgick till 0 (19 314). Ovriga ledande befattningshavare omfattas av
sedvanliga villkor i respektive land.

For styrelsens ordférande finns inget avtal om avgangsvederlag. For koncernchefen dr uppsédgningstiden fran koncernchefens sida
tolv manader, bade fér nuvarande och blivande. Fran Carnegies sida dr uppsdgningstiden 24 manader. | hdandelse av uppsdgning
med omedelbar verkan fran Carnegies sida erhdller koncernchefen, bade nuvarande och blivande, avgangsvederlag motsvarande
24 manadsléner samt ersdttning for forlust av tjdnstebil och pensionsférmaner for 24-manadersperioden. Avgangsvederlaget fran
Carnegie kan inte minskas av ersdttningar fran andra uppdragsgivare. Ledande befattningshavare har uppsagningstider som varierar
mellan 3 och 12 manader, medan uppsdgningstiden fran bolagets sida varierar mellan 3 och 24 manader.

Medelantalet anstéllda (varav kvinnor) 2002 2001
Danmark 142 (46) 149 (47)
Finland 83 (32) 86 (34)
Luxemburg 38 (14) 38 (15)
Norge 99 (30) 100 (29)
Sverige 502 (168) 517 (185)
Storbritannien 45 (15) 36 (I
USA 15 (3) 15 (3)
Summa 924 (308) 941 (324)
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Not 7 — Avskrivningar pa anlaggningstillgangar

2002 2001
Datautrustning och andra inventarier -52 624 —47 480
Ombyggnad -9 995 -8 307
Goodwill -2 166 -1 318
Ovriga immateriella inventarier -8 482 -3719
Summa avskrivningar pa anlaggningstillgangar —73 267 —60 824
Not 8 — Kreditreserveringar, netto

2002 2001
Kreditforluster netto
Arets nedskrivning avseende konstaterade kreditfériuster 714 -1 247
Aterférda tidigare gjorda reserveringar for befarade kreditforluster | 762 [ 092
Arets reserveringar avseende befarade kreditférluster -4 137 -2 830
Influtet pa tidigare drs konstaterade kreditférluster - -
Aterférda ef lingre erforderliga reserveringar for befarade kreditférluster 4 -
Resultat individuellt virderade krediter -3 085 -2 985
Arets nedskrivningar avseende kreditfériuster, reserveringar samt aterférda nedskrivningar hanfér sig till posten Utlaning till
allmanheten.
Not 9 — Skatter

2002 2001
Aktuell skatt
Skatt pa arets resultat —150 525 -252 501
Ovriga skatter
Skatt i intresseforetag 23 -2 446
Uppskjuten skatt pa arets resultat 56 385 —-12 600
Skatt fran tidigare ars taxeringar 5236 —12 834
Summa skatter —88 88l —-280 38l
Skattefordringar
Bland 6vriga tillgdngar ingar skattefordringar med 128 526 128 958
varav uppskjuten skattefordran 109 606 70 075
Skatteskulder
Bland 6vriga skulder ingar aktuell skatteskuld med 128 480 188 229
Avsittning for uppskjuten skatteskuld 143 097 154 814

(avser obeskattade reserver)

Uppskjuten skatt avser skatt pa grund av aktiverade underskottsavdrag till den del de avser faststéllda underskott, som beddms

kunna utnyttjas kommande ar, 19 980 (18 473). Uppskjuten skatt pa kapitalférsakringar uppgick till 44 719 (30 861)

Koncernens genomsnittliga skattekostnad uppgar till 26,2 procent (32,9). Skillnaden mellan i Sverige gédllande skattesats 28 procent
och faktiskt i skattesats 26,2 procent, avser dels utldndsk skatt i lander med hogre skattesats dn i Sverige och dels skatt pa ej avd-
ragsgilla kostnader respektive ej skattepliktig intdkter samt en skattedterbetalning pa 15 452.

Inga avyttringar av koncernforetag forutses inom overskadlig tid varfor inga skattepliktiga tempordra skillnader uppstar och ingen

uppskjuten skatt redovisas.
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Not 10 — Aktie —, options— och penningmarknadsportfolj

31 dec 2002 31 dec 2001
Omsittningstillgangar
Obligationer
Obligationer, noterade | 849 495 956 176
Obligationer, onoterade 34 135 3357
| 883 630 959 533
Aktier
Aktier, teckningsoptioner, noterade 729 502 2 742 650
Aktier, teckningsoptioner, onoterade 19 406 [5 185
748 908 2 757 835
Ovriga tillgangar
Derivatinstrument 495 807 698 059
495 807 698 059
Ovriga skulder
Derivatinstrument —-103 099 —297 052
Korta positioner aktier —1 951 905 -3 625729
—2 055 004 -3 922 78I
Summa vardepapper, omséttningstillgangar 1 073 341 492 646
Anlaggningstillgangar
Aktier, teckningsoptioner, noterade - 8 693
Aktier, teckningsoptioner, onoterade — 7 020
Aktier i Startupfactory B.V, onoterade* 14610 43 829
Summa vardepapper, anldggningstillgangar 14 610 59 542
Summa vardepapper | 087 950 552 188

*Vidrdet av Carnegies innehay, 3,8 procent i Startupfactory BV bedémdes under dret uppgd till |5 miljoner kronor, vilket resulterade i en nedskrivning

av innehavet med 29 miljoner kronor.

Not Il — Loptidsinformation

31 dec 2002 31 dec 2001

Obligationer och andra rintebdrande virdepapper
Aterstaende 16ptid om hagst ett ar 188 370 195 437
Aterstaende 16ptid lingre dn ett &r men hdgst fem &r 769 337 307 515
Aterstaende 16ptid lingre dn fem &r 925923 456 58I
| 883 630 959 533
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Not 12 — Loéptidsinformation

31 dec 2002 31 dec 2001
Utlaning till kreditinstitut
Betalbar pa anfordran | 759 952 3262 655
Aterstaende I8ptid om hdgst tre manader I 113997 2 689 662
Aterstaende I6ptid lingre 4n tre manader men hogst ett &r 8l 196 -
2 955 145 5952317
Varav repotransaktioner 281 537 551 898
Utlaning till allminheten
Betalbar pa anfordran 2479 571 2 109 845
Aterstiende I6ptid om hdgst tre manader 285923 212 534
Aterstiende I6ptid lingre 4n tre manader men hogst ett &r 33293 49 332
Aterstaende I6ptid lingre 4n ett &r men hdgst fem ar 21 529 36 993
2820 316 2 408 704
Varav repotransaktioner 156 621 0
Skulder till kreditinstitut
Betalbar pa anfordran 729 536 194 163
Aterstaende I6ptid om hogst tre manader | 140 535 954 867
Aterstaende I6ptid lingre 4n fem ar - 107 094
1 870 071 | 256 124
Varav repotransaktioner I 127 097 673 432
In- och upplaning fran allméanheten
Betalbar pa anfordran 3825 866 5540 868
Aterstaende I6ptid om hdgst tre manader | 163200 20 136
Aterstaende I6ptid langre 4n tre manader men hogst ett ar 27 094 -
5016 159 5561 004
Varav repotransaktioner | 056 023 0
Not I3 — Oreglerade fordringar och problemkrediter
31 dec 2002 31 dec 2001
Osékra fordringar pa vilka rantan inte skall intdktsféras forran vid betalning 56 190 40 385
Reserveringar for befarade kreditférluster pa osékra fordringar -56 190 —40 385
Beriknat virde pa problemkrediter efter
nedskrivning for befarade kreditférluster 0 0
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Not 14 — Aktier och andelar i intresseféretag

Kapital Bolfért
Organisations- andel Andel av Andel av Koncern- Koncern- virde
nummer/ Antal (rostratts- resultat resultat massigt massigt i moder-
Site andelar andel), % 2002 2001 virde 2002 virde 2001 bolaget
Eldsjal Norden AB® 556528-7520
Stockholm 0 0,0% = 387 = = =
Carnegie Investimentos -
Gestao de 502116188
Patrimonios, S.A™ Lissabon 0 0,0% = —1 46l = = =
Carnegie Portugal -
Sociedade Gestora
de ParticipacSes 502961368
Sociais, S.A.”" Lissabon 75000 50,0% 62 = 2927 2 865 =
Capital C AB 556560-7677
Stockholm 2 550 50,0% —2 760 —72| I 86l 4598 5050
Summa bokfért viarde -2 698 -1 795 4788 7 463 5050

* Andelar i Eldsjal Norden AB saldes under 2001.
#* Omstrukturering har skett i Portugal.

Capital C utvecklar och tillhandahaller mjukvaror till affirsstédjande system foér vardepappersbranschen, déribland Carnegie. Under 2002 uppgick
Carnegies inkép av tjdnster och underhall fran Capital C till I miljoner kronor. Per den 31 december 2002 hade D. Carnegie & Co AB ett lan till
Capital C pa 4 miljoner kronor samt ett borgensatagande pa 66 625 (32 756). | januari 2003 togs beslutet att konvertera lanet till ett aktiedgartillskott
pé 4 miljoner kronor och att ge en ny kreditfacilitet pd |5 miljoner kronor.

Carnegie Portugal - Sociedade Gestora de Participagdes Sociais, S.A. dr ett kapitalférvaltningsbolag med diskretiondr férvaltning for bade institu-
tionella och privata investerare. Totalt férvaltat kapital var vid arsskiftet 117,3 miljoner kronor.

Not |5 — Immateriella tillgangar

31 dec 2002 31 dec 2001
Goodwill
Ingdende anskaffningsvarde 6 707 6 307
Valutakursférandring —l6él 400
Foérvdrv under aret 18 385 —
Avyttring under aret -6 546 =
Anskaffningsvirde vid arets slut 18 385 6 707
Ingdende avskrivningar —6 065 —4 465
Valutakursférandring 115 —282
Ackumulerade avskrivningar for avyttringar under aret 6 546 =
Arets avskrivningar -2 166 -1 318
Utgaende avskrivningar vid arets slut -1 570 —6 065
Bokfort viarde 16 815 642
Ovriga immateriella tillgaingar
Ingdende anskaffningsvédrde 23 862 -
Valutakursférandring —706 55
Omklassificering 19723 =
Forvarv under aret 20710 24 676
Avyttring under dret = —869
Anskaffningsvarde vid arets slut 63 589 23 862
Ingdende avskrivningar -3 439 —
Valutakursférandring 270 -7
Omklassificering —11 638 =
Ackumulerade avskrivningar for avyttringar under aret = 297
Arets avskrivningar -8 482 -3719
Utgaende avskrivningar vid arets slut —23 289 -3 439
Bokfort virde 40 300 20 423
Summa bokfort varde immateriella tillgangar 57 115 21 065

Goodwill uppkommen vid dotterbolags férvarv av finskt fondbolag 1997 samt ett inkrdmsférvary av ett finskt fondbolag 2002.
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Not 16 — Materiella tillgangar

31 dec 2002 31 dec 2001
Datautrustning och andra inventarier
Ingaende anskaffningsvarde 367 612 285 042
Valutakursférandring -4 086 14 504
Omklassificering —19 723 -
Forvdrv under dret 36 185 88 990
Avyttring under aret -9 65l -20 924
Anskaffningsvirde vid arets slut 370 337 367 612
Ingaende avskrivningar -210727 —-159 812
Valutakursférandring 2 444 —14 660
Omklassificering Il 638 -
Ackumulerade avskrivningar for avyttringar under aret 7 696 1225
Arets avskrivningar -52 624 —47 480
Utgaende avskrivningar vid arets slut —241 573 -210 727
Bokfért virde 128 764 156 885
Ombyggnad i forhyrda lokaler
Ingdende anskaffningsvarde 67 483 31 077
Valutakursférandring 214 -
Foérvdrv under aret | 491 36 406
Anskaffningsvarde vid arets slut 69 188 67 483
Ingdende avskrivningar -25 072 —16 765
Valutakursférandring -100 -
Arets avskrivningar -9 995 -8 307
Utgaende avskrivningar vid arets slut -35 167 -25 072
Bokfort varde 34 021 42 411
Summa bokfért virde materiella tillgangar 162 785 199 296
Not 17 — Ovriga tillgangar
31 dec 2002 31 dec 2001

Derivatinstrument 495 807 698 059
Fondlikvidfordringar) 2 240 499 4443 35|
Kapitalforsakringar 159 712 110 219
Skattefordringar 128 526 128 958
Ovriga tillgdngar 466 979 | 028 769
Summa 6vriga tillgdngar 3491 523 6 409 356
| beloppet 6vriga tillgangar ingar fordringar pa intresseféretag med 4 000 (4 000).
" Fondlikvidfordringar och fondlikvidskulder redovisas netto. Bruttobelopp ar:

Fondlikvidfordringar Il 538 502 18 024 312

Fondlikvidskulder -9 777 347 —17 435 388
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Not 18 — Ovriga skulder

31 dec 2002 31 dec 2001
Derivatinstrument 103 099 297 052
Fondlikvidskulder) 479 345 3854 427
Korta positioner aktier | 951 905 3625729
Skatteskulder 128 480 188 229
Ovriga skulder 219 160 756 336
Summa 6vriga skulder 2 881 989 8721773
" Fondlikvidfordringar och fondlikvidskulder redovisas netto. Bruttobelopp ar:
Fondlikvidfordringar I1 538 502 18 024 312
Fondlikvidskulder -9 777 347 —17 435 388
Not 19 — Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter
31 dec 2002 31 dec 2001
Upplupen rédnta 87 118 17 216
Hyror 23 576 22 788
Arvoden 75970 121 941
Pensioner 184 214
Ovrigt 36 786 67 579
Summa férutbetalda kostnader och upplupna intdkter 223 634 229 738
Not 20 — Upplupna kostnader och forutbetalda intdkter
31 dec 2002 31 dec 2001
Upplupen ranta 72 673 10 004
Arvoden 75 549 27 685
Personalkostnader 375 534 970 790
Pensioner 32 338 40 112
Ovrigt 248 879 396 688
Summa upplupna kostnader och férutbetalda intakter 804 973 | 445 277

Not 21 — Fordndring av eget kapital

BUNDNA RESERVER

FRIA RESERVER

Fria

reserver

Aktie- Bundna Kurs- Kurs- inklusive
kapital fonder" differens differens  arets resultat Summa
Belopp vid drets ingang 133 403 663 844 19 789 44 417 | 018331 | 879784
Utdelning —571 633 =571 633
Foérdandring av kapitalandelsfond -304 304 -

Forskjutningar mellan bundet och

fritt eget kapital -9 720 9 720 =
Arets kursdifferens 6 003 3736 9739
Arets resultat 250 106 250 106
Belopp vid arets utgiang 133 403 653 820 25792 48 153 706 828 | 567 996

" Kapitalandelsfond ingér i bundna fonder med | 300 (I 604). Fond fér orealiserade vinster uppgar till 0 (0).

Carnegie 2002



Not 22 — Operationella leasingavtal

31 dec 2002 31 dec 2001
Avtalade betalningar avseende mark och byggnader
Inom ett ar 95 352 90 000
Senare 4n ett ar men inom fem ar 341 606 345 814
Senare an fem ar 153 168 296 198
Ovriga avtalade betalningar
Inom ett ar 12 755 9 557
Senare 4n ett &r men inom fem ar 6 022 8726

Senare an fem ar - -

Beloppen i sammanstéliningen avser huvudsakligen lokalhyror. Hyresavtalen dr indexreglerade. Avtalen har ej nuvardeberdknats.

Not 23 — Kapitaltickningsgrad

31 dec 2002 31 dec 2001
Regulativ kapitalbas 955 536 1 307 509
Riskvigt belopp for kreditrisker 3214 389 4783910
Ranterisk 369 724 221 885
Aktiekursrisk 299 415 524 895
Avvecklingsrisk 36 170 52945
Motpartsrisk och andra risker 432 550 361 898
Valutakursrisk 338 031 599 658
Summa riskvigt belopp marknadsrisker 1 475 890 1 761 28l
Totalt riskvagt belopp for kredit- och marknadsrisker 4 690 279 6 545 191
Regulativ kapitaltackningsgrad 20,37% 19,98%
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Noter till redovisningen — moderbolaget

(tkr)

Not 24 — Administrationskostnader

2002 2001
Loner och ersattning till styrelse och verkstéllande direktor —7 645 —10 413
Loéner och ersattning till 6vriga anstdllda -12724 -9 064
Sociala kostnader -5 840 —4908
Kostnader for pensionspremier VD —447 —399
Kostnader for pensionspremier dvriga anstéllda —4783 -2 428
Avsattning till bonus 157 -9 435
Arvode for revision -216 -270
Ovrigt arvode till revisor - -4 015
Avskrivningar pa anldggningstillgangar -1 676 -1 398
Ovriga kostnader -39 330 -39 623
Summa administrationskostnader -72 818 —-81 953
Medeltalet anstéllda (varav kvinnor) 20 (9) 19 (10)
Se Not 6 for Information om villkor och ersdttningar till ledande befattningshavare.
Not 25 — Bokslutsdispositioner

2002 2001
Avséttning till periodiseringsfond -6 945 —62 940
Summa bokslutsdispositioner —6 945 —62 940
Not 26 — Skatter

2002 2001
Skatt pa koncernbidrag 20 760 88 100
Skatt pa arets resultat -5834 —52 869
Skatt fran tidigare ars taxeringar 15452 132
Uppskjuten skatt 10 354 546l
Summa skatter 40732 40 823

Skillnaden mellan i Sverige gdllande skattesats 28 procent och bolagets faktiska skattesats, avser skatt pa ej avdragsgilla kostnader
respektive ej skattepliktiga intdkter samt en skattedterbetalning pa 15 452.

Inga avyttringar av koncernforetag forutses inom overskadlig tid varfor inga skattepliktiga tempordra skillnader uppstar och ingen
uppskjuten skatt redovisas avseende aktier i dotterbolag.

Not 27 — Datautrustning och andra inventarier

31 dec 2002 31 dec 2001
Ingdende anskaffningsvdrde 12218 7 994
Forvdrv under aret I 185 4265
Avyttring under aret = =4l
Anskaffningsviarde vid arets slut 13 403 12 218
Ingaende avskrivningar -3 539 -2 158
Ackumulerade avskrivningar for avyttringar under aret 175 17
Arets avskrivningar -1 676 -1 398
Utgaende avskrivningar vid arets slut -5 040 -3 539
Bokfort varde 8 363 8 679
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Not 28 — Aktier och andelar i koncernforetag

Organisations-
nummer/Site

Antal
andelar

Kapitalandel
(rostritts-
andel) %

Bokfort Eget’
viarde  kapital)

Carnegie Asset Management Holding AB 556527-9691 Stockholm

Dotterbolag till Carnegie Asset Management Holding AB
Carnegie Fond AB

Carnegie Pension Consulting AB

Carnegie Kapitalforvaltning AB

Carnegie Program AB

Carnegie Pension Structuring AB

Carnegie Asset Management Finland Ab

Carnegie Fondbolag Ab

Carnegie Asset Management Danmark Holding A/S
Carnegie Asset Management Fondsmaglerselskab A/S
Carnegie Asset Administration A/S

Carnegie Asset Management Holding Norge AS
Carnegie Forvaltning ASA

Carnegie Fondsforvaltning AS

Carnegie Fondsforsikring ASA

Carnegie Bank A/S 109.861 Képenhamn
Dotterbolag till Carnegie Bank A/S

Banque Carnegie Luxembourg S.A.

Carnegie Fund Management Company S.A.

Carnegie Global Healthcare Fund Management Company S.A.

Carnegie Fund Il Management Company S.A.

D. Carnegie AB 5560314576 Stockholm
Dotterbolag till D. Carnegie AB

Carnegie Fondkommission Finland Ab

Carnegie, Inc.

Carnegie ASA

Carnegie Ltd

Carnegie Going Forward AB 556616—8018 Stockholm

Gallerie Gustaf Adolf AB 556047-2069 Stockholm

100 000

400 000

1 000

1 000

100%

1009

100%

1009

1009

75000 155016

144894 159 971

407 140 470979

350 351

400 408

Summa

" Eget kapital i dotterbolagen redovisas exklusive anteciperad utdelning till moderbolag.

Not 29 — Ovriga aktier och andelar

Antal Kapitalandel
aktier (rostrattsandel)%

Bokfort virde
2002

627 784 786 725

Bokfért virde
2001

Startupfactory BV 995 054

3.8%

14610

43 829

Summa

14 610

43 829

" Virdet av Carnegies innehav, 3,8 procent i Startupfactory BV bedémdes under 2002 uppg till 15 miljoner kronor, vilket resulterade i en nedskrivning av

innehavet med 29 miljoner kronor.
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Not 30 — Forandring av eget kapital

BUNDNA RESERVER

FRIA RESERVER

Aktie- Bundna Balanserad Arets

kapital fonder vinst resultat Summa
Belopp vid arets ingang 133 403 458 770 581 544 316 415 1490 132
Vinstdisposition, justerad 316 415 =316 415 =
Utdelning —571 633 —571 633
Erhallna koncernbidrag 74 142 74 142
Skatteeffekt avseende koncernbidrag —20 760 -20 760
Arets resultat 216394 216394
Belopp vid arets utgang 133 403 458 770 379 708 216 394 | 188276
Not 31 — Efterstallda lan
Lanet uppfyller de krav som Svenska Finansinspektionen staller fér lan utgérande supplementdrt kapital.
Réntevillkor 5 procent per ar.
Lanet ar tecknat av ett dotterbolag, Carnegie Going Forward AB.
Not 32 — Periodiseringsfonder

31 dec 2002 31 dec 2001

Periodiseringsfond tax 98 [1235 1235
Periodiseringsfond tax 99 26 871 26 871
Periodiseringsfond tax 00 34 810 34 810
Periodiseringsfond tax Ol 168 266 168 266
Periodiseringsfond tax 02 62 940 62 940
Periodiseringsfond tax 03 6 945 =
Summa periodiseringsfonder 311 066 304 121
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Vinstdisposition

Koncernen
Enligt balansrikningen uppgar koncernens fria egna kapital till 754 981
tusen kronor. Overforing till bundna fonder foreslis med 1 131 tusen kronor.

Moderbolaget
Till bolagsstaimmans férfogande (kronor):
Fritt eget kapital 596 102 349

Styrelsen och verkstillande direkt6éren foreslar att vinstmedlen
disponeras pa féljande sitt (kronor):

Per aktie utdelas 8:93 kronor, totalt 595 645 288
I ny rikning 6verfors 457 001
Summa 596 102 349

Stockholm den 23 januari 2003

Christer Zetterberg Sigurd Astrup Lars Berg
Ordfirande
Michael Gibbins John Hodson Anders Ljungh

Lars Bertmar
Verkstillande direktir
och koncernchef
Vir revisionsberittelse har avgivits den 23 januari 2003

KPMG Bohlins AB

Anders Ivdal
Auktoriserad revisor
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Revisionsberattelse

Till bolagsstimman i D. Carnegie & Co AB

Org nr 556498-9449

Vi har granskat drsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt
styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning i D. Carnegie & Co AB for ar
2002. Det it styrelsen och verkstillande direktéren som har ansvaret for riken-
skapshandlingarna och forvaltningen. Virt ansvar dr att uttala oss om édrsredovis-

ningen, koncernredovisningen och férvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi
planerat och genomfort revisionen for att i rimlig grad forsidkra oss om att arsre-
dovisningen och koncernredovisningen inte innehaller visentliga fel. En revision
innefattar att granska ett urval av underlagen f6r belopp och annan information i
rikenskapshandlingarna. I en revision ingar ocksa att prova redovisningsprinciperna
och styrelsens och verkstillande direktorens tillimpning av dem samt att bedéma
den samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som un-
derlag for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat visentliga beslut, atgirder
och forhallanden i bolaget for att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller
verkstillande direktoren dr ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om
nagon styrelseledamot eller verkstillande direktéren pa annat sitt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen, lagen om arsredovisning i kreditinstitut
och virdepappersbolag eller bolagsordningen. Vi anser att var tevision ger oss timlig
grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och koncern-
redovisningen har upprittats i enlighet med lag om arsredovisning i kreditinstitut
och virdepappersbolag och ger dirmed en rittvisande bild av bolagets och koncer-
nens resultat och stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Vi tillstyrker att bolagsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen
for moderbolaget och for koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt fo1-
slaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens ledaméter och verkstillande

direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 23 januri 2003
KPMG Bohlins AB

Anders Ivdal

Auktoriserad revisor
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Ordforklaringar

AFGX: Affirsvirldens generalindex.

Back office: Affirsadministrativa system
och personal.

Bookbuilding: Processen da intressen
fran institutionella och privata investerare
(uttryckta i pris och volym) insamlas for
att bestimma marknadspriset vid en
boérsintroduktion eller vid en placering av
en storre aktiepost.

Book runner: Den ledande radgivaren i
en bookbuilding process.

Carnegie Edge: Internetbaserad tjinst
for institutionella kunder, innehallande
bl a analysrapporter f6r nordiska foretag.

Carnegie Nordic index: Totalt 20 index
inom Small Cap-, Mid Cap- och Large
Capsegmenten beriknas separat och
kombineras till ett 6vergripande nordiskt
index. Se vidare pa www.carnegie.se.

Carnegie Pulse: Internetbaserad tjdnst
for privatkunder, innehallande bl a
analysrapporter for nordiska foretag,

Compliance: Kontrollfunktion for att
sikerstilla att verksamheten bedrivs

i enlighet med gillande lagar och
férordningar.

Diskretionar kapitalforvalting:
Kapitalforvaltning pa uppdrag av enskild
kund enligt angivna riktlinjer och
investeringsstrategier.

Equity Capital Markets Services:
Radgivning vid borsintroduktioner,
private placements, nyemissioner,
utdelningar, secondary offerings samt
virderingsuppdrag avseende publika

transaktioner.

Free float: Antalet aktier tillgdngliga for
handel pa borsen, angivet i procent av
totalt antal aktier. I Carnegies fall uppgick
”free float” den 31 december 2002 till 40
procent, exkluderande de aktier som dr
foremal f6r Gverlatelsebgrinsningar.

Front office: De affirsenheter som
arbetar med direkt kundkontakt.

IPO: Initial public offering,
borsintroduktion.

Instividuell kund: Privatkund som nis via
Carnegies nitverk av foretagskunder.

Kapitaltidckningsgrad: Supplementirt
kapital /riskvigda tillgangar.

Large caps: Storre noterade bolag,
med ett marknadsvirde Gverstigande 15
miljarder kronor.

M&A: Mergers & acquisitions, sam-
gaenden och forvirv. Omfattar forviry
och avyttringar avseende onoterade bolag
samt publika samgaenden och uppkép.

Mid caps: Medelstora noterade foretag
med ett marknadsvirde mellan 4.3 och 15
miljarder kronor.

Morningstar: Analysféretag som
tillhandahaéller rankingar av bland annat
aktiefonder, se www.morningstar.se.

Nyemission/foretridesemission:
Nyemission med foretridestritt for
befintliga aktiedgare.

Nyemission utan foretrade: Nyemission
riktad till externa parter utanfor den
befintliga aktiedgarkretsen.

Omsittning: Virdet av samtliga omsatta
aktier under en given tidsperiod.

Omsittningshastighet: Virdet av
samtliga omsatta aktier under en given
tidsperiod/genomsnittligt marknadsvirde
for det totala antalet aktier under samma
period.

Primarmarknad: Marknaden for
nyemitterade aktier; borsintroduktioner
och nyemissioner.

Primart kapital: Eget kapital med avdrag
for goodwill foreslagen utdelning och
eventuellt dterkOpta aktier.

Private placement: Aktieplacering i
ickenoterat bolag till en mindre grupp av
institutionella eller privata investerare.

Proprietary trading: Positionstagande
iegen bok, dver ett dygn eller lingre
perioder.

Repa: Repurchase agreement, aterkops-
avtal.

Riskvigda tillgangar: Ett matt pa den
totala riskexponeringen vid vatje tidpunkt.
Riskvigda tillgangar bestar av kreditrisker
(utldning eller motpartsrisker) och
marknadsrisker (fran proprietary trading
och market making).

Secondary placing: Samordnat
forsiljningsforfarande avseende en
aktiepost till institutionella och privata
investerare.

Sekundiarmarknaden: Marknaden for
befintliga aktier.

Small caps: Mindre noterade bolag, med
ett marknadsvirde under 4.3 miljarder
kronor.

Supplementirt kapital: Eget kapital
samt i forekommande fall forlagslan.

Swap: Avtal om utbyte av tillgangar vid
en given tidpunkt.

Tier | ratio: Primirkapitalrelation;
primirt kapital /riskvigda tillgingar.

Thomson Financial Securities Data:
Tillhandahaller finansiell statistik, se
www.thomson.com.

Underwriting intdakter: Intikter frin
radgivning i samband med placering av
aktier, till exempel vid bérsintroduktioner,
secondary offerings etc, ofta relaterade till
transaktionsvirdet.

Utlaning till allmanheten: Utlaning till
allminheten, frimst privatkunder, mot
sikerhet i form av aktier.

Agarstyrning: Aktieigarnas verktyg for
att identifiera riskerna i organisationen
samt mekanismerna for att kontrollera
dem.
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Door Step-projektet utbildar
over 2 500 barn i slummen i
Bombay — barn som annars
skulle forbli analfabeter.

Carnegie 2002

Carnegie Social Initiative

Carnegie Social Initiative 4t en ideell férening som bildades i september 2002.

Organisationen ir helt fristiende fran Carnegie-koncernen.

Carnegie Social Initiative erbjuder alla medarbetare pa Carnegie att stodja utvecklings-
projekt i fattiga linder i Asien och i Baltikum. Strategin 4r att vilja ut och stodja sma,
effektiva projekt inom hilsa och utbildning som astadkommit bra resultat 6ver tiden.
En viktig del av verksamheten 4r den noggranna uppfdljningen och regelbundna rap-
porteringen av resultaten som uppnas i projekten. Med hjilp av stodet fran Carnegies
medarbetare kan de utvalda projekten gora utbildning och hilsa tillgdnglig f6r 4nnu
fler manniskor — minniskor som idag inte har nagon tillgang till detta.

Carnegie Social Initiatives mal 4r att bli det mest kostnadseffektiva sittet i Norden att
stodja utvecklingsprojekt i fattiga linder med privata medel.

Organisationen finansieras med stod fran de anstillda och paverkar dirfor inte
Carnegies resultat. De 16pande kostnaderna for Carnegie Social Initiative finansieras

av nagra ledande personer inom Carnegie under en tvaarsperiod.




Carnegie Art Award 2002

Troels Worsel

Fédd 1950 i Aarhus, Danmark.
Forstaprisvinnare av Carnegie Art
Award 2002.

Carnegie Art Award instiftades 1998 for att frimja samtida maleri och stédja framsta-
ende konstnirer i Norden. Det drliga evenemanget bestir av en utstillning som visas
i Norden och i London, en bok som dokumenterar de deltagande konstnirerna och
deras verk samt tre priser om vardera femhundra-, trehundra- respektive tvihundra
tusen kronor och ett stipendium om femtiotusen kronor till en yngre konstnir.

Cirka 30 sakkunniga i samtida nordiskt maleri har vardera nominerat upp till fem av

de enligt deras mening mest framstdende nordiska konstnirerna av idag. Nomina-

torerna dr dels representanter for konstmuseer och konstutbildningar, dels kritiker,
konstskribenter och andra sakkunniga i Norden. Nomineringsgruppen utses for ett
ar. Samtliga nominerade konstnirer inbjuds att bidra med upp till fem konstverk in-
for valet av verk till Carnegie Art Award. Verken ska vara gjorda under de senaste tva
aren for att utstdllningen dérigenom ska avspegla vad som sker inom nordiskt maleri
idag. Carnegie Art Award vinder sig till konstnirer som 4r medborgare eller bosatta i
ett nordiskt land.

Juryn under ledning av Lars Nittve, chef Moderna Museet, Stockholm, sammanstiller
utifran insdnda verk, den grupp konstnirer som skall representera utstillningen. Juryn

utser dven pristagare och stipendiat.

Carnegie Art Award 4r finansierat av Carnegickoncernen.
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Adresser

Moderbolag

D. Carnegie & Co AB

SE-103 38 Stockholm

Vistra Tradgardsgatan |5

Tel +46 8 676 88 00 Fax +46 8 20 57 83
www.carnegie.se

Securities & Investment Banking

Carnegie Bank A/S

PO Box 1935

DK-1023 Copenhagen K, Denmark
Overgaden neden Vandet 9 B

Tel +45 32 88 02 00 Fax +45 32 96 10 22

D. Carnegie AB, Finland Branch

PO Box 36

FI-00131 Helsinki, Finland

Soédra Esplanaden 12

Tel +358 9 61 87 Il Fax +358 9 61 87 1720

Carnegie ASA

PO Box 684 Sentrum

NO-0106 Oslo, Norway

Stranden | Aker Brygge

Tel +47 22 00 93 00 Fax +47 22 00 94 00

D. Carnegie AB, Norway Branch

PO Box 684 Sentrum

NO-0106 Oslo, Norway

Stranden | Aker Brygge

Tel +47 22 00 93 10 Fax +47 22 00 94 00

D. Carnegie AB, UK Branch

24 Chiswell Street

London ECIY 4UE, UK

Tel +44 20 7216 40 00 Fax +44 20 7417 94 24/26

Carnegie, Inc.

20 West 55th Street

New York N.Y. 10019, USA

Tel +1 212 262 58 00 Fax +1 212 265 39 46

Asset Management & Private Banking

Carnegie Asset Management Holding AB
SE-103 38 Stockholm

Vistra Tradgardsgatan |5

Tel +46 8 676 88 00

Fax +46 8 20 57 83

Carnegie Asset Management
Fondsmaglerselskab A/S
Dampfzrgevej 26

DK-2100 Copenhagen, Denmark

Tel +45 35 46 35 00 Fax +45 35 46 36 00

Carnegie Asset Management Finland Ab
PO Box 46

FI-00100 Helsinki, Finland

Keskuskatv Ib

Tel +358 9 61 87 Il Fax +358 9 61 87 14 0l

Carnegie Fondbolag Ab

PO Box 46

FI-00100 Helsinki, Finland

Keskuskatv Ib

Tel +358 9 61 87 Il Fax +358 9 61 87 14 0l

Banque Carnegie Luxembourg S.A.
PO Box 141

LU-1011l Luxembourg

Centre Europe, 5 Place de la Gare

Tel +352 40 40 30-1 Fax +352 49 18 02

Carnegie Asset Management
Holding Norway AS

PO Box 1434 Vika

NO-0115 Oslo, Norway

Fjordalleen 16, Aker Brygge

Tel +47 22 00 98 00 Fax +47 22 00 98 |1
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Carnegie Forvaltning ASA

PO Box 1434 Vika

NO-0115 Oslo, Norway

Fjordalleen 16, Aker Brygge

Tel +47 22 00 98 00 Fax +47 22 00 98 |1

Carnegie Fondsforvaltning AS

PO Box 1434 Vika

NO-0115 Oslo, Norway

Fjordalleen 16, Aker Brygge

Tel +47 22 00 98 00 Fax +47 22 00 98 |1

Carnegie Fondforsikring ASA

PO Box 1434 Vika

NO-0115 Oslo, Norway

Fjordalleen 16, Aker Brygge

Tel +47 22 00 98 00 Fax +47 22 00 98 |1

Carnegie Fond AB

SE-103 38 Stockholm

Vistra Tradgardsgatan |5

Tel +46 8 676 88 00 Fax +46 8 676 87 71

Carnegie Kapitalférvaltning AB
SE-103 38 Stockholm

Vistra Tradgardsgatan |5

Tel +46 8 676 88 40 Fax +46 8 676 88 39

Carnegie Kapitalférvaltning AB
Vistra Hamngatan 6

SE-411 17 Géteborg

Tel +46 31 743 08 80 Fax +46 31 13 54 02

Carnegie Kapitalférvaltning AB
Stortorget 9

SE-211 22 Malmé

Tel +46 40 665 52 00 Fax +46 40 12 45 22

D. Carnegie AB

SE-103 38 Stockholm

Gustav Adolfs Torg 18

Tel +46 8 676 88 00 Fax +46 8 676 88 95

D. Carnegie AB

Vistra Hamngatan 6

SE-411 17 Goteborg

Tel +46 31 711 34 00 Fax +46 31 10 11 80

D. Carnegie AB

Stortorget 9

SE-211 22 Malmé

Tel +46 40 12 00 00 Fax +46 40 12 48 00

Carnegie Pension Consulting AB
SE-103 38 Stockholm

Vistra Triadgardsgatan 15

Tel +46 8 676 88 00 Fax +46 8 676 87 95

Carnegie Pension Consulting AB
Vistra Hamngatan 6

SE-411 17 Géteborg

Tel +46 31 743 08 50 Fax +46 31 743 08 79

Carnegie Pension Consulting AB
Stortorget 9

SE-211 22 Malmé

Tel +46 40 10 24 40 Fax +46 40 10 24 45

Produktion: Carnegie och Wildeco. Foto: Kenneth Hellman m fl. Tryck: ATT. Grafiska, Spdnga, 2003.



Carnegie — de forsta 200 aren

Genom en fusion med Carnegie Holding
blev D. Carnegie & Co AB moderbolag i
Carnegiekoncernen och aktierna ¢ Carnegte
notervades pa Stockholmsborsens O-lista.

Det nybildade bolaget Carnegie Holding,
tell )5 procent dgt av Singer & Friedlander
och till 45 procent dgt av Carnegies
personal, forvirvade verksamheten frin
Novrdbanken (nuvarande Nordea).

Carnegie sdldes till PKbanken
(senare Nordbanken).

I Kreuger-kraschens kélvatten grundade
Karl Langenskiolds son Carl Gustaf
Bankirfirman Langenskiold. Vid denna
tidpunket hade porterbryggeriet salts.

David Carnegie Jr atervinde till Skottland
och anstillde Oscar Ekman for att leda
verksamheten. Ndr David Carnegie dog 1890
drvde Oscar Ekman ett stort antal

aktier ¢ bolagen.

Varumdrket Carnegie har omfattat en rad
verksamheter under de gangna 200 daren;
import och export av svenskt jarn och
temmer, produktion av socker och porter,
Jastigheter samt handel med védrdepapper
och livsmedel. Carnegie grundades den

4 maj 1803, da den unge skotten David
Carnegie startade handelshuset

D. Carnegie & Co. ¢ Goteborg.

2001

1994

1990

1988

1980

1932

1907

184>

1836

1803

Under tidigt 1990-tal expanderade
Carnegie verksamheten till Finland och
Norge. Under mitten av 1990-talet fattade
sedan Carnegies styrelse det strategiska
beslutet att fokusera pa Norden och
mellan 1996 och 1997 avyttrades

de sydeuropeiska verksamheterna.
Strategin var att bli den ledande
nordiska investmentbanken inom
vdrdepappershandel, investment banking
och kapitalforvaltning.

Bankirfirman Langenskiold bytte namn
till Carnegie 1980. Erik Penser hade
blivit dess huvuddgare. Under slutet av
1980-talet expanderade Carnegie sin
verksamhet till Danmark, sodra Europa,
London och New York.

Aunsvaret for verksamheten togs over
av Oscar Ekmans svdrson, Karl
Langenskiold. Sockerverksamheten
avyttrades och blev en del av Svenska
Sockerbolaget AB.

David Carnegie Jr, grundarvens 23-drige
brorson, kopte sockervaffinaderiet och
porterbryggeriet Lorvent vid Klippan.
De var Goteborgs storsta industrier vid
denna tid.
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