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Den administrerende direktor har ordet

Baltisk medlemskab af NIB

Matias Unsikyli
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NIB fremviser et godt resultat for
jrets forste ti mineder. Man forventer,
at denne positive udvikling fortsztter
dret ud. Det er lykkedes NIB at holde
nye udlin pa et tilfredsstillende niveau
trods en generelt svag konjunktur. Det
er NIBs opgave at arbejde for nordisk
integration og internationalisering af
nordisk erhvervsliv for at fremme en
baredygtig skonomisk udvikling. Der
kan noteres fremgang pa begge fron-
ter.

Uden for Norden er miljoet og neromridet i
ost hejt prioriteret i bankens virksomhed. NIB
har de senere ar varet serlig aktiv i Baltikum, og
lineengagementerne dér er i dag nesten 600
millioner euro.

Samarbejdet med Estland, Letland og
Litauen er ér for dr blevet uddybet. I 2003 var
den store begivenhed i NIB, at de nordiske
statsministre i juni besluttede at

for arsskiftet. Det forventes, at den nationale
ratificeringsproces bliver afsluttet i lebet af
2004, sa den nye overenskomst kan trade i kraft
i begyndelsen af 2005.

De baltiske lande har en forende position
blandt transitionslandene i overgangen til dben
markedsekonomi. De sidste ar har deres skono-
mier veret Europas hurtigst voksende. De har
store investeringsbehov, men mangel pa kapital.
Alle tre lande stir nu pi terskelen til medlem-
skab af EU og Nato.

Til stotte for en fortsat positiv udvikling i
Baltikum behover man finansiering af infra-
struktur og grenseoverskridende investeringer.
Der kan NIB spille en vigtig rolle. Hele
Ostersoregionen har et stort potentiale som
fremtidigt vekstomréide. Et baltisk medlemskab
af NIB vil fremme Ostersoregionens udvikling,
hvilket er af stor interesse for bide Norden og
Baltikum.

tilbyde disse tre lande medlem- »Baltisk medlemskab Et baltisk medlemskab af

skab af banken.

af NIB vil fremme

Oslo den 26. okrober 2003, Jstersgregionens
hvor de baltiske regeringsche- UdVlkllng «

Pa statsministermodet 1

fer modtes med deres nordiske

kolleger, blev de otte regerings-

chefer enige om de generelle betingelser for en
udvidelse af NIB. De pilagde deres finans- og
gkonomiministre at forhandle sig frem tl en
mellemstatslig overenskomst om gennemforelse
af baltisk medlemskab pa lige vilkir. Medlem-
skab pi lige vilkir indeberer, at Estland, Let-
land og Litauen bliver medlemmer af banken
med samme rettigheder og forpligtelser, som er
defineret i den nuverende overenskomst om
NIB.

Finans- og ekonomiministrene har nedsat et
forhandlingsudvalg, som skal tage sig af denne
opgave. En forudsztning for forhandlingerne
er, at bankens finansielle grundstruktur bliver
bevaret, da dette er et vigtigt kriterium for at
bibeholde NIBs AAA/Aaa kreditverdighed, som
er kernen i bankens virksomhedsidé. Finans-
ministrene har sat sig som mal, at den nye over-
enskomst om NIB ligger ferdig til underskrift

NIB bliver ikke bare en histo-
risk milepzl for banken, men
betyder i et storre perspektiv,
at den nordiske nzromridepo-
litik loftes op pad et andet plan.
Banken stir over for en spzn-
dende opgave, nar det baltiske
medlemskab bliver virkelighed. Dette vil selv-
folgelig medfore visse forandringer i bankens
virksomhed, bdde ind- og udadtdl. Det er en
udfordring, der kun kan ses som positiv.
Virksomheder og institutioner viser deres
livskraft gennem evnen til at tilpasse sig og klare
forandringer i deres omgivelser. Denne evne
har NIB hiddl kunnet vise og vil ogsi fortsat
kunne vise i kraft af sin finansielle og institutio-
nelle styrke, som bygger pd personalets loyale
engagement og ejernes sterke stotte.

P

Jon Sigurdsson
November 2003
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Tema: Fgdevareindustrien

Maden er fer

Vil du have en hotdog eller kebab med ris? Eller spiser du maske

hellere karelsk gryderet, kinesisk wok-mad eller hvorfor ikke sma

spinatpandekager?

Feerdigretterne tilherer en produktgrup-
pe, som er klart voksende i Finland. Hertil
bidrager bl.a. det stigende antal husstande,
som kun bestér af én person, og efterkrigs-
tidens store drgange, som inden for en nar
fremtid gir pa pension og ensker at bo
hjemme si lenge som muligt. Desuden
@ndrer familierne sine madvaner.

— I weekenden spiser vi godt, da keber
vi ind, si vi selv kan tilberede maden. I
hverdagen har familierne mindre og min-
dre tid til madlavning, og ofte spiser man
slet ikke samtidig, konstaterer den finske
fodevarekoncern Atrias adm. dir. Seppo
Paatelainen.

I Finland indgér i alt 250 forskellige ret-
ter 1 Atrias sortiment. Produktionsanlag-
get pd 110 000 kvadratmeter i Nurmo
leverer hver dag 500 ton fersk ked, fjerkra
og ferdigretter til butikshylder og stor-
keokkener. Den 500 meter lange hoved-
bygning rummer hele produktionsproces-
sen fra slagtning til partering og fremstil-
ling af ferdige produkter. Til sidst gir
varerne til det hejt automatiserede logi-
stikcenter, hvor 40 000 plastikbakker bli-
ver ferdigpakket om dagen. Produk-
tionsanlegget er et resultat af @ndringer-
ne i 1990’erne, da tolv fabrikker blev sliet
sammen til tre.

Mengdemessigt er Atriakoncernen den
storste kadproducent i Norden. Derfor er
kedet naturligt den vigtigste varegruppe
for Atria. Ferdigretterne udger knap 10
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procent af oms@tningen, men er pa trods
af den lille andel en betydelig produkt-

gruppe, som virksomheden investerer i.

Ifelge Paatelainen fir man idéerne til
nye produkter sivel internt som fra
kunder, detailhandel og fra udlandet. Ud
af koncernens omkring 3 900 ansatte har
mere end tyve personer produktudvikling
som hovedbeskaftigelse, men et meget
storre antal deltager i produktudviklings-
processen som helhed. Der er tale om per-
sonale fra blandt andet pro-
duktion, salg og markedsfo-
ring, alt fra akademikere til
kokke og ekonomaer.

— Nir alt kommer til alt,
afsluttes processen jo med, at
de her madkyndige tilbere-
der maden pd komfuret,
papeger Paatelainen.

Hvad kan forbrugeren tenke sig at spise?
Den store udfordring ligger i at vide dette,
tor forbrugeren selv ved det. Derfor er for-
brugerundersogelser det forste skridt i alle
storre produktudviklingsprojekter.

— Hvis produktionen ikke er forbruger-
orienteret, bliver den ingen succes, og
livscyklusen bliver kort. P4 den anden side
vil forbrugeren prove nye retter og for-
nemme en levende og omvekslende fer-
digmadsektor. Det er sjzldent, at et nyt
produkt straks bliver en stor succes, for-
klarer Paatelainen. Det blev dog hambur-

»Smagsprover
er en central

del af produkt-

udviklingen.«

dig!

geren, da den i sin tid dukkede op i de fin-
ske forretninger.

— Atria var den forste, der producerede
store mengder hamburgere til butikshyl-
derne. Det var virkelig en succes. Snart var
der fem til seks forskellige producenter,
hvilket bevirkede, at produktionen blev
delt. Sidan fungerer markedet for ferdig-
mad - nir nogen skaber en god produkt-
gruppe, kommer konkurrenterne snart
efter med smé @ndringer og forbedringer.

En vigtig del af produkt-
udviklingen er at forny de
produkter, som allerede fin-
des. Forpakningerne bliver
mere og mere praktiske at
anvende, og desuden for-
bedrer de produkternes
holdbarhed. I allerede kend-
te madretter reducerer man
béde fedt og salt.

En central del af produktudviklingen er
smagsprever, som somme tider tilbydes pa
et livligt gadehjorne, men normalt bruger
man testgrupper.

— I kvalitetsundersogelserne benytter vi
mere rutinerede mennesker, men idéen er
nok den, at testpersonerne skal vere gan-
ske almindelige forbrugere, siger
Paatelainen.

Inden for ferdigmadsektoren er mal-
grupperne vigtige. Produkterne har meget
forskellige brugergrupper, og madretter-
nes mangfoldighed er stor. Derfor er pro-
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duktionsserierne ofte sma, hvilket ifolge
Paatelainen er problematisk for markeds-
foringen.

— Der findes ingen nye produktgrup-
per, som giver ekonomisk mulighed for
store reklamekampagner i tv. Derfor er
det afgorende, hvordan forbrugeren
finder varen i forretningen.

Et af Atrias storste virksomhedskeb var
det svenske Lithells Ab. I sommeren 2002
udvidede Atria yderligere sin virksomhed
i Sverige ved at kebe Samfood & Co Ab’s
virksomhed. Gennem dette kob, hvor
NIB deltog i finansieringen, har Atria nu
ogsé en fabrik i Malmo, hvor man frem-
stiller ferdigretter. Men det er fi varer,
som kan fremstilles til bide det finske og
svenske marked. Derfor gennemfores
produktudviklingen i begge lande uaf-
hengig af hinanden, selv om samarbejdet
ellers er tet.

— De nationale forbrugsvaner er i alle
lande meget dominerende. Gennem tider-
ne er fersk mad blevet produceret lokalt,
og derfor har madkulturen udviklet sine
egne baner. Hvis man vil szlge ferdig-
retter i et andet land, gzlder det om at
lave mad, som svarer til madtraditionen
der, og ikke forsege at @ndre pi den,
betoner Paatelainen.

Atria startede produktionen af ferdig-
mad i 1950’erne, pa samme tidspunkt som
kvinderne i Finland i stadig hejere grad
begyndte at arbejde uden for hjemmet.
Produktionen af ferdigmad, sisom ked-
boller og kaldolmer, var dengang et hind-
vark, og maengderne var sma. I 1960’erne
gik man over til egentlige produktionslini-
er, og da voksede ogsé produktionsmang-
den. Den traditionelle finske form for
leverpostej “leverlidan” og ertesuppen
herer til Atrias ®ldste ferdigretter. I dag
fremstiller man dagligt 100 ton ferdig-
retter pa fabrikken i Nurmo, og mere end
350 af koncernens ansatte arbejder med
ferdigmad. =

I logistikcentret bliver der dagligt
pakket 40 000 plastikbakker.
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Atria



Enzymer gor
bradet bedre

— Der er uendelig mange muligheder, kun fantasien saetter graenser, siger
Novozymes’ pressechef Eva Louise Holm Petersen. Hun taler om enzymer

og alle deres anvendelsesmuligheder i fedevareindustrien.

cd

—
-
.
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Novozymes



Linda Hintze

Tema: Fodevareindustrien

" Novozymes
Leaders

Trust, involve and empower people

@ Ask for input and lsten openly (0 the empioyess: dex belore

Mg deCruces

ol oo hurites, addn

At

Der findes naeppe noget omrade, hvor man ikke kan anvende enzymer, siger Ejner Bech Jensen, Novozymes’ chef for forskning

og udvikling.

Der findes enzymer overalt — i menne-
sker, dyr og planter. Enzymer er en slags
proteiner, som findes i alle levende orga-
nismer. De stir blandt andet for den orga-
niske nedbrydningsproces, for eksempel af
maden i mavesekken.

Den danske virksomhed Novozymes
udvikler og producerer enzymer, som kan
anvendes i industrielle processer og for-
brugsvarer, i fremstillingen af juice, bred
og ol eller i produkter som tandpasta og
vaskemidler.

— Enzymer fremkalder kemiske reaktio-
ner i naturen, og vi forseger at finde de
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reaktioner eller processer, som man kan
anvende industrielt, siger Ejner Bech
Jensen, Novozymes’ chef for forskning og
udvikling. Vi szlger vore produkter til
nesten alle industrier. Der findes nappe
noget omréde, hvor man ikke kan anvende
enzymer.

Novozymes’ kunder finder man overalt
i verden, sivel inden for fodevareindustri-
en som papir- og papirmasseindustrien
samt inden for tekstil- og dyrefoderindu-
strien. Legemiddelindustrien er et vakst-
omride. Foruden enzymer producerer sel-
skabet ogsi mikroorganismer, som kan

anvendes til rensning af kloakker og afleb.

- Vore produkter kan karakteriseres som
miljevenlige. Man kan erstatte traditionel-
le, skadelige kemikalier med enzymer ved
farvning eller blegning af tekstiler, i vand-
og spildevandsrensning samt i dyrefoder,
hvor man takket vere enzymerne til en vis
grad kan undgd brugen af fosfater.
Enzymerne i vaskemidler bevirker, at plet-
terne kan oploses i lavere vandtemperatu-
rer. Enzymer og mikroorganismer er
naturlige bestanddele og belaster ikke mil-
joet, forteller Bech Jensen.



Linda Hintze

Fodevareindustrien stir for cirka en
fjerdedel af Novozymes’ salg og cirka en
femtedel af selskabets omsaztning.

Pa hvilken made anvender man enzy-
mer i fedevarer?

— Nir man laver industribred, for eksem-
pel toastbrad eller burgerboller, er det en
udfordring at fi de rigtige egenskaber
frem, fortzller Bech Jensen. Vi ensker, at
vort bred skal smage godt og have en pas-
sende hird skorpe, samtidig med at det
skal vaere bledt indeni.

Bageriindustrien tilsetter normalt
breddejen forskellige kemiske tilsztnings-
stoffer for at gore bageprocessen lettere at
styre. Brodet skal heve bedre og vare let
at zlte og bearbejde. En del af tilsztnings-
stofferne kan man erstatte med enzymer.
Meangden af de enzymer, man skal bruge,
er mindre end mangden af de traditionel-
le tilseetningsstoffer. Det betyder mindre
lagerplads og lavere transportudgifter.

—Deter i forbrugerens interesse, at bro-
det smager bedre, og at bredets kvalitet
bliver mere ensartet. Desuden kan brodet
holde sig frisk i lengere tid, fortsetter
Bech Jensen.

Man kan ogsi tilsette enzymer pi et tid-
ligt tidspunkt i produktionsprocessen, for
eksempel hvis man skal producere juice.
Holm Petersen forteller:

— Nir man fremstiller appelsinjuice, skal
man fjerne skrellen. Ved at behandle
appelsinerne med enzymer fir man skrel-
len til at losne sig nesten af sig selv. Man
behover altsi ikke skralle appelsinerne
manuelt. P4 denne made kan man foren-
kle en besverlig arbejdsproces og effekti-
visere hele produktionsprocessen.

Man kan ogsa anvende enzymer til at
reducere eller ndre usunde transfedtsy-
rer, som fremkommer, nir man fremstiller
margarine. Ost, vin og ol er altid blevet
fremstillet ved hjzlp af enzymer — uden at
nogen har vidst det. I dag tilsetter man
serlige enzymer for bedre at kunne styre
for eksempel brygningsprocessen ved
olfremstilling.

Anvender | genteknologi?

—Ja, det gor vi, men vi anvender ikke men-
neskets gener. Vi bruger gener fra orga-
nismer, som producerer det enzym, vi kan
anvende, for eksempel gener fra svampe
og bakterier. Man kan fremstille en hel del
enzymer uden genteknologi, siledes enzy-
merne i tandpasta. Der er etiske sporgs-
mal, som vi skal tage hensyn til, nir vi
arbejder med enzymer og mikroorganis-
mer, for eksempel hvilken slags gener vi
anvender. Vi er ogsi ansvarlige for, at
levende, genmodificerede mikroorganis-
mer ikke slipper ud i naturen fra vore pro-

Ost, vin og ol er altid blevet fremstillet ved hjzelp af enzymer — uden at nogen har vidst
det, forteeller pressechef Eva Louise Holm Petersen.

duktionsanleg og pavirker miljoet, forkla-
rer Holm Petersen.

Hvorfra tager man enzymerne?

— Der er enzymer overalt i naturen. Men
det er ikke sddan, at det enzym, man
anvender for at lesne appelsinskrellen,
findes i appelsiner. Du ved ikke, hvad et
enzym kan bruges til, for du tager det ind
pa laboratoriet og undersoager det. Der kan
vare anvendelige enzymer 1 en skov i tro-
perne med ekstreme klimaforhold lige si
vel som herude ved vores parkeringsplads,
siger Holm Petersen. =

USADVANLIG
BIOTEKVIRKSOMHED

Novozymes blev selvstendigt ar 2000, da
Novo Nordisk A/S blev spaltet i to for-
skellige selskaber. Novo Nordisk, som blev
grundlagt i 1920’erne, fokuserer nu pi
produktion af legemidler, forst og frem-
mest insulin, medens Novozymes fokuse-
rer pa enzymer og mikroorganismer. Af en
bioteknologisk virksomhed at vare er
Novozymes en undtagelse pd grund af sin
lange historie og egenproduktion — de fle-
ste selskaber inden for bioteknologien er fa
ir gamle og beskeftiger sig udelukkende
med forskning og udvikling.

NIBs lan pé cirka 40 millioner US-dol-
lar er ydet til Novozymes' forsknings- og
udviklingsvirksomhed.

— Vi er meget forskningsorienterede —
omkring tolv procent af vores omsaztning
gir til FoU-relateret virksomhed, siger
forskningschef Ejner Bech Jensen.

Novozymes’ samlede markedsandel af
fodevareenzymer udger cirka 35 procent.
Man szlger forst og fremmest enzymer til
fodevareindustrien i USA og Europa.
Markedet for fodevareingredienser vokser
med 2 til 3 procent, og man forventer, at
tendensen fortsetter. Man regner med, at
Novozymes’ salg pé lang sigt vil stige med
cirka 10 il 15 procent.

Enzymer erstatter de traditionelle,
kemiske tilsztningsstoffer i bageproces-
sen. Brodet haver bedre, og kvaliteten bli-
ver bedre og mere ensartet. =
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Svensk fadevaregigant
satser pa ekspansion
og sterke varemarker

Det svenske Cerealia er et selskab, som har klaret sig godt i
den harde konkurrence i fadevarebranchen. Virksomheden
ekspanderer kraftigt i Nordeuropa og forer en aktiv opkabs-

og alliancepolitik. Man satser bevidst pa steerke varemaerker og

folger neje med i, hvilke trends forbrugerne er interesserede i.

LAl
"
"
&
:
'
il

Morgenmadsprodukterne oplever en renaessance. Grod er blevet in, ogsa blandt unge forbrugere.
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Cerealia udvikler,
fremstiller og mar-
kedsforer kornbasere-
de fodevarer eller
cerealier. Kunderne
kan vere alt lige fra
bagerier og fodeva-
reindustrier til grossi-
ster, storkekkener og
detailhandel. I pro-
duktsortimentet indgir mel, gryn, mysli,
pasta og brad. Maske er forbrugerne bedre
kendt med varemazrkerne Kungsornen,
Start, Skogaholm, AXA, Hatting, Regal,
NordMills og HavneMeollerne end med
selve navnet Cerealia.

Virksomheden, der har redder tilbage
til 1930’erne, har altid veret ejet af land-
mand. Dagens Cerealiakoncern er vokset
gennem opkeb og praget af en alsidig
virksomhed, som drives inden for tre stra-
tegiske sektorer: mollerivirksomheden
Mills, konsumentprodukterne Foods og
bredsektoren Bakeries. Sverige, Danmark
og Norge er de storste markeder.
Nordeuropa er Cerealias hjemmemarked,
men man eksporterer ogsa til andre dele af
verden.

— Vi star frem for alt sterkt, hvad angér
mel og bred, hvor vi er forende pa flere
markeder, siger finansdirektor Lennart
Sandberg. Det er vor ambition at kunne
tilbyde kunderne gode og sundhedsmaes-
sigt rigtige fodevarer under tillidsveekken-
de varemerker.

Startskuddet til internationaliseringen
gik allerede i 80’erne i Danmark.
Ekspansionen er fortsat, og erhvervelsen
af Schulstad fordret 2003 var Cerealias
hidtil sterste opkeb. Hermed styrkede sel-
skabet yderligere sin position pi det nor-
diske marked.

— Vore kunder er med tiden
blevet mere nordiske. Det er
vor strategi at blive en sterk
nordisk akter, som kan mede
kundernes stigende krav pa ser-
vice og rigtige produkter, for-
teller Sandberg.

Cerealia er blevet en vigtig
aktor i en rekke lande omkring
Ostersoen og har i Baltikum
blandt andet keobt Letlands

storste molle. Ogsd samarbejdet med
Tysklands sterste mollerigruppe VK
Miihlen, hvor man nu er blevet aktionzr,
er betydningsfuldt.

— Vi gennemgir nu sammen med ty-
skerne mulighederne for at videreudvikle
samarbejdet 1 Polen.

Det seneste keb omfatter en gruppe
virksomheder, som fremstiller og selger
vegetariske og gkolo-
giske helseprodukter.

— Allerede i dag
har vi en sterk posi-
tion blandt sund-
hedsbevidste forbru-
gere. Gron og vege-
tarisk mad er et
interessant og vok-
sende marked, som
er populert. Sats-
ningen pi gron mad
kompletterer desu-
den vort sortiment pa en fin made, siger
selskabets ledelse.

Challenge

Det er afgerende for Cerealia at vare
sivel lokalt som internationalt forankret.
Det er ikke kun madtraditionerne og
opskrifterne, som er forskellige. Ind-
pakningen og salgsteknikken skal ogsa til-
passes de lokale markeder. Brod og mysli
bliver ofte opfattet som basisfedevarer,
men ogséd der er traditionerne forskellige.
Det, som kaldes ”svensk bredkultur”, er
ogsé forskelligt athengig af, hvor i landet
man befinder sig. Set i et nordisk perspek-
tiv er der mange ligheder, men ogsa for-
skelle. Samtidig bliver internationalise-
ringen sterkere, og interessen for at spise
andre landes produkter eger desuden
blandt forbrugerne.

— I for eksempel Ukraine og Rusland
opfatter man Starts produkter
som snacks eller mellemmalti-
der, som man keber i smi for-
pakninger, medens vi i Sverige
helst spiser mysli til morgen-
mad sammen med yoghurt
eller ymer. I Sverige koger man

Cerealia arbejder blandt
andet pa at udvikle AXA, Start
og Kungsdrnen til tre steerke
nordiske varemaerker.

CEREALIA

® Foreedler og szlger kornbasere-
de fodevarer.

® Er en international fedevarekon-
cern med ca. 5 700 ansatte.

e Driver virksomhed p& omkring
70 produktionsanleeg og fra
salgskontorer i blandt andet
Sverige, Danmark, Norge, Fin-
land, Tyskland, Polen, Letland,
Ukraine, Storbritannien, USA,
Spanien og Japan.

® Omsaetter for omkring 9 milliar-
der svenske kroner.

* Er et datterselskab af Svenska
Lantmannen, som ejes af 53 000
svenske landmaend.

Med et lan p& 40 millioner euro
deltager NIB i finansieringen af
Cerealias kob af Schulstad AS’s
virksomhed. Schulstad er den
dominerende bagerivirksomhed
pa det danske marked og blandt
de storste leverandorer af frisk
bred i Skandinavien.

havregrynene til grod, medens andre kul-
turer foretreekker ri gryn, siger informa-
tionschef Lotta Lowhagen Lundberg.

Dagens forbrugere er interesserede i
milje, sundhed og ernzringsspergsmal.
De vil have fodevarer, som er nzrende,
sikre, gode og lette at tilberede. Folk bli-
ver derfor mere og mere interesserede i
lette og sunde produkter fremstillet uden
unedvendige tilsetningsstoffer. Pa Cerea-
lia forsker man blandt andet i kornproduk-
ternes sundhedsfremmende egenskaber og
kostens betydning for kroppens sundhed
og udholdenhed. Et aktuelt projekt har
som milsetning at vise, hvad man skal
spise for at holde sig i viger hele dagen.
Forbindelsen mellem kost og prasta-
tionsevne er ogsé vigtig for alle, der dyrker
idret. Projektet ”"Uppladdningen” (ener-
giopladning) har fiet stor succes med en
informationspakke til idretsfolk med fakta
om, hvad man ber spise og drikke for at
kunne prastere mere. =
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Lantagning

Milliardemissioner blev en succes

NIB finansierer sin langivning ved at optage lan og udstede obligationer

pa globale kapitalmarkeder. NIB har i det forlagbne ar foretaget sine storste

emissioner nogensinde.
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»Emissionerne
ogede interessen
hos investorer, som

investeret 1 NIBs
obligationer.« osten. Desuden var tids-

I december 2002 gennemforte banken
sin forste benchmark-emission pa 1 mil-
liard US-dollar og i april 2003 den
anden, ligeledes pa 1 milliard US-dollar.
Emissionerne blev registreret hos
Securities and Exchange Commission
(SEC)i USA.

Hvorfor valgte NIB at gennemfgre to
store emissioner nu?

— Der er tre drsager, siger NIBs vicead-
ministrerende direktor og chef for finans-
afdelingen Bo Heide-Ottosen. NIBs drlige
finansieringsbehov er i lobet
af de sidste dr steget fra cirka
2,5 milliarder euro til om-
kring 3,5 milliarder euro.
Sekundert ensker banken at
diversificere investorgrund-

ikke tidligere havde laget yderligere til bl.a. insti-

tutionelle investorer i bla.
Nordamerika samt Mellem-

punktet gunstigt, da der var

en stigende eftersporgsel
efter hojt ratede obligationer med stor
likviditet.

Begge emissioner, med lobetider pi tre
respektive fem ér, blev godt modtaget pa
markederne og fuldtegnet i lobet af et par
dogn. Kursen pi obligationerne steg i for-
hold til kursen pa obligationer udstedt af
andre multilaterale institutioner pi kapi-
talmarkederne. Emissionen havde en bred
geografisk udbredelse med 35 procent til
Nordamerika, 28 procent til Asien, 22
procent til Europa og resten til
Mellemasten og Afrika.

— Vi er meget tilfredse med emissioner-
ne, da de ogede interessen hos investorer,
som ikke tidligere havde investeret i NIBs

obligationer, siger NIBs chef for lanopta-
gelse Kari Kukka.

— Da vi kun har foretaget to bench-
mark-emissioner, kunne vi udnytte rarity
value. Vi gennemforer globale bench-
mark-emissioner si sjeldent, at investo-
rerne ogsi af denne grund var interessere-
de i vore verdipapirer, forklarer Kukka.

Trods vellykkede milliardemissioner
foregar storstedelen af NIBs lintagning
gennem forskellige MTN-programmer
(medium-term note-program). Med et
behov for en arlig lintagning pa godt 3
milliarder euro er der ikke plads til flere
store emissioner. Storrelsen pd NIBs
MTN-emissioner varierer mellem cirka
10 og 150 millioner euro.

— En del investorer investerer kun i glo-
bale emissioner, medens andre er mere
interesserede i emissioner i mindre skala,
siger Kukka.

Malszetningen for NIBs lintagning er at
sikre, at banken hele tiden har tilstrekke-
lig likviditet savel til bankens udlansvirk-
somhed som til tilbagebetaling af tidligere
optagne lin. NIBs finansieringsvirksom-
hed skal sikre, at man kan imedegi linta-
gernes eftersporgsel. Kunderne har for-
skellige ensker og behov for linenes valu-
ta, lobetid og renteform.

I sommeren 2003 gennemforte NIB en
firedrig obligationsemission pa 5 millioner
lettiske lats, svarende til cirka 7,7 millio-
ner euro, noteret pd Rigas fondsbors.
Samtidig udbetalte NIB et lin i lats til et
foretagende, der er aktivt i Letland.
Selskabet enskede at matche sine indteg-
ter i lettiske lats med finansieringsudgifter
i samme valuta.

— Vi ser en stigende efterspargsel efter



denne lantype, som reducerer valuta-
kurseksponeringen hos lintagerne. Det er
en udfordring for os, da der i sidanne til-
felde ofte er tale om kapitalmarkeder, som
er under udvikling, forteller Heide-
Ottosen.

Tendensen gar ifelge Heide-Ottosen
mod en fortsat dbning af kapitalmarkeder-
ne for eksempel i de baltiske lande og flere
lande i Asien. En del af disse har hidtil
varet relativt lukkede og ikke lige si udvik-
lede som traditionelle kapitalmarkeder.
Efter nogle turbulente ar pé kapitalmar-
kederne er der ifolge Heide-Ottosen et
stigende behov hos investorerne for at
diversificere portefoljerne. Investorerne

streber efter en sund spredning mellem
forskellige markeds- og kreditrisici.

— NIB forsager at tilpasse sine emissio-
ner til investorernes @ndrede behov. Vi er
og vil vere kendt som en innovativ og
fleksibel bank, der hurtigt kan reagere pa
@&ndrede markedskrav. Samtidig vil vi
opni en acceptabel pris pa de lin, som vi
optager pd markederne, hvilket, jeg synes,
er lykkedes for os. Det er vigtigt, at vore
obligationer bliver kabt til priser, der sva-
rer til priserne hos de andre multilaterale
institutioner med AAA-kreditverdighed,
som vi sammenligner os med, siger Heide-
Ottosen.

I de forste otte maneder af 2003 har
NIB foretaget i alt 74 transaktioner i 11

forskellige valutaer sammenlignet med 83
transaktioner fordelt pd 12 forskellige
valutaer 1 2002. NIBs udestiende lintag-
ning pr. 31. august 2003 var 14 236 mil-
lioner euro sammenlignet med 13 150
millioner euro ved udgangen af 2002.

Siden NIB indledte sin virksomhed i
1976, har banken gennemfort mere end
800 transaktioner i 33 forskellige valutaer
pé kapitalmarkeder i forskellige dele af
verden. NIB har haft den bedst mulige
rating, AAA/Aaa hos de forende kreditvur-
deringsinstitutioner Standard & Poor’s og
Moody’s, siden den forste kreditvurdering
blev foretageti 1982. =

De ansvarlige for bankens finansieringsvirksomhed er tilfredse med emissionerne, som fik en meget fin modtagelse pa markedet. Fra
venstre: Jens Hellerup, Funding Officer, Kari Kukka, chef for Idnoptagelse, og Bo Heide-Ottosen, viceadministrerende direktor og chef
for finansafdelingen.
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Panorama
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SK@NHED | EN KARRIG
NATUR

Billederne pa disse sider er taget af den
finske gransevagt Kari Autto. I flere
artier har han vandret i grenseomri-
derne mellem Finland, Norge og
Sverige og fotograferet fjeldblomster,
som trods ekstreme vaekstbetingelser er
sa smukke.

— De her smi skonheder har altid
stiet mit hjerte ner. Det er utroligt, at
de kan vokse i si barske omgivelser,
siger fotografen.
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Ny vej terdig
pa rekordtid

I forbindelse med et vejbyggeri i Norge
prover man for forste gang en ny finansie-
ringsform. Udgifterne bliver lavere og
byggetiden kortere.

Den nye finansieringsform kaldes
offentligt-privat samarbejde, fra engelsk
public private partnership, PPP, og inde-
barer, at den offentlige sektor indhenter
tilbud fra private leveranderer, i dette til-
felde pd finansiering, byggeri, drift og
vedligeholdelse af 22 km vej i Midtnorge.

Laing Roads Ltd og Skanska BOT AB
ejer projektselskabet Orkdalsvegen AS,
som er etableret for gennemforelse af pro-
jektet. Laing er en stor aktor inden for
offentligt-privat samarbejde i Storbritan-
nien og deltager i projektet som investor
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og ridgiver. Skanska bygger vejen og vil
ogsé vere ansvarlig for drift og vedligehol-
delse, nir vejen er ferdig. Skanska BOT
deltager som investor og vil pi den mide
fi storre kendskab til og erfaring med
PPP-projekter. I den nermeste fremtid vil
yderligere to vejbyggerier blive gennem-
fort i Norge efter PPP-modellen.

Ketil Sand, der som chef for Orkdals-
vegen AS leder det daglige arbejde pa vej-
byggeriet, siger, at man sparer bade tid og
penge ved at lade en privat leverandor lede
og tage ansvaret for hele projektet.

— Skanska, som har frie hender til at
gennemfore sine egne losninger, er
ansvarlig for, at vejen bliver ferdig i over-
ensstemmelse med aftalte tids- og udgifts-

Op mod 400 personer
kommer til at arbejde
samtidigt pa vejbyg-
geriet, som her besig-
tiges af Orkdalsvegens
informater Ann Judith
Tinmannsvik og leder
Ketil Sand.

rammer. [ et stort projekt som dette kan
man udnytte ressourcerne bedre, og pro-
jektet bliver mere omkostningseffektivt,
siger Sand.

Vejbyggeriet blev pibegyndt i april
2003, og man forventer, at vejen er ferdig
om 2,5 ar. Ifelge Sand ville det have taget
dobbelt s lang tid at bygge vejen pa den
traditionelle médde inden for den offentlige
sektor. En af arsagerne hertil er, at vejbyg-
geriet i sa fald ville veere athengigt af stor-
tingets drlige bevillinger, og da mé man
bygge, efterhinden som projektet fir
penge.

— Med en bemanding pa cirka 250 per-
soner arbejder vi nu parallelt 15 tl 20 ste-



Linda Hintze

Vejbyggeriet vil tage cirka to og et halvt &r.

DEN NYE VEJ

® Del af Europavej 39.

* Mellem @ysand og Thamshavn,
22 km.

e Syv tunneller, den leengste pa
3,3 km. | alt vil omtrent halvdelen
af vejen g& gennem tunneller.

* Fire broer.

* Vejstraekningen 2,4 km Kortere,
keretiden ca. 6 minutter mindre.

der. Efterhinden som projektet skrider
frem, vil op mod 400 personer komme til
at arbejde samtidigt pa vejbyggeriet, for-
teeller Sand.

Projektets samlede udgifter belober sig
til godt 1,5 milliarder norske kroner,
cirka 180 millioner euro. Mens byggeriet
pagér, finansieres det dels med projektsel-
skabets egenkapital og dels med kortfri-
stede lin. Et offentligt ejet selskab opkrea-
ver allerede nu vejafgifter af bilisterne pa
den eksisterende vej, og man regner med
at fortszette med det i cirka 15 &r pd den
nye vej. Nir den nye vej er ferdig og i
brug, betaler staten et pa forhand fastlagt,
lobende belob til projektselskabet for
udnyttelse af vejen.

— Vi er altsd ikke afhengige af vejens
trafikunderlag, konstaterer Sand.

NIB og Orkdalsvegen AS har truffet
aftale om et langfristet 1an, som er en del
af projektets langfristede finansiering.

- Léanet fra NIB bliver udbetalt, nir vejen
tages 1 brug, og det vil blive anvendt til at
konvertere dele af byggelinet til langfri-
stet finansiering, fortzller NIBs vicere-
gionschef for Norge, Eirik Brekke. Lanet
pa 300 millioner norske kroner, cirka 40
millioner euro, har efter udbetalingen en
lobetid pé cirka 25 ér.

Om 25 dr overgdr ansvaret for vejen og
dens vedligeholdelse til det norske vejve-
sen. Indtil da er Orkdalsvegen AS ansvar-
lig for, at vejen er fremkommelig samt
sikker og komfortabel at kere pa.

— Det er vor opgave at vise, at PPP fun-
gerer. Nogle sikre konklusioner kan vi
endnu ikke drage, men vi héber, at det
bliver en succes med tanke pi tid, gen-
nemferelse og udgifter, siger Sand. =
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Jamima Lifstrom

NIB i Rusland

Rensningsanleg ferdiggores
med falles ressourcer

| Skt. Petersborg er arbejdet med at faerdiggere byens sydvestlige spildevandsrensningsanlaeg i fuld

gang. De finansielle forhandlinger mellem parterne er afsluttet og byggeriet pabegyndt. Projektet

forleber planmeessigt, og malet er at tage rensningsanleegget i brug i 2005.

For 1979 havde man ingen rensningsanleg
i Skt. Petersborg, spildevandet lob direkte
ud i vandlebene. I dag ser det meget lysere
ud. Der er allerede taget flere spildevands-
rensningsanleg i brug, blandt andet i byens
centrale og nordlige dele. Det sydvestlige
rensningsanleg bliver et vigtigt komple-
ment, da byens rensningskapacitet ikke er

tilstrekkelig i dag. For gjeblikket lober
spildevandet fra omkring en million ind-
byggere urenset ud i Den Finske Bugt og
pavirker vandkvaliteten i hele Ostersoen.
Nar projektet er ferdigt, vil rensningsan-
legget kunne behandle 330 000 kubikme-
ter spildevand pr. degn. Da stiger rens-
ningsgraden fra 75 til 87 procent. Anlegget

Byggeriet er i gang igen. Arbejdet blev genoptaget i marts 2003, og rensningsanleegget
skal sta feerdigt i 2005.
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dekker et areal pa 50 hektar, og arbejds-
styrken p& byggepladsen er, nir den er
storst, pd 500 personer.

Det har varet meget tiltreengt at fi gang
i projektet. I den sydvestlige del af byen
bliver spildevand fra mere end 700 000
indbyggere tilsluttet rensningsanlegget.
Investeringen reducerer udledningen af
bade urenset og forurenet spildevand til
Den Finske Bugt og Ostersoen betragte-
ligt. Nér det nye rensningsanleg bliver
taget i brug, vil nedbringelsen af frem for
alt iltforbrugende stoffer (BODS5) samt
kvaelstof og fosfor blive betydelig, og
rensningen vil da opfylde de krav, som
HELCOM og EU stiller.

Byggeriet af Skt. Petersborgs sydvestli-
ge spildevandsrensningsanleg blev pabe-
gyndt i 1980’erne under sovjettiden, men i
1990’erne blev arbejdet aftbrudt af mangel
pa penge, da havde man bygget cirka en
femtedel af rensningsanleggets betonkon-
struktioner. Nu kan man udnytte en stor
del af disse gamle konstruktioner og bassi-
ner og fi dem bygget ferdig. Projektet
omfatter ud over rensningsanlegget et
slamforbrendingsanleg og tilslutning til
byens kloaknet.

NIB har siden dr 2000 varet ansvarlig
for struktureringen af finansieringsforsla-
get. Projektet blev med felleseuropziske
krefter gennemfort som et Public Private
Partnership (PPP) mellem nordiske entre-
prenorer, internationale finansinstitutio-
ner, bidragsydere og lokale myndigheder.



Jamima Lifstrom

Finansieringsmodellen er skraddersyet til
russiske forhold.

PPP-modellen betyder i praksis, at pro-
jektselskabet Nordvod, som ejes af entre-
prenorfirmaerne YIT, Skanska og NCC,
sammen med Det Nordiske Miljofinansi-
eringsselskab, NEFCO, og Skt. Peters-
borgs vandverk, Vodokanal, vil vere
ansvarlig for projektets implementering i
samarbejde med de lokale myndigheder. I
henhold tl entrepriseaftalen er SWTP
Construction Oy ansvarlig for selve byg-
geriet af rensningsanlaegget.

Et separat selskab, der har samme ejere
som Nordvod, skal sti for driften af det
ferdige anleg. Man vil pid denne maide
sikre en effektiv drift af rensningsanleg-
get. Selskabet er ansvarlig for anleggets
drift i 12 4r, det vil sige, indtil linene er
tilbagebetalte.

Projektet indgér i investeringsprogram-
met for Den Nordlige Dimensions Miljo-
partnerskab (NDEP). Projektomkost-
ningerne finansieres med egenkapital, 1in,
bistand samt lokale midler. Flere interna-

tionale finansinstitutioner deltager i
finansieringsstrukturen. NIB yder et lang-
fristet lin pa 45 millioner euro. Ud over
ldnet fra NIB finansieres projektet med
lin fra Den Europeiske Bank for Genop-
bygning og Udvikling, Finnfund og
Swedfund, med aktiekapital og efterstille-
de (subordinerede) 14n fra NEFCO, nor-
disk bilateral bistand forst og fremmest fra
Finland og Sverige (SIDA) samt bistand
fra EU via TACIS og fra NDEP-fonden.
Skt. Petersborg Kommune og Vodokanal
har ogsd ydet betydelig finansiel stotte.
Man forventer desuden, at Den Euro-
pziske Investeringsbank vil deltage 1
finansieringen.

Den Russiske Foderation og Skt.
Petersborg Kommune har udtrykt stor
politisk stotte for projektet. Ogsd fra
internationalt hold har stetten vearet
markbar. Projektet er et godt eksempel
pé, hvordan man ved at samordne nordi-
ske og internationale finansielle ressour-
cer med lokale samarbejdspartnere kan
skabe forudsetninger for at forbedre
Ostersgens miljo. =
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PRIS FOR FINANSIERINGS-
STRUKTUR

Projektet for renovering af det sydvestlige
rensningsanlzg i Skt. Petersborg er blevet
tildelt prisen Municipal Investment
Award for Environmental Development
for sin finansieringslosning. NIB er lead
bank (ansvarlig bank) for projektets finan-
siering.

— Det er et stort offentligt-privat sam-
arbejdsprojekt, der i fremtiden kan std
som model for andre lignende projekter,
siger Oddvar Sten Ronsen, der er NIBs
ansvarlige for projektet.

Projektet er det lengst fremskredne
inden for investeringsprogrammet for
Den Nordlige Dimensions Miljopart-
nerskab (NDEP). Projektstrukturen er
unik, hedder det i prismotiveringen.
Prisen blev uddelt af Project Finance
Magazine, som Euromoney Institutional
Investor udgiver. Project Finance
Magazine er verdens forende tidsskrift for
projektfinansiering. =

e S T

NIBs bestyrelse besogte i forbindelse med sit mode i juni i Skt. Petersborg det sydvestlige spildevandsrensningsanlaeg.
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Mere end blot et kraftvaerk

Kraftvaerket Hitaveita Sudurnesja i det
sydvestlige Island blev etableret i 1974 for
at udnytte den geotermiske energi i omra-
det og forsyne de naerliggende kommuner
med fjernvarme. I dag anvendes den geo-
termiske energi ikke bare til opvarmning.
Den er ogsd en vigtig drivkraft for det
lokale erhvervsliv.

Det, som adskiller Hitaveita Sudurnesja
fra de andre geotermiske kraftverker i
Island, er, at det geotermiske vand ikke
kan anvendes direkte til opvarmning pi
grund af et hejt indhold af mineraler, som
hurtigt s@tter sig i rer og andet udstyr og
gor det uanvendeligt. Man har udviklet en
metode til at holde det geotermiske vand
kogende, hvorefter man udnytter dampen
som energikilde. Dette giver kraftvarket
mulighed for at forsyne de fem omkring-
liggende kommuner ikke blot med fjern-
varme, men ogsd med el, varmt vand og
ferskvand.

— Vi fir vore indtegter fra otte forskel-
lige enheder, der danner en ”ressource-
park” med den geotermiske energi som
fellesnevner. Denne vedvarende naturres-
source stotter vore bestrzbelser mod en
bzredygtig udvikling, siger Hitaveita
Sudurnesjas  viceadm. dir.  Albert
Albertsson.

En af indteegtskilderne er friluftsbadet
Den Bli Lagune, et naturskabt bassin fyldt
med geotermisk vand. Det indbydende syn
af blt, dampende vand har i drenes lob
lokket flere og flere besogende til. Det
forste badehus blev byggeti 1986, og siden
har man maélbevidst arbejdet for at gore
stedet stadig mere attraktivt og sikkert for
de badende. I dag kan man prasentere et
nyt moderne friluftsbad med faciliteter
som sauna, restaurant m.m. Omridet er
Islands sterste turistattraktion med mere
end 300 000 besogende om éret.

Det er ikke alene varmt og skent at bade
i det bld vand. Sammensztningen af mine-
raler, forst og fremmest kisel, salt og alger

Den Bla Lagune er Islands sterste turistattraktion med mere end 300 000 besogende

om dret. | folkemunde hedder det, at man bliver en dag yngre, for hver dukkert man

tager i lagunen.

er unik, og man har blandt andet kunnet
pavise en positiv virkning pd immunfor-
svaret. I folkemunde hedder det, at man
bliver en dag yngre, for hver dukkert man
tager i lagunen. Frem for alt er psoriasis-
patienters symptomer blevet lindret bety-
deligt takket vere vandets legende egen-
skaber. Personalet pa kraftverket forsker
kontinuerligt i vandets sammensztning og
indvirkning pd mennesket.

— Vi har for nylig kunnet lancere vore
egne kosmetiske praparater samt hudple-
jeprodukter i medicinsk ojemed, forklarer
Albertsson. Alle produkter er baseret pi de
unikke bestanddele, som vandet i Den Bl3
Lagune bestér af.

Ud over de energiproducerende enheder

og Den BIi Lagune satser Hitaveita
Sudurnesja meget pa forskning og udvikling
af geotermisk energi. Denne vedvarende
naturressource er en attraktiv energiform
set ud fra sivel en ekonomisk som gkologisk
synsvinkel, og eftersporgslen synes at stige.
— Med de kommende irs store energiin-
vesteringer i Island ser vi frem til yderlige-
re vaekst i selskabet, siger Albertsson. Det
er positivt, at den geotermiske energi i sta-
dig sterre omfang ogsa kan anvendes i den
industrielle sektor, fortsztter han.

Hitaveita Sudurnesja er det eneste kraft-
vark af sin art i Island og det tredje stor-
ste, hvad angér energiproduktion. NIB er
selskabets storste lingiver. =
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Den Nordiske Finansgruppe

I\@EFCO

Foranstaltninger mod miljegifte 1 Rusland

Det Nordiske Miljofinansieringsselskab,
NEFCO, er med i finansieringen af det
forste anleg, som skal destruere PCB-mil-
jogifte fra det nordvestlige Rusland.
Anlegget vil blive bygget i nerheden af
Skt. Petersborg og skal std ferdigt i 2005.
Det russiske virksomhedskonsortium
EnergoChemtech er blevet udset til at lase
opgaven i samarbejde med det danske
konsulentfirma COWL

— Takket vare anlegget kan man arligt
destruere ca. 250 ton PCB fra gamle trans-

formatorer. Forst bliver transformatorerne
tomt for PCB og derefter renset, siledes at
de kan genvindes. Til sidst bliver selve
PCB-olien destrueret, fortaeller Magnus
Rystedt, som er NEFCOs ansvarlige for de
russiske projekter.

Det her er den forste milepzl i et pro-
jekt, som blev initieret 2001 ved et samar-
bejde mellem NEFCO og det multilatera-
le PCB-projekt, og som gennemfores
inden for rammen af Arktisk Rids hand-
lingsprogram.

En russisk transformator bliver lastet for viderebehandling.
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12002 underskrev Rusland Stockholm-
konventionen, som begraznser produktion
og anvendelse af persistente organiske
miljogifte, til hvilke PCB herer. Man
fremstiller ikke lengere PCB i Rusland, og
anvendelsen reduceres gradvis.

NEFCO og EnergoChemtech under-
skrev i juli 2003 en aftale pd det finske
konsulat i Skt. Petersborg angéende etab-
leringen af anlegget. Den norske miljomi-
nister Borge Brende underskrev aftalen pé
NEFCOs vegne. =

HVAD ER PCB?

Forkortelsen PCB star for polyklo-
rerede bifenyler og er egentlig et
feellesnavn for en gruppe sveert-
nedbrydelige organiske forbin-
delser, som man fandt i miljoet
midt i 1960’erne. PCB er pa grund
af sin isoleringsevne blevet
anvendt i elektrisk udstyr som
transformatorer og kondensatorer,
men er ogsa anvendt som blgdgo-
rer i fugemasse og plastik.

PCB er med p& FN’s liste over
de 12 persistente organiske miljo-
gifte, som man snarest ber elimi-
nere. PCB findes overalt i miljoet
og bliver akkumuleret i fodekaeden.
Hos dyr og mennesker ophobes
PCB i fedtveevet, og det kan bl.a.
pavirke immunforsvaret, forplant-
ningsevnen og nervesystemet.




Aktuelt

AKTUELT | KINA

Lan tl sundhedspleje og miljo

Den kinesiske finansminister Xiang
Huaicheng besogte Finland i begyn-
delsen af 2003. | forbindelse med besg-
get pa NIBs hovedkontor blev der under-
skrevet to credit lines pa i alt 90 millioner
US-dollar. Lanene er forbeholdt finansie-
ring af projekter inden for savel sund-
hedssektoren som miljgsektoren. Kina
har store planer for udviklingen af begge
sektorer, forst og fremmest i de indre,
mere fattige dele af landet.

Der er allerede gennemfort flere nye
investeringer inden for sundheds- og
sygeplejen, forst og fremmest i nyt udstyr
til hospitalerne. Den statsejede virksom-
hed Korla Silon Heat Company Ltd er det
forste selskab, som er bevilget delfinan-
siering fra miljgl&neordningen. Virksom-
heden skal udskifte sine varmevekslere
og dermed forbedre varmeforsyningen til
indbyggerne i byen Korla i det nordvestli-
ge Kina. Projektet vil fa positive ind-
virkninger pa luftkvaliteten i omradet.

— Vi har samarbejdet med det kinesi-
ske finansministerium siden begyndelsen
af 1980’erne, fortzeller Seren Kjeer
Mortensen, NIBs regionschef for Asien.
Kina er den internationale afdelings stor-
ste lantagerland. =

NIBs administrerende direktor Jon
Sigurdsson og Folkerepublikken Kinas
finansminister Xiang Huaicheng under
besoget i Helsingfors.

Seminar for
intermedizrer

| september 2003 afholdt NIB et seminar
for sine kinesiske intermediaerbanker.
Hensigten med seminaret var at give
NIBs samarbejdspartnere et indblik i
bankens udlansprincipper samt at pree-
sentere NIBs miljgpolicy. En snes delta-
gere fra blandt andet finansministeriet,
Industrial and Commercial Bank of
China (ICBC) og China EximBank var til
stede. =

Investeringer 1 danske slagterier

NIB og Danish Crown har truffet aftale
om et langfristet lan pa 30 millioner euro
til finansiering af selskabets miljginveste-
ringer. Danish Crown er Europas sterste
og verdens naeststorste svineslagteri.
Selskabet skal dels forbedre allerede
eksisterende slagterier og dels opfere et
nyt, som vil blive taget i brug 2004. Pa de
eksisterende slagterier medforer investe-

ringerne blandt andet lavere el- og vand-
forbrug, nye rensningsanlaeg og mindre
stoj. Desuden forbedres arbejdsmiljoet
med ny teknologi, som letter det harde
fysiske arbejde pa slagterierne.

Pa det nye slagteri, som skal bygges i
Horsens, foretager man lignende investe-
ringer bade i arbejdsmiljoet og det ekster-
ne miljg. Endvidere forer investeringerne

til ressource- og energibesparelser. Det
nye slagteri far en kapacitet pa 15 000
slagtede svin pr. dag, hvilket ger det til
Europas storste.

EU-landene, Japan og USA er Danish
Crowns vigtigste eksportmarkeder. Knap
70 procent af salget gar til Europa. =
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Infrastruktur og milje 1 Baltikum

HAVNE | ESTLAND
ISTANDSATTES

Det statsejede Tallinna Sadam AS er
Estlands sterste havneselskab og herer
trafikmaessigt til blandt de sterste ved
Ostersgen. Tallinna Sadam ejer fire havne i
Tallinn og omegn. Mere end 70 procent af
den fragt, som passerer havnene, er
transittrafik, forst og fremmest fra Rus-
land. Passager- og krydstogtstrafikken er
ogsa en vigtig del af havnens virksomhed.
Tallinna Sadam og NIB har truffet aftale
om et 1an pa 40 millioner euro til havnesel-
skabets investeringer i ny infrastruktur i to
af selskabets havne, Muuga og Paldiski.

SOCIAL UDVIKLING | TALLINN

Med et lan p& 20 millioner euro finansie-
rer NIB Tallinns investeringsprogram for
2003. | programmet indgar investeringer

i socialt boligbyggeri, udvikling af uddan-
nelses- og sundhedssektoren, energief-
fektivisering af offentlige bygninger, vej-
nettet og andre infrastrukturinvesteringer.
Lanet er NIBs forste direkte 1an uden
statsgaranti til en kebstad eller kommune
i de baltiske lande.

ESTISK MILJOCENTRAL BLIVER
NIBS INTERMEDIAR

Estlands finansministerium har udset den
estiske miljginvesteringscentral KIK til
intermedieer for NIBs laneramme til den
estiske stat. L&nerammen er pa 14 millio-
ner euro. Inden for rammen er der allere-
de truffet aftale om en snes lan, og flere
nye miljoprojekter er under forberedelse.
De fleste projekter omfatter investeringer
i kommunale vandrensningsanlaeg.

NIB har fungeret som katalysator for
overforing af teknisk kunnen fra de nor-
diske lande til KIK. Det er miljginveste-
ringscentralens opgave at sikre, at kvali-
teten af offentligt finansierede miljoprojek-
ter bliver tilstraekkelig hgj, og at serge for,
at Estland kan gennemfore miljoprojekter
i overensstemmelse med EU-aftalerne
forud for accessionen. KIK vil desuden fa
en central rolle i administrationen af kom-
mende EU-projekter i landet.

Hidtil har NIB finansieret 95 kommunale
miljoprojekter samt energieffektiviserings-
projekter i 170 administrationsbygninger
i Baltikum.

HAVNEINVESTERINGER
| KLAIPEDA

Det litauiske statsejede selskab Klaipeda
State Seaport Authority (KSSA) investerer
med l&n fra NIB blandt andet i udbygning
af kajerne og opmudring af havneomradet
i Klaipeda. Havnen er med et éarligt fragtvo-
lumen p& mellem 13 og 19 millioner ton
blandt de tre starste i Baltikum. NIB og
KSSA har truffet aftale om et lan pa 4,3
millioner euro til havneinvesteringerne.

Den litauiske stat star som garant for lanet.

TO LAN TIL ET LETTISK
ELSELSKAB

NIB har truffet aftale om to lan til det
statsejede lettiske elselskab SJSC Latve-
nergo. Lanene skal finansiere selskabets
omfattende investeringer i en forbedring
af effektiviteten og konkurrenceevnen,
blandt andet ved at gere eldistributionen
mere palidelig. | maj 2002 blev aftalen om
det forste 1an pa 36,5 millioner US-dollar
indgaet, og i august 2003 underskrev
man et nyt 1an pa 57 millioner US-dollar.
Latvenergos langfristede 1an fra NIB belo-
ber sig nu til i alt 93,5 millioner US-dollar
og ger dermed selskabet til en af NIBs
sterste lantagere i Baltikum. =

De baltiske lande indbudt til at veere med 1 NIB

Nordisk Rads session i Oslo i oktober
blev et historisk made for NIB. De nordi-
ske og baltiske statsministre madtes for
at drofte aktuelle spergsmal og samar-
bejde. | forbindelse med ministermoder-
ne blev der fremlagt en formel indbydelse
til Est-land, Letland og Litauen om fuld-
veerdigt medlemskab af NIB. Hermed er
NIB den forste nordiske institution, som
de baltiske lande har faet en indbydelse
til at blive medlem af. Lees mere under
"Den administrerende direkter har ordet”
side2. =
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Nyt ldn al Elkem

NIB har indgaet aftale med Elkem ASA,
en af Norges storste industrikoncerner,
om et langfristet 1an pa 40 millioner euro.
Lanet skal anvendes til Elkems kob af
aktiemajoriteten i den svenske alumini-
umsvirksomhed Sapa AB. Elkems vigtig-
ste produkter er aluminium, energi, silici-

ummetal, ferrosilicium og karbonproduk-
ter. De senere ar er selskabets produktion
mere og mere overgaet fra bulkprodukter
til specialprodukter.

Med kabet af Sapa, som er en af
Europas starste producenter af foraedlet
aluminium, styrker Elkem sin strategi at

fokusere pa specialprodukter. De vigtig-
ste kunder findes inden for aluminium-,
staberi-, transport-, bygnings-, emballa-
ge-, kemi- og elektronikindustrien.

Efter kebet udger Elkems andel i Sapa
godt 70 procent af aktierne. Sapa fort-
seetter som borsnoteret selskab. =

Foto: Matias Uusikyli
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NYE STILLINGER

Christian Duncker (Fl) er tiltradt stillin-
gen som budgetchef i afdelingen for bog-
holderi og budget. Han har ogsa tidligere
arbejdet i NIB, men sidst vaeret ansat i
Nordea.

Kenneth Gronholm (Fl) er udnzevnt til
underdirekter med ansvar for kreditenhe-
den i den nordiske afdeling.

Jens Hellerup (DK) er udset til Funding
Officer i finansafdelingen. Han var tidligere
Portfolio Manager.

Jaana ljas (FI) er ansat som systemspeci-
alist i IT-afdelingen. Hun har sidst veeret
ansat i det finske forsikringsselskab
Suomi-yhtiot.

Jens
Hellerup ljas

C:‘:udmundur
Olason

Jaana

’

Jouni
Salokivi

Jacob Klingemann (DK) er ansat som
sagsbehandler i den internationale afdeling,
region Central- og @steuropa. Han kommer
til at arbejde med projekter inden for ram-
men af Den Nordlige Dimensions Miljo-
partnerskab (NDEP). Han har sidst veeret
ansat i DTU Innovation A/S i Danmark.

Antti Koura (Fl) er tiltradt stillingen som
Senior Portfolio Manager i finansafdelingen.
Han har sidst veeret ansat i Europaradets
Udviklingsbank og har tidligere arbejdet i
Finlands Bank og Inter-American Develop-
ment Bank.

Johan Ljungberg (SE) er ansat som mil-
jeanalytiker i analyseafdelingen. Han har
sidst veeret ansat i Skanska Teknik Ab i
Sverige.

Linda Lundqvist (SE) har faet anszettelse
som jurist i den internationale afdeling.

Jacob
Klingemann

Harriet Wingren-
Héggblom

Antti
Koura

P

Magnus
Magnusson

Gudmundur Olason (IS) er ansat som
regionschef for Island i den nordiske afde-
ling. Han har sidst veeret ansat i finans-
ministeriet i Island.

Jouni Salokivi (Fl) er ansat som udvik-
lingschef i IT-afdelingen. Han har sidst
veeret ansat i det finske Partek Abp.

Harriet Wingren-Héaggblom (Fl) er ud-
naevnt til chef for laneadministrationen i
afdelingen for finansiel administration og
planleegning.

Den Nordiske Finansgruppe

Magnus Magnusson (SE) er tiltradt stil-
lingen som regionschef i NDF. Han har tid-
ligere bl.a. arbejdet i Nordisk Ministerrad i
Kabenhavn og har sidst veeret ansat pa
UNEP/GRID-Arendals kontor i Stockholm.
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Kort om NIB

Dette er NIB

Den Nordiske Investeringsbank (NIB)
finansierer projekter bide i og uden for
Norden.

NIB er et multilateralt finansieringsin-
stitut, som ejes af de fem nordiske lande og
drives i overensstemmelse med sunde
bankmassige principper. Ejerne udpeger
medlemmerne af bankens bestyrelse og

kontrolkomité.

Bankens virksomhed bliver reguleret af
en overenskomst mellem de fem nordiske
lande samt dertil horende vedtegter.

NIB tilbyder sine kunder langfristede
lin og garantier til konkurrencedygtige,
markedsmeassige vilkar.

NIB skaffer midlerne til udlin gennem

linoptagelse pd det internationale kapital-
marked. NIBs obligationer har hgjest
mulige kreditverdighed, AAA/Aaa.

NIB har hovedkontor i Helsingfors
samt kontorer i Kebenhavn, Oslo, Reyk-
javik, Stockholm og Singapore. Banken
har pr. 31/12 2003 144 ansatte, som kom-
mer fra alle de nordiske lande. =

DETTE FINANSIERER NIB

NIB finansierer private og offentlige pro-
jekter, som prioriteres hejt af de nordiske
lande. Investeringer, der fremmer det
okonomiske samarbejde inden for
Norden, har hej prioritet. NIB yder lin til
investeringer, som sikrer energiforsynin-
gen, forbedrer infrastrukturen eller stotter
forskning og udvikling. Projekter, som
forbedrer miljeet i Norden og Nordens
neromrider, har ligeledes hej prioritet.

NIB er med i finansieringen af udefra-
kommende investeringer, som fremmer
beskaftigelsen i Norden.

NIB finansierer forskellige internationale
projekter sivel pd markederne med vakst-
muligheder som inden for OECD-omradet.
Banken yder lan til projekter, som stetter
den okonomiske udvikling i Nordens nar-
omrader, samt til investeringer rundt om i
verden, hvis disse er af gensidig interesse
for modtagerlandet og Norden.

Ud over at yde 1an stiller NIB garanti-
er for projekter, som opfylder bankens
kriterier.

De projekter, som banken overvejer at
finansiere, bliver gjort til genstand for en
analyse, hvorved projekternes baredygtig-
hed og miljepavirkninger undersoges.
Desuden tager man i stigende grad hensyn
til de sociale konsekvenser.

LAN | NORDEN

Investeringslan
NIB bevilger mellem- og langfristede 1n
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med en lobetid pd mellem 5 og 15 ar.

Lénene bevilges i forskellige valutaer til

fast eller variabel, markedsmassig rente og

belobsmassigt op til halvdelen af projek-
tets totale omkostninger.
NIB finansierer projekter inden for:

¢ produktionsindustrien, bl.a. investe-
ringer i anlag,

e infrastruktur, investeringer inden for
energisektoren, samferdsel, telekom-
munikation, vandforsyning og affalds-
behandling,

¢ miljgomridet, bdde inden for den priva-
te og den offentlige sektor,

¢ forskning og udvikling,

e grenseoverskridende  investeringer,
bl.a. virksomhedserhvervelser,

¢ udenlandske investeringer i Norden.

Regionale lan

Lénene bevilges til nationale regionalpoli-
tiske finansieringsinstitutter for videreud-
vikling af erhvervslivet i regionalpolitisk
prioriterede omrider.

LAN UDEN FOR NORDEN

Det centrale i NIBs internationale udlin
er projektinvesteringslin (PIL). Der er
tale om langfristede 1an — op til 20 &r — il
projekter pd markeder med vakstmulighe-
der i Asien, Mellemosten, Central- og
Osteuropa, Latinamerika samt Afrika.
Lénene ydes fortrinsvis til lantagerlan-
dets regering eller en offentlig finansinsti-
tution. PIL-l3n bevilges ogsd uden statsga-
ranti, forst og fremmest til infrastrukturin-

vesteringer inden for privatsektoren.
Lénene bevilges pé op til halvdelen af pro-
jektets totale omkostninger. PIL-1an kan
anvendes til finansiering af alle former for
projektomkostninger, inklusive de lokale
omkostninger. Léinene ydes til markeds-
massig rente og i den valuta, som kunden
onsker. Hidtil er der ydet PIL-1an til pro-
jekter i ca. 40 lande.

NIB yder lan til nordiske virksomheders
investeringer — bl.a. joint ventures og virk-
somhedserhvervelser — inden for OECD-
omridet.

NORDENS NAROMRADE

NIB bidrager til finansieringen af projek-
ter i Baltikum ved at yde investeringslén til
nordiske virksomheder, som investerer i
de baltiske lande.

Fra 1997 bevilger NIB sakaldte miljein-
vesteringslan til Nordens nzromrider.
Lénene bevilges til offentlige og private
miljoprojekter i det nordvestlige Rusland
og i Ostersg-omridet. Projekterne skal
medvirke til at reducere miljobelastningen
og dermed ogsi de grznseoverskridende
forureninger. Projekter, som kan gennem-
fores i samarbejde med andre finansie-
ringskilder, bliver prioriteret.

Miljoinvesteringslan bevilges pd bank-
massige vilkir til stater, myndigheder,
institutioner og virksomheder. =



NIBs delarsrapport januar-august 2003

NIB en vigtig miljefinansier

Banken kan fremvise et godt resultat for
arets otte forste maneder trods en generel
svag okonomisk aktivitet i euroomridet.
Periodens overskud steg med 3,6 % til 100
millioner euro. Den samlede balance
udgjorde 17,3 milliarder euro og nettoli-
kviditeten steg til 3 802 millioner euro.

I perioden udbetalte banken en dividen-
de til sine ejere, de nordiske lande, pi 40,3
millioner euro af overskuddet i 2002.

Periodens nye udlin beleb sig til 910
millioner euro. Det udestiende linebelob
udgjorde 10 323 millioner euro pr. 31/8
2003.

Den nye lintagning, optaget i lobet af
rets forste otte mineder, svarede til 2 759
millioner euro. I foriret optog banken sit
andet globale benchmarklin pa 1 milliard
US-dollar i form af femdrs obligationer.
Investorerne tog godt imod obligationer-
ne, som blev solgt over hele verden.

Infrastruktur og industriinvesteringer
dominerede bankens udlin til Norden.
Forarbejdnings- og fedevareindustrien var
storst med flere lan til miljeforbedrende
investeringer og virksomhedskeb over
grenserne. Andelen af de miljorelaterede

Nggletal (mio. euro)

1-8/2003
Nettorenteindteegter 102
Overskud 100
Udbetalte 1an 910
Aftalte 1an 1029
Lanoptagelse 2 759
Overskud/gennemsnitlig
egen kapital (%) 9,5
31/8 2003
Portefolje (udestdende) 10 323
Samlet balance 17 303
Nettolikviditet 3 802
Medarbejdere 147

investeringer viser en klar stigning og
udgjorde 25 % af udbetalingerne.

Internationalt dominerer bankens lin
til infrastrukturinvesteringer forst og
fremmest inden for energi, transport og
telekommunikation. Lén tl projekter
inden for milje-, sundheds- og hospitals-
sektoren steg. Banken har for ejeblikket
udestiende ldn i 32 lande uden for
Norden. Lin via finansielle intermediza-
rer udger en stigende del af bankens
internationale virksomhed.

| Baltikum og Polen ogede banken yder-
ligere sit engagement frem for alt inden
for energisektoren. Dermed har banken
bidraget til en mere sikker energiforsyning
og -effektivisering i regionen. I perioden
blev der bl.a. truffet aftale om et 1an til det
statslige lettiske elselskab.

Finansiering af miljoinvesteringer er en
vigtig del af bankens lingivning. I perio-
den bevilgede banken otte nye miljoldn pa
i alt 135 millioner euro. Af drets hidtil
udbetalte 1an gik godt 18 % til miljelan.
Andelen af miljolin har veret stigende i
hele perioden, iser til Nordens neromri-
der. Banken har ydet en credit line til en

1-8/2002 1-12/2002
100 150

97 142

937 1648
1020 1807
1679 3320
O 9,5

31/8 2002 31/12 2002
9 929 10 110

14 892 15 948
2287 2947
141 144

russisk intermedi@rbank for finansiering
af mindre miljoprojekter i det nordvestlige
Rusland. Det er hensigten at allokere lin
til bl.a. vandforsyning og spildevandsrens-
ning i en razkke mindre kommuner i
Leningrad Oblast.

Banken spiller en aktiv rolle i Den
Nordlige Dimensions Miljopartnerskab
(NDEP), som har til formal at koordinere
og effektivisere finansieringen af miljo-
projekter med granseoverskridende effek-
ter inden for den nordlige dimensions
omride. NDEP har opstillet et investe-
ringsprogram pé tolv miljeprojekter, som
skal tilrettelegges inden for rammen af
miljepartnerskabet. NIB er ansvarlig for
tilretteleeggelse og koordinering af syv ud
af de tolv projekter. Desuden har NDEP
initialt lagt en plan for atomaffaldsprojek-
ter pd Kolahalveen til en vardi af 500 mil-
lioner euro.

Kuvaliteten af bankens lineportefoljer og
finansielle modparter ligger fortsat pi et
hejt og stabilt niveau.

Banken forventer, at den gunstige resul-
tatudvikling fortsetter dret ud. =
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Den Nordiske Investeringsbank (NIB) arbejder for at styrke nordisk erhvervsliv

ved at finansiere fellesnordiske projekter, et vigtigt omride er miljoprojekter i Norden
og dets neromrider. Banken yder lin til projekter, som har en positiv indvirkning pa
Ostersoens vandkvalitet, og medvirker pd denne madde til, at hav og strand i Norden
bliver renere.

Pr. 31/8 2003 udgjorde NIBs samlede miljoengagement cirka 1,5 milliarder euro.

NIB e¢jes af de fem nordiske lande og har sit hovedkontor i Helsingfors.
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DEN NORDISKE INVESTERINGSBANK

Fabiansgatan 34, PB 249, FIN-00171 Helsingfors, Finland, telefon +358 9 180 01, e-mail: info@nib.int, www.nib.int



