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Bilderna uppifran:
Anas crecca
Tadorna tadorna
Anas penelope
Bucephala clangula

Anas platyrhynchos

Omslagsbild:

Somateria mollissima

ANDFAGLAR

Andfiglarna omfattar 120 arter i virlden. De tjugotal arter som hickar 1 Norden férekommer i manga

olika miljéer. Siminder, som grasand (Anas platyrhynchos) och kricka (Anas crecca), lever vid sjéstrinder.
Dykinder, som knipa (Bucephala clangula) och brunand (Aythya ferina), soker sin foda pa djupare vatten.
Av dykinderna ir ejdern (Somateria mollissima) och svirtan (Melanitta fusca) bast anpassade till havsmiljo.
Dirtill kommer skrakarna ur familjen Mergus, hos vilka nibben skiljer sig frin de 6vriga dndernas.

I Norden patriffas anderna framfor allt under sommaren di de hickar. Till vintern flyttar de soder-
ut i Europa, somliga flyger dnda till Afrika. Ett undantag dr grisanden och viggen (Aythya fuligula) som
kan Overvintra i stidernas isfria vatten.

Andernas parningsaktivitet pigir under hela vintern. Hanen stannar hos honan vid boplatsen tills
hon lagt sina dgg. Direfter flyttar hanen till ruggningsplatsen. Honorna ligger vanligtvis atta till tio dgg
1 ett rede nira stranden.Vissa arter, som knipan, har sina bohal 1 trid.

Den minsta av dnderna ir krickan som bara viger 300 gram. Krickorna blir flygfirdiga pa en knapp
manad, medan det for de tva kilo tunga ejdrarna tar nistan tvd och en halv manad innan de kan flyga.

Sommartid idter dnderna framfor allt vattenlevande smakryp, ungarna iter 1 huvudsak insekter som
klicks 1 vattnet. Framat hosten bestar fodan 1 allt storre utstrickning av vattenvixters fron och sid.
Ejdern ir specialiserad pa att dta musslor, medan skrakarna fangar fisk.

Sakkunnig: Petri Nummi, docent, Helsingfors universitet.
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Nordiska Investeringsbanken (NIB)
finansierar privata och offentliga projekt
som prioriteras 1 de nordiska linderna
och av lintagarna. Banken finansierar
projekt bade 1 och utantér Norden.

NIB ir en multilateral finansierings-
institution, som igs av de fem nordiska
linderna och drivs enligt bankmissiga
principer. Agarna utser ledamdterna i
bankens styrelse och kontrollkommitté.

Bankens verksamhet styrs av en inter-
nationell &verenskommelse mellan de
fem nordiska linderna, samt dartill
anslutna stadgar.

NIB erbjuder sina kunder lingfristi-
ga lan och garantier pi konkurrenskrafti-
ga, marknadsmissiga villkor. Banken
anskaffar medlen for sin utlining genom
upplining pi den internationella kapital-
marknaden. NIB:s obligationer dtnjuter
hogsta mojliga kreditvirdighet, AAA/
Aaa hos de ledande kreditvirderingsinsti-
tuten Standard & Poor’s och Moody’s.

NIB har huvudkontor i Helsingfors
samt kontor 1 Képenhamn, Oslo, Reyk-
javik, Stockholm och Singapore. Banken
hade per 31/12 2003 sammanlagt 147
anstallda, som kommer fran alla nordiska
linder.

DETTA FINANSIERAR NIB

NIB finansierar investeringsprojekt och
projektexport av omsesidigt intresse fOr
Norden och f6r lantagarna. Hog prioritet
har investeringar som frimjar det ekono-
miska samarbetet inom Norden. Lin och
garantier ges till investeringar som tryggar
energiforsrjning, torbittrar infrastruktur
eller stoder forskning och utveckling.
Hog prioritet har ocksi projekt som for-
battrar miljén 1 Norden och i dess nir-
omriden.

NIB kan delta i finansieringen av
inkommande direktinvesteringar med sys-
selsittningsfrimjande eftekter 1 Norden.

NIB finansierar olika internationella

DETTA AR NIB

projekt savil pa tillvixtmarknaderna som
inom OECD-omradet. Banken ger lin
till projekt som stoder den ekonomiska
utvecklingen 1 Nordens niromriden samt
till investeringar 1 olika delar av virlden
som dr av omsesidigt intresse for motta-
garlandet och f6r Norden.

Utdver att ge lan beviljar NIB garan-
tier for projekt som uppfyller bankens
villkor.

De projekt som banken &verviger att
finansiera genomgdr en analys dir pro-
jektens barkraft och miljokonsekvenser
undersdks. Dessutom beaktas sociala kon-

sekvenser 1 vixande utstrickning.

LAN | NORDEN

Investeringslan

NIB beviljar medel- och langfristiga
investeringslin med en 16ptid pa 5 till 15
ar. Lanen beviljas 1 olika valutor till fast
eller rorlig, marknadsmissig rinta och for

upp till hilften av projektets totalkostnad.

NIB finansierar projekt inom:

« tillverkningsindustrin, bl.a. investeringar
1 anldggningar

« infrastruktur, satsningar inom energi-
sektorn, samfiardsel, telekommunikation,
vattenforsorjning och avfallshantering

 miljdomradet, bide inom den privata
och den offentliga sektorn

« forskning och utveckling

* gransoverskridande investeringar bl.a.
foretagsforvirv

« utlindska investeringar i Norden.

Regionallan

Regionallan beviljas nationella regional-
politiska kreditinstitut for vidareutveck-
ling av niringslivet i regionalpolitiskt prio-

riterade omraden.

LAN UTANFOR NORDEN

Kirnan i NIB:s utlining utanfér Norden

ir lin under bankens projektinvesterings-
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lineordning. Det 4r langfristiga lin — upp
till 20 ar — £6r projekt pa tillvixtmarkna-
derna i Asien, Mellanostern, Central- och
Osteuropa, Latinamerika samt Afrika.
Linen ges foretriadesvis till lantagarlandets
regering eller en offentlig finansinstitu-
tion. Projektinvesteringslan beviljas dven
utan statsgaranti, frimst till infrastruktur-
investeringar inom privatsektorn. Lin
beviljas for upp till hilften av projektets
totalkostnad. Linen kan anvindas for
finansiering av alla typer av projektkost-
nader inklusive de lokala kostnaderna.
Lanen ges till marknadsmissig rinta och 1
den valuta som kunden Onskar. Hittills
har projektinvesteringslain limnats for
projekt i ca 40 linder.

NIB beviljar dven lan till nordiska
foretags investeringar — bl.a. samriskfGre-
tag och foretagstorvirv — inom OECD-
omridet och Baltikum.

Nordens ndromraden

NIB prioriterar finansiering av oftentliga
och privata infrastruktur- och industri-
investeringar i Nordens niromriden.
Vidare deltar NIB i finansiering av pro-
jekt 1 Baltikum genom investeringslan till
foretag som investerar i de baltiska lin-
derna.

Hogsta prioritet har offentliga och
privata miljoprojekt 1 Polen, Kaliningrad-
omridet, Estland, Lettland, Litauen samt
nordvistra Ryssland (S:t Petersburg,
Leningradomridet, Karelen och Barents-
regionen). Projekten skall bidra till att
minska miljobelastningen och dirmed
ocksd de grinséverskridande fororening-
arna. Miljoinvesteringslin beviljas pa
bankmissiga villkor till stater, myndig-

heter, institutioner och foretag.



Nyckeltal (i miljoner EUR)

Rantenetto
Karnéverskott
Overskott

Utbetalade l&n
Avtalade 1an
Utestaende lan
Garantidtaganden
Nyupplaning
Utestaende upplaning
mot skuldbevis
Nettolikviditet
Balansomslutning
Eget kapital/balansomslutning (%)

Ar 2003 i korthet

fortsatt stabil resultatutveckling
* verskott 151 miljoner EUR,
rantenetto 155 miljoner EUR
* utdelning till igarna 41,3 miljoner EUR
* bibehillen hog kvalitet pa lineportfoljen
* nyutldning pa totalt 1 841 miljoner EUR
* kraftig 6kning av milj6lin i Norden,
nya viktiga lineavtal om miljoprojekt i Ostersjéregionen
* beslut om Estlands, Lettlands och Litauens medlemskap

* utvidgade mojligheter att ge lin till linder utanfor

Overskott/genomsnittligt
eget kapital (%)
Antal anstéllda

2003 2002
155 150 * ett gott resultat,
139 135
151 142
1841 1648
1859 1807
10522 10110
29 32
3258 3320
13087 13150
2744 2947 1 NIB
16666 15948
9,9 9,7 Norden
9,5 9,5
147 144

MISSION

Nordiska Investeringsbanken, som upp-
rittats som Nordens gemensamma inter-
nationella finansieringsinstitution for att
starka och ytterligare utveckla det nordis-
ka samarbetet, har som frimsta syfte att
frimja de nordiska ekonomiernas tillvixt
genom langfristig lingivning till privata
och oftentliga projekt.

Lin beviljas och garantier stills pd
marknadsmissiga villkor inom och utan-
for Norden for projekt som ir av dmse-
sidigt intresse for Norden och for linta-
garlandet. Banken bedrivs affirsmissigt
och efterstravar att skapa mervirde for
sina kunder genom kreditgivning som
kompletterar andra finansieringskillor.
Samtidigt skall NIB uppna skilig och sta-
bil forrintning av det kapital som 4garna
satsat 1 banken.

Inom Norden deltar NIB i finansier-
ingen av grinsoverskridande invester-
ingar samt projekt inom niringslivet
som beror flera nordiska linder. Banken
deltar i finansiering av projekt som for-
bittrar Nordens infrastruktur, tryggar
energiforsorjningen eller stoder konkre-
ta projekt inom forskning och utveck-
ling. Projekt med milj6forbittrande ver-

kan prioriteras.

MISSION OCH STRATEGI

Pa tillvixtmarknaderna utanfor
Norden finansierar banken projekt av
Omsesidigt intresse for lintagarlinderna
och Norden. Ostersjo- och Barents-
regionerna ir prioriterade omriden i
bankens verksamhet. Banken beviljar 1an
till projekt som stoder den ekonomiska
utvecklingen i Nordens niromriden och
sarskilt miljoforbittrande projekt. Inom
ramen for Nordiska finansgruppen i
Helsingfors efterstravar NIB att vidare-
utveckla gruppens gemensamma finan-
sieringskompetens.

STRATEGI

NIB efterstrivar att uppna sina dgares mal-
sittningar och mota sina kunders behov i
enlighet med sin mission genom att:

* verka som katalysator for nordiskt sam-
arbete inom niringslivet genom finan-
siering av nyinvesteringar, infrastruk-
tursatsningar och strukturforbittringar,
i synnerhet grinsdverskridande invester-
ingar.

* delta i finansiering av inkommande
investeringar i Norden och nordiska
foretags satsningar utanfor Norden.

* iegenskap av multilateral finansinstitu-
tion delta i finansiering av projekt pa
tillvixtmarknaderna utanfér Norden
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som framjar det nordiska niringslivets
globalisering och dirigenom samarbe-
tet mellan foretag i utvecklings- och
transitionslinder och nordiska foretag.
bidra med finansiering till den ekono-
miska omvandlingen och utvecklingen
i Nordens niromraden.

spela en viktig roll i finansieringen av
miljoforbittrande investeringar i Nor-
den och i Ostersjé- och Barentsregio-
nerna.

samarbeta med och komplettera andra
nordiska eller internationella kreditgi-
vare. Finansiering av sma och medel-
stora foretags investeringar ir en viktig
uppgift inom detta samarbete.
utveckla personalens specialkunskaper
och kompetens inom bankens verk-
samhetsomrade.

vinnldgga sig om att bibehilla hogsta
kreditvirdighet for att kunna kom-
plettera det nordiska kreditvisendet
med linga krediter pd formanliga vill-
kor. For detta dindamal, som ir grund-
liggande for bankens affirsidé, soker
banken vara i frimsta ledet inom finan-
siell riskstyrning och kostnadseffek-
tivitet.



Det gingna dret var rikt pd positiva

hindelser for Nordiska Investerings-
banken. Trots den internationella kon-
junktursvackan fortsatte den balanse-
rade tillvixten i bankens kreditgivning.
Kvaliteten pa bankens tillgingar, bade
linestock och finansiella portfoljer, var
vid utgingen av iret nigot hogre in
vid drets borjan. Resultatet var det bista
hittills 1 bankens historia med ett Gver-
skott pd 151 miljoner euro jimfort
med 142 miljoner euro dret innan.
Styrelsen har foreslagit en utdelning till
dgarna pi 41,3 miljoner euro. Dirmed
uppgar de dividender banken betalat
till sina dgare de senaste tio dren till
totalt 350 miljoner euro.

Bankens huvudsyfte ir att frimja
hillbar ekonomisk utveckling i med-

lemslinderna och niromridena genom

VERKSTALLANDE

DIREKTORENS OVERSIKT

lingfristig finansiering av gransdver-
skridande investeringar inom industri
och infrastruktur med foretrade for
projekt med positiva miljdeffekter. Stor
vikt ges ocksd it att stirka niringslivets
internationalisering genom finansier-
ing av projekt som medfor fordelar
savil for medlemslinderna som lin-
tagarlinder utanfor Norden.

Under ar 2003 lyckades banken
framgingsrikt forena det trefaldiga
uppdraget avseende integration, miljo-
skydd och internationalisering med
god avkastning pd det egna kapitalet.
Avkastningen pa eget kapital 2003 upp-
gick till 9,5 %, vilket 4r 6 procenten-
heter hogre in NIB:s raintebenchmark,
den femiriga eurorintan i swap-
kontrakt. Marginalen dver eurorintan
ir 1 stort sett densamma som, eller
nigot bittre in, banken oavbrutet upp-
visat de senaste tio dren.

Tack vare det goda resultatet och
den solida dgarkretsen har NIB en stark
stallning p3 de internationella kapital-
marknaderna. Under 2003 uppgick
bankens nyupplining till 3,3 miljarder
euro. Bland annat gjordes en fram-
gangsrik global benchmarkemission pa
1 miljard amerikanska dollar. Investe-
rare frin fyra kontinenter kopte obli-
gationerna. Bankens effektiva upp-
laningskostnad motsvarar dvriga multi-
laterala bankers.

Arets viktigaste hindelse for ban-
ken var de nordiska regeringarnas
erbjudande till Estland, Lettland och
Litauen att bli medlemmar i NIB och

dessa linders accept av denna inbjudan.

RAMARNA FOR
LANEVERKSAMHETEN
Utldningen inom Norden kommer
fortsittningsvis att utgdra kidrnan i
bankens lineverksamhet.Vid arets slut
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uppgick utestiende 1an under bankens
ordinarie utldning till 8,5 miljarder
euro. Taket ar for narvarande 12,5 mil-
jarder euro. Det finns siledes gott om
tillvixtutrymme for bankens kirn-
verksamhet. Utliningen inom Norden
har visat en sund tillvixt under de
senaste tio iren. Okningen i line-
stocken i sin helhet under dessa tio ar
uppgar till 131 %, eller i genomsnitt
8,6 % per ar.

Lan till projekt utanfor Norden
har fitt en vixande roll i lineverk-
samheten. Projektinvesteringslineord-
ningen (PIL) utgdr hornstenen for
denna utlining. PIL-linen har okat de
senaste dren och utgjorde vid drets slut
2,0 miljarder euro, vilket innebir mer
in en tredubbling pa tio ar. Lineenga-
gemangen under PIL-ordningen nir-
made sig under dret linetaket pd 3,3
miljarder euro, varfor styrelsen for dgar-
na foreslog en hojning av PIL-ramen
till 4,0 miljarder euro. I slutet av okto-
ber 2003 fattade dgarna beslut om hoj-
ningen som trader i kraft i mitten av
2004.

Agarna har stillt sirskilda garantier
for PIL-ordningen. Med hinsyn dels
till att dessa garantier under mer 4n tva
drtionden ¢j dberopats, dels till bankens
starka finansiella stillning, beslutade
dgarna att utvidga PIL-ramen till 4,0
miljarder euro utan hojning av det
totala garantibeloppet pa 1,8 miljarder
euro. Med samma motiveringar kom-
mer riktlinjerna for aberopande av
PIL-garantierna att justeras, vilket inne-
bir att banken sjilv bar ansvaret for de
forsta kreditforlusterna under PIL-ord-
ningen upp till det belopp som finns
avsatt 1 bankens sirskilda reservfond for
PIL. Avsikten ir att utoka reservfonden
genom betydande &rliga avsittningar,
den forsta 1 bokslutet for ar 2003.



NIBs RESULTAT 1992-2003
Inflationsjusterat och réantejusterat 6verskott/eget kapital

== Overskott/genomsnittligt eget mmmmm Avkastning/EUR 5 ars swaprinta,

kapital = avkastning
%

3 Avkastning/EUR inflation

arligt genomsnitt

14

12

10

Utvidgningen av PIL-ramen skapar
utrymme for fortsatt tillvixt i NIB:s
internationella verksamhet. Av stor vikt
ir ocksi Okningen av lineramen for
miljolin i Nordens niromriden (MIL)
fran 100 till 300 miljoner euro. Okning-
en tradde 1 kraft 1 borjan av aret och
understéder NIB:s miljo- och inter-
nationaliseringsuppdrag. MIL-ordning-
en bygger pd speciella dgargarantier
och dr avsedd for finansiering av ange-
ligna miljsinvesteringar i Ostersjo- och
Barentsregionerna. MIL-ordningen ut-
gor ocksd grunden for NIB:s aktiva roll
inom Nordliga dimensionens miljopart-
nerskap (NDEP), som bestar av multila-
terala banker, bilaterala bistindsgivare,
EU och Ryssland, med uppgift att
16sa akuta miljoproblem i nordvistra
Ryssland.

Utvidgningen av NIB:s speciella
lineordningar skapar underlag for en
fortsatt 6kning av andelen lin till projekt
utanfér Norden. For nirvarande utgor
lin till motparter inom Norden 79 %
och lan till motparter utanfér Norden
21 % av lanestocken. I slutet av ar 1993

98 99 00 01 02 03

var fordelningen av lanestocken 85 %
inom och 15 % utanfor Norden. Med
hinsyn till bankens redan beslutade lane-
ramar kan den internationella andelen, i
enlighet med bankens strategi, forvintas
vixa de nirmaste fem till sex dren frin
en femtedel till en fjirdedel av lane-
stocken.

MILJOUPPDRAGET

En viktig del av NIB:s mission 4r ban-
kens miljouppdrag. Av de totala line-
utbetalningarna svarade milj6linen for
nistan en femtedel. I Nordens nirom-
raden deltog banken i ett flertal miljo-
projekt som redan ir inne i byggnads-
fasen. Det viktigaste av dessa projekt ar
utan tvekan firdigstillandet av Sydvistra
reningsverket i S:t Petersburg som har
formen av ett public private partnership-
foretag, med aktiedgare frin bade Ryss-
land och Norden. Lineavtalet under-
tecknades i mars 2003 efter tre ars for-
arbete och forhandlingar under NIB:s
ledning. Reningsverket, det forsta
NDEP-projekt som genomforts, kom-
mer drastiskt att minska utslippet av

NIB 2003 n Arsredovisning

obehandlat avloppsvatten fran S:t Peters-
burg, den storsta enskilda fororenings-
killan vid Ostersjons kust.
Miljouppdraget kommer att vara
ett viktigt omride for bankens verk-
samhet under de kommande dren. I
bankens och EU:s nya medlemslinder
blir samarbete med EU:s kohesions-
och strukturfonder och med andra
finansidrer ett viktigt instrument for
finansiering av miljdinvesteringar.

ESTLANDS, LETTLANDS OCH
LITAUENS MEDLEMSKAP | NIB
Vid statsministermotet i Oslo i slutet av
oktober, dir de baltiska regerings-
cheferna sammantridde med sina nor-
diska kolleger, kom de atta regerings-
cheferna Gverens om de allminna vill-
koren for en utvidgning av NIB. De gav
i uppdrag it sina finans- och ekonomi-
ministrar att forhandla fram en mellan-
statlig Overenskommelse for att for-
verkliga baltiskt medlemskap. Forhand-

lingarna slutfordes vid arsskiftet.

Forhandlingsparterna enades om en
ny Overenskommelse samt nya stadgar
for banken. Efter nationell ratificering
under dr 2004 forvintas de tre baltiska
linderna bli fullvirdiga medlemmar i
NIB den 1 januari 2005.

Overenskommelsen innebir att Est-
land, Lettland och Litauen blir med-
lemmar i NIB pa lika villkor som de
nuvarande fem medlemmarna Dan-
mark, Finland, Island, Norge och Sveri-
ge. Alla medlemmar skall ha samma
rattigheter och skyldigheter som giller
under den nuvarande Sverenskommel-
sen. Den nya 6verenskommelsen bevarar
grunddragen i NIB:s finansiella struktur,
vilket sikerstiller bankens hoga kredit-
virdighet.

Estlands, Lettlands och Litauens
medlemskap kommer att medfora en



okning av bankens grundkapital med
142 miljoner euro och en okning av
reserverna inom eget kapital med 42
miljoner euro. Av grundkapitalet in-
betalas 14,3 miljoner euro. Reserverna
inbetalas till fullo. De nya medlems-
lindernas andel av bankens kapitalbas
blir 3,4 %. Bankens ordinarie line-
kapacitet, som i dag ir 12,5 miljarder
euro, okar som en foljd av det nya av-
talet med 460 miljoner euro.

Okningen av lineutrymmet ir dock
inte den viktigaste konsekvensen av ett
utvidgat medlemskap. Den mest bety-
dande effekten blir att bankens inte-
grationsmandat i framtiden kommer
att galla ett storre geografiskt omride
och omfatta linder som befinner sig i en
kapitalkrivande omvandling och an-
passning till EU/EES-omradets spel-
regler.

NIB har varit aktiv i de baltiska lin-
derna sedan de dtervann sin sjilv-
standighet ar 1991, inledningsvis inom
Baltiska investeringsprogrammet (BIP),
som etablerades dr 1992 och bestod av
en lineordning, tekniskt bistind och
aktieinvesteringar i lokala finansierings-
institut. Efter att BIP-programmet av-
slutades dr 2000 har bankens line-
verksamhet i Baltikum skett genom pro-
jektfinansieringslan och de senaste aren
genom ordinarie 1in. For varje ar har
samarbetet med de baltiska staterna
fordjupats. Bankens lineengagemang i
Baltikum har vuxit till betydande
belopp under de senaste tio dren och
uppgick vid arsskiftet till dver 600 mil-
joner euro.

NIB ir i dag den storsta enskilda
externa finansidren inom energisektorn
i Baltikum och en av de storsta inom
transportsektorn. NIB har dven emitte-
rat obligationslin denominerade i baltis-
ka valutor.

Beslutet om Dbaltiskt medlemskap
kan betecknas som en naturlig f6ljd av
utvecklingen av bankens verksamhet det
senaste artiondet. Frigan om medlem-
skap har ofta diskuterats i bankens rela-
tioner med de baltiska lindernas repre-
sentanter sedan 1990-talets mitt. Det ir
darfor mycket tillfredsstillande att nu se
utvidgningen forverkligas.

Nir det giller omvandlingen till
Oppna marknadsekonomier ligger Est-
land, Lettland och Litauen i titen bland
accessionslinderna. De har de senaste
dren varit bland Europas snabbast vix-
ande ekonomier. Linderna har stora
investeringsbehov och ett stort behov av
kapital.

For att stodja en fortsatt positiv
utveckling i Baltikum behdvs inte minst
finansiering av infrastruktur och grins-
Overskridande investeringar. Hir kan
NIB fortsitta att spela en viktig roll. Est-
lands, Lettlands och Litauens intrade som
medlemmar i NIB ir en milstolpe i ban-
kens utveckling. Utvidgningen innebir
en spannande uppgift for banken under
kommande ir — en utmaning som
enbart ir att betrakta som positiv.

Foretag och institutioner visar sin
livskraft genom formagan att anpassa sig
till och handskas med forindringar i
omgivningen. Denna formiga har NIB
i kraft av sin finansiella och institutio-
nella styrka, som bygger pa personalens
engagemang och dgarnas stod.

Helsingfors, mars 2004

Fo

Jon Sigurdsson
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Bilderna uppifran:
Mergus merganser
Anas platyrhynchos
Mergus merganser
Aythya fuligula

Mergus albellus




FEM AR | SAMMANDRAG (I MILJONER EUR)

B 2003 2002 2001 2000 1999

RESULTATRAKNING
Réntenetto 155 150 147 143 128
Provisionsintékter och -kostnader m.m. 6 7 7 6 4
Administrationskostnader, av- och nedskrivningar -22 -22 -23 -20 -17
Karnoverskott 1 139 135 130 128 115
Kurseffekter i tradingportfdljen 3 10 3 4 -7
Reservering for befarade kreditforluster - -3 - -2 -2
Anpassning till sékringsredovisning 8 - -3 - -
Arets 6verskott 151 142 131 130 106
BALANSRAKNING
Tillgangar
Likvida medel, placeringar och fordringsbevis 4384 4 304 3734 3922 3747
Utestdende 1an 10 522 10110 10 067 9288 8 854
Immateriella och materiella tillgangar 37 36 36 40 41
Upplupna rantor och 6vriga tillgangar 1723 1498 1187 600 638
Balansomslutning 16 666 15948 15 024 13 850 13 281
Skulder och eget kapital
Upplaning fran kreditinstitut 367 381 254 228 228
Utestaende upplaning mot skuldbevis 13 087 13150 12 298 11 326 11 280
Upplupna rantor och évriga skulder 1563 877 1031 970 552
Inbetalat grundkapital 404 404 404 394 384
Reservfond 645 554 529 469 449
Kreditriskfonder 440 429 362 332 281
Andra vardejusteringar 10 11 14 - -
Arets 6verskott 151 142 131 130 106
Balansomslutning 16 666 15948 15024 13 850 13 281
VERKSAMHETEN
Utbetalade

Nordiska lan 1277 1268 1179 842 1000

Internationella 1an 564 380 482 259 322
Utbetalade lan totalt 1841 1648 1661 1101 1322
Utstéllda

Nordiska garantier - - 25 - -

Internationella garantier - - - 3 -
Utstéllda garantier totalt - - 25 -
Utestaende vid arets slut

Nordiska lan 8 350 7975 7748 7 357 7141

Internationella I&n 2172 2135 2319 1931 1713
Utestaende Ian totalt 10 522 10 110 10 067 9288 8 854
Garantiataganden vid arets slut

Nordiska garantier 29 32 33 8 9

Internationella garantier - - - 25 22
Garantidtaganden totalt 29 32 33 33 31
Arlig upplaning mot skuldbevis
(inklusive kapitaliseringar) 3258 3320 2099 1865 2478
Antal anstéllda (vid arets slut) 147 144 137 129 131

1) Kérndverskottet bestar av &rets dverskott korrigerat med anpassning till sékringsredovisningen och kurseffekter

i den marknadsvérderade portfolien samt reserveringar for befarade kreditforluster och aterforingar av dessa.
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Det internationella konjunkturliget blir
bittre, men bilden ir inte enhetlig. Den
ekonomiska tillvixttakten 1 Europa ir
fortfarande svag, medan de viktigaste
makroekonomiska indikatorerna frimst
i USA och i de industrialiserade linder-
na i Asien visar flera tecken pa uppging.
I USA kan dock obalansen i ekonomin
leda till ett avbrott 1 uppsvinget. For de
nordiska linderna med viktiga markna-
der i Europa innebir den fortsatt svaga
europeiska utvecklingen att en tydlig
konjunkturuppging troligen later vinta
pa sig till slutet av 2004 eller boérjan
av 2005. Den genomsnittliga BNP-till-
vaxten 1 Norden forutses bli 2,3 % ar
2004, medan EU-omradet forvantas fa
en uppging 1 BNP pi ca 1,8 %. Med
frimst USA som drivkraft bedéms den
ekonomiska tillvixten i OECD-linder-
na stiga till 3 % ar 2004.

NORDENS EKONOMI

Den utdragna ligkonjunkturen har
inneburit att de nordiska linderna har
tvingats till en expansiv finanspolitik.
Foljden har blivit att den offentliga sek-
torns nettooverskott successivt har gitt
ned. De stimulansitgirder som regering-
arna har vidtagit vintas fortsitta ar 2004,
men i minskad grad, och &verskottet i de
offentliga finanserna vintas falla till ca
0,1 % av BNP. Den ekonomiska politiken
i de nordiska linderna fortsitter pa den
linje, som har f6ljts sedan slutet av 1990-
talet och som har visat goda resultat.

Tack vare det goda utgangsliget for
de nordiska linderna nir konjunk-
turnedgingen bdrjade 2000/2001 har
linderna kunnat fora en expansiv finans-
politik for att begrinsa nedgingen. Den
ekonomiska tillvixten i de nordiska lin-
derna har legat pi en nivd mellan 1,1 %

och 1,8 % per dr under perioden

OFFENTLIGA FINANSER
Nettobalans i procent av BNP

% —3 Norden

T OECD mmmm EU

N

N

x

-2
K \///_l
-4

2000 2001 2002 2003 2004

Estimat Prognos
NARINGSLIVETS INVESTERINGAR
rlig férandring i procent

% —1 Norden 2 OECD mmmm EU
10
8
6
4 o
: 7z
; s
-2
-4
-6

2000 2001 2002 2003 2004

Estimat Prognos

NIB 2003 m Arsredovisning

2001-2003. Detta ar nigot under till-
vaxttakten i OECD-linderna, men over
motsvarande genomsnitt for EU-om-
radet. Tack vare den relativt goda ekono-
miska balansen i de nordiska linderna ir
utsikterna for de nirmaste dren gynn-
samma. Produktionskapaciteten ir till-
ricklig for att linderna skall kunna mota
en stigande efterfrigan som konjunktur-
uppgangen vintas fora med sig.

Den inhemska konsumtionen vintas
overlag vara drivkraften for den ekono-
miska utvecklingen i de nordiska linder-
na ar 2004. Virldshandeln forutses fa en
bittre tillvixt ar 2004 4n under tidigare
ir, men konkurrenssituationen for den
nordiska exportindustrin blir svarare. Den
starka euron begrinsar Finlands export-
mojligheter och dven i de 6vriga nordis-
ka linderna har valutorna stirkts gente-
mot den amerikanska dollarn.

Investeringsutvecklingen i de nor-
diska linderna har under ett par ars tid
varit svag. Bruttoinvesteringarna har
minskat med drygt 2 % per dr under
perioden 2002—2003. Samtliga nordiska
linder forvintas fa en 6kning i invester-
ingarna ar 2004, och ar 2005 antas
Skningen bli in mer tydlig. Den genom-
snittliga 6kningen 1 bruttoinvesteringar 1
de nordiska landerna vantas bli 2,5 % ar
2004 och ca 4 % ar 2005. De tecken som
tyder pa en vindning uppit i de inter-
nationella konjunkturerna vintas ge det
nordiska niringslivet signaler som gyn-
nar investeringsbeslut. Forandringen 1
niringslivets investeringar forvintas bli
2,6 % ar 2004 och 3,9 % ar 2005. Den
offentliga sektorns investeringar forutses
vara si gott som ofdrindrade under de
nirmaste tva aren.

De svaga ekonomiska konjunktu-
rerna har gett en liten 6kning i arbets-
l6shetsgraden i de flesta nordiska linder.
Arbetsloshetsgraden 4r pa en acceptabel
niva i Norden, med undantag av Finland
dir strukturella problem har lett till en
fortsatt hog arbetsloshetsgrad. Emellertid
vintas arbetsloshetsgraden 1 Finland inte
heller 6ka trots den svaga konjunktur-
utvecklingen. I flera av de nordiska lin-
derna har man ar 2003 haft en upp-
signingsvag som vintas avta ar 2004.

I takt med att de ekonomiska kon-
junkturerna bedéms vinda uppat torutses

gradvis stigande rintenivier. Med de



senaste tvd drens liga rintenivder har
ocksa onskade makroekonomiska eftekter
uppndtts. Eurordntan vintas halla en lig
nivid under forsta halviret 2004, medan
den amerikanska dollarns rinteniva kan
borja stiga redan nigot tidigare. Rinte-
nivderna antas stiga i en lingsam takt.

De nordiska linderna forvintas
dverlag fa en positiv ekonomisk utveck-
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ling ar 2004 och som en foljd av de
gynnsamma konjunkturerna interna-
tionellt antas den ekonomiska tillvixten
ar 2005 oka ytterligare.

DANMARK

Tillvixten i dansk ekonomi blev svag ar
2003. BNP uppskattas ha okat med
knappt 1 %, framst pd grund av en svag
inhemsk efterfrigan, men ocksa pa grund
av en svag okning 1 exporten. Den offent-
liga sektorns nettodverskott 1 Danmark
har minskat frin 1,5 % ar 2002 till 1,2 %
ar 2003 och vintas minska ytterligare till
1,1 % 4r 2004. Detta 4r en foljd av reger-
ingens expansiva finanspolitik. Med bl.a.
skattesainkningar och 6kande offentliga
investeringar har Danmark kunnat upp-
ritthilla en positiv BNP-tillvixt. Den
inhemska efterfrigan kommer ar 2004 att
vara den viktigaste drivkraften for landets
ekonomiska tillvixt.

Foérutom en &kning i1 konsumtio-
nen, vintas en 6kning i investeringarna ar
2004 efter en minskning med drygt 3 %
ar 2003. Minskningen berodde i forsta
hand pd de svaga internationella kon-
junkturerna som dimpade den konjunk-
turkinsliga industrins behov av nya inve-
steringar. Emellertid forvintas nirings-
livets investeringar 6ka igen dr 2004 med
ca 1 % och ar 2005 med drygt 3 %. Den
fortsatt svaga uppgingen i investeringar-
na beror dels pa den svaga utvecklingen
i Europa, dels pd forvintningar om sti-
gande rintenivier ar 2004 och 2005.
Den expansiva finanspolitik som varit
ridande 1 Danmark under ett par ar vin-
tas uppritthilla en tillvixttakt for de
offentliga investeringarna pa ca 3 % ar 2004
och ca 2 % ar 2005.

Sammantaget antas BNP i Danmark
oka med 2,5 % ar 2004. Arbetslos-
heten har 6kat nigot under lagkonjunk-
turen och en minskning vintas ske forst
fr.o.m. 2005.

FINLAND

BNP i Finland estimeras ha okat med
1,4 % ar 2003. Den svaga utvecklingen
berodde frimst pd nedgingen i exporten
och investeringarna. Ar 2004 kan den
finlindska exportindustrin dra nytta av
den forvintade uppgingen i virlds-
handeln. Exporten till de 6vriga euro-
landerna viantas oka, men den starka
euron kan forsvaga konkurrenskraften
nigot pa O6vriga marknader. En svag
okning i investeringstakten forutspas for
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ar 2004, men forst ar 2005 da konjunk-
turuppgangen beddms bli mer stabil
okar investeringsaktiviteten mer mirk-
bart. Niringslivets investeringar minska-
de med ca 4 % ir 2003. Ar 2004 vintas
de 6ka med knappt 2 % och ar 2005
med nirmare 3 %. Den offentliga sek-
torns investeringar kommer att minska
ar 2004 och 2005.

Sammantaget forvintas BNP oka
med 2,7 % ar 2004. De strukturella pro-
blemen di det giller sysselsittningen
bestir. Det innebir att arbetsloshetsgraden
pa cirka 9 % inte antas minska under de
nirmaste dren. Inflationen forvintas gi
ned till under 1 % i genomsnitt pa drs-
basis. Den lingsamma 6kningen i 16ne-
nivderna och den starka euron ir de
framsta orsakerna till den liga inflationen.

ISLAND

Den ekonomiska tillvixten pa Island
uppskattas till 2,5 % ar 2003. Den svaga
tillvixttakten 1 ekonomin beror pd att
nigra viktiga investeringsprojekt har for-
senats eller skjutits upp och pd en mar-
kant 6kning 1 importen. Den islindska
ekonomin och tillvixten blir under de
nirmaste dren beroende av flera om-
fattande investeringar i landet. De eko-
nomiska prognoserna domineras for
ndgra ir framover av stora projekt, sisom
kraftverket i Karahnjikar och alumi-
niumsmaltverket i ReyOarfjordur. Pro-
jekten har en betydande inverkan pi den
ekonomiska tillvixten pa Island. Nirings-
livets investeringar 6kade ar 2003 med ca
15 % och de vintas 6ka med 22 % ar
2004 och med 11 % &r 2005. Den offent-
liga sektorn vintas dimpa investerings-
takten under motsvarande period och
investeringarna antas minska med 8 % ar
2004 och med 3,5 % ar 2005, jimfort
med en okning pa ca 10 % ar 2003.

Emellertid begrinsas den totala till-
vaxttakten av att en betydande del av
investeringarna gors med importerade
kapitalvaror. Sammantaget vintas Island
tack vare en god tillvixt i den inhemska
efterfrigan fa en BNP-tillvixt pa 3 % ar
2004. Arbetsloshetsgraden ir pa en lig
nivd och forvintas forbli oférindrad,
2-2.5 %, ar 2004. Inflationen i landet ar
lig och vintas bli ca 2,5 % ar 2004.

NORGE
En svag utveckling for den konkurrens-
utsatta industrin och en lig elproduktion
ledde till att BNP-6kningen i Norge ar



2003 blev ca 0,6 %. For Fastlands-Norge
blev BNP-tillvixten ndgot svagare. En
6kning i den inhemska konsumtionen,
i forsta hand privatkonsumtionen, for-
vintas ge Norge en 6kning i den ekono-
miska tillvaxttakten ar 2004.

De senaste arens svaga produktions-
tillvixt inom fastlandsindustrin har lett till
en nedging i investeringsaktiviteten.
Niringslivets investeringar har minskat
med mer dn 15 % sedan slutet av 1999.
Utsikterna for en konjunkturuppging
internationellt och en 6kning i offshore-
sektorns investeringar antas dren 2004
och 2005 frimja investeringarna i Fast-
lands-Norge. Trots detta bedoms nirings-
livets investeringar 6ka med endast ca
0,2 % ar 2004 och de vintas vara ofor-
indrade ar 2005. Den oftentliga sektorns
investeringar bedéms ha ©kat med ca
1,3 % ar 2003 och de forutses oka med
1,5 % ar 2004. Det ar framst infrastruk-
turinvesteringar i vigar och anliggningar
som ir aktuella under de nirmaste aren.

Sammantaget bedoms BNP-till-
vixten 1 Norge bli ca 2,3 % ar 2004, for
Fastlands-Norges del beriknas BNP 6ka
med 2,6 %. Arbetsloshetsgraden vintas
hilla en stabil nivd om ca 4,6 %. Inflatio-
nen ir lig och konsumentpriserna upp-
skattas oka med 1,5 % ar 2004.

SVERIGE

Ar 2003 beriknas BNP i Sverige ha okat
med 1,4 %. Den svaga tillvixttakten
berodde pi en nedging i bruttoinvester-
ingarna och en svag export. Ar 2004 vin-
tas tillvixten i svensk ekonomi basera sig
pa en stabil 6kning i privatkonsumtionen
och investeringarna.

Det ir frimst uppgangen i bostads-
byggandet och industrins maskininve-
steringar som hojer investeringstakten
under de nirmaste dren. Niringslivets
investeringar har minskat tre ar i foljd
p-g.a. de svaga internationella konjunk-
turerna och som en konsekvens av den
vid sekelskiftet strukturellt sett hoga
investeringsnivan i landet. Niringslivets
investeringar bedéms ha minskat med
drygt 2 % ar 2003. Ar 2004 antas tillvix-
ten bli ca 3,2 % och ar 2005 ca 5,5 %.
Den expansiva finanspolitik som forts
under de senaste dren innebir att den
offentliga sektorn nu star infér en konso-
lideringsperiod for att dterfi finansiell
balans. De offentliga investeringarna
okade med 1 % ar 2003 och de vintas
oka i samma takt dren 2004 tll 2005.

BNP i Sverige forutses 6ka med 2 %
ar 2004. Arbetsloshetsgraden fluktuerar.
De svaga konjunkturerna under de senas-
te dren har sinkt efterfrigan pi arbets-
kraft. Aven om en vindning i de ekono-
miska konjunkturerna kan skonjas
bedoms fordrojningen pa arbetsmarkna-
den innebira att sysselsittningsliget i Sve-
rige forstirks forst mot slutet av 2004.
Arbetsloshetsgraden vintas vara ca 4,7 %
ir 2004. Den ekonomiska politiken i
Sverige har under en lingre tid kunnat
hilla inflationstrycket nere. For 2004
forutses en inflation pd 2,1 %, frimst
orsakad av hojda energipriser.

INTERNORDISKA
DIREKTINVESTERINGAR
Direktinvesteringarna inom Norden har
fortsittningsvis en stor volym, dven om
en nedging har skett efter de mycket
stora investeringsstrommar som de nor-
diska landerna upplevde dren 2000 och
2001. Den sjunkande trend som kan ses
i de internordiska direktinvesteringarna
sedan ar 2000 4r fraimst en korrigering
till strukturellt mer normala nivier frin
den G&verhettade ekonomiska aktivitet
som de nordiska linderna upplevde
i slutet av 1990-talet. Sedan dess har
de internordiska direktinvesterings-
strommarna hillit ett arligt genomsnitt
pd drygt 10 miljarder EUR. Direkt-
investeringsstrommarna inom de fyra
stora nordiska linderna fordelade sig
relativt jamnt dr 2000. Under de senaste
tva dren dominerade Sverige som den
storsta mottagaren av nordiska direkt-
investeringar, iven om Finland och

Norge ocksd kunde locka till sig bety-

dande volymer. Globaliseringen paverkar
nordisk industri — internationella etabler-
ingar blir allminnare och nordiska
direktinvesteringar i Baltikum, Central-
och Osteuropa, Asien och Latinamerika
har visat en klar volymokning under de

senaste aren.

KONJUNKTURUPPGANG

Under den senare hilften av 2003 gavs
flera signaler om att en vindning uppit
for de internationella ekonomiska kon-
junkturerna ir pad ging. Frimst produk-
tionssiffrorna 1 USA visar en tydlig
Skning i tillvixttakten och den ekono-
miska tillvixten i de industrialiserade lin-
derna i Asien har tilltagit markant under
det senaste aret. En god 6kning i virlds-
handeln forutses t6r 2004 och 2005.
Den genomsnittliga BNP-tillvixten
i OECD-linderna forutses bli ca 3 %
iren 2004 och 2005, medan den 1 Euro-
pa fortfarande bedéms vara under 2 % ar
2004 och 6ka svagt till 2,5 % ar 2005. En
utpriglad forsiktighet kan skonjas bland
internationella analytiker nir det giller
den nirmaste framtidens tillvixtprog-
noser. Manga faktorer, frimst 1 USA,
kan fortfarande ge odnskade bakslag i
konjunkturuppgingen. I USA ir ett stort
underskott 1 bytesbalansen och ett vix-
ande budgetunderskott problem som lan-
det forvintas dtgirda. Den svaga ameri-
kanska dollarn och de liga rintenivaerna
ir andra faktorer som bor uppmirk-
sammas sivil inom som utanfor USA
nir prognoserna for den globala ekono-
miska tillvixten liggs upp. I Asien och
Latinamerika forvintas totalproduktio-
nen 6ka i god takt. Detsamma giller

GRANSOVERSKRIDANDE DIREKTINVESTERINGAR INOM NORDEN
Nettofléden till respektive land fran de
ovriga nordiska landerna
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Central- och Osteuropa dir tillvixten i
genomsnitt har legat over EU-genom-
snittet.

De nordiska lindernas ekonomi
paverkas i hog grad av den internationel-
la utvecklingen framst pa exportmarkna-
derna i Europa. Den senaste tidens svaga
utveckling dir indikerar att dterhimt-
ningen sannolikt liter vinta pa sig till slu-
tet av 2004. De nordiska linderna har
dock i allt hogre grad kunnat diversifiera
sina exportmarknader framfor allt till
Asien, och de nordiska investeringarna
utanfor Europa 6kar. Den genomsnittliga
BNP-6kningen 1 Norden vintas bli
2,3 % 4&r 2004 och 2,6 % ar 2005, vilket
ir nagot mer in den genomsnittliga till-

vaxten 1 EU-omridet.

Statistik och prognoser baserar sig pa tillging-
ligt material fran de nordiska statistikbyrderna,
de nordiska lindernas finans- och ekonomi-
ministerier och centralbanker samt fran
OECD-Paris och IME
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UPPLANING

[ Utestaende
EURMN o Arlig upplaning

UTESTAENDE UPPLANING
31/12 2003

Ovriga valutor, 17 % USD, 30 %

Nordiska valutor, 10 % JPY, 15 %

EUR, 8 % GBP, 20 %

UTESTAENDE UPPLANING
EFTER SWAPAVTAL
31/12 2003

Nordiska valutor, 22 % Ovriga valutor, 1 %

EUR, 47 % USD, 30 %

NYUPPLANING
Per valuta 2003

JPY, 10 % Nordiska valutor, 2 %
HKD, 2 % Ovriga, 7 %

EUR, 2 %

AUD, 11 % USD, 57 %

UPPLANING OCH KAPITALFORVALTNING

NIB finansierar sin utliningsverksamhet
genom att uppta lin och emittera obliga-
tioner pa globala och lokala kapitalmark-
nader. Banken har sedan den forsta kre-
ditvirderingen gjordes dr 1982 haft bista
mojliga rating, AAA/Aaa, frin de ledan-
de kreditvirderingsinstituten Standard &
Poor’s och Moody’s.

Bankens eget kapital och likviditet
forvaltas enligt en strategi vars huvud-
syfte dr att sikra tillrickliga likviditets-
reserver och bidra till en stabil, 1dngsiktig
intjining. En stark kapitalbas och god lik-
viditet 4r viktiga forutsittningar for ban-

kens hoga kreditvirdighet.

LANG- OCH MEDELFRISTIG

UPPLANING
NIB ir flexibel nir det giller att till-
motesga investerarnas olika Onskemdl
om storlek, valuta, maturitet och struk-
turer pd de obligationer som stills ut. En
strategi om att gora globala bench-
marktransaktioner paborjades ir 2002
med syfte att utvidga bankens investe-
rarbas ytterligare, speciellt till den nord-
amerikanska marknaden och till insti-
tutionella investerare sisom central-
banker i Mellanostern och Asien. I april
2003 foljdes denna strategi upp med en
andra benchmarktransaktion pi 1 000
miljoner USD med en maturitet pa
5 ar. I december 2002 gjorde NIB sin
forsta globala benchmarktransaktion pa
1 000 miljoner USD med en maturitet
pa 3 ar.

NIB:s nyupplining under ar 2003
uppgick till totalt 3 258 miljoner EUR
(2002: 3 320) och den totala utestiende
uppliningen mot skuldbevis 1 slutet av
aret uppgick till 13 087 miljoner EUR
(13 150). Banken genomforde under dret
82 (83) transaktioner fordelade pd 13 (12)
olika valutor. NIB har utestiende upp-
lining 1 20 olika valutor.

Av NIB:s utstillda obligationer kop-
tes under aret 75 % av asiatiska investe-
rare. Japanska investerare kopte 32 %.
Nordamerikanska investerare kopte 11 %
och europeiska investerare 9 % av obliga-
tionerna, medan resterande 5 % koptes av

investerare 1 Mellanostern och Afrika.

Amerikanska dollar

Den amerikanska dollarn var den vikti-
gaste upplaningsvalutan under aret 1 och
med den globala benchmarkemissionen.
Totalt 35 % av transaktionen gick till
investerare i Nordamerika, 28 % till
investerare i Asien och 22 % till investe-
rare i Europa, medan 15 % gick till inve-
sterare i Mellanostern och Afrika.

NIB genomférde totalt 27 trans-
aktioner i amerikanska dollar pd 2 075
miljoner USD, motsvarande 1 860 miljo-
ner EUR, vilket utgjorde 57 % av arets
upplaning.

Asiatiska valutor

Uppliningen pa de asiatiska kapitalmark-
naderna utgjorde sammanlagt 21 % av
drets nyupplining.

Under éaret gjordes 35 upplinings-
transaktioner i japanska yen motsvarande
321 miljoner EUR. Yenens andel av drets
upplaning utgjorde 10 %, vilket var nagot
mindre in tidigare 3r. Institutionella
investerare 1 Japan har si som tidigare
huvudsakligen efterfrigat strukturerade
JPY-transaktioner med linga maturiteter,
men med mojlighet till f6rhandsinlésning
efter ndgra ir. Privata japanska investera-
re utgjorde fortfarande en viktig marknad
for NIB under r 2003. For denna mal-
grupp emitterade banken 11 s.k. uridashi-
lin 1 6 olika valutor till ett motvirde av
710 miljoner EUR (723).Den liga rinte-
nivan i japanska yen garanterar en fortsatt
efterfrigan pad uridashitransaktioner i
andra valutor 4n yen.

I Taiwan-dollar gjordes 3 transaktio-
ner pa totalt 11 miljarder TWD, mot-
svarande 288 miljoner EUR, vilket
utgjorde 9 % av drets totala upplaning.

Hongkong-dollarns andel av upp-
liningen utgjorde endast 2 %. Under dret
gjordes 3 uppliningstransaktioner till ett

sammanlagt virde av 71 miljoner EUR.

Europeiska valutor
Upplaningen i europeiska valutor ut-
gjorde sammanlagt 6 % av den totala
upplaningen under aret.

Liksom tidigare var NIB ocksd under
ar 2003 aktiv pa den baltiska marknaden.

Virdejusteringar enligt IAS 39 ingdr inte i segmentinformation och valutaférdelning i detta avsnitt.
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Pa kapitalmarknaden i Lettland emitte-
rades ett fyradrigt lin pd 5 miljoner LAT,
motsvarande 7,8 miljoner EUR. Emis-
sionen dr godkind som sikerhet for repo-
transaktioner 1 Lettlands centralbank.
Transaktionen, som gjordes under NIB:s
EMTN-program, lyder under lettisk
lag och omsitts i det inhemska clearing-
systemet. Transaktionen ir den fOrsta i sitt
slag i Lettland.

Under aret gjorde NIB 2 emissioner
i nordiska valutor. I bérjan av dret emit-
terades ett 1an pa 500 miljoner NOK,
motsvarande 67 miljoner EUR, med en
maturitet pd 4 ar. Obligationerna sildes
till privata investerare i Beneluxlinderna.
Dessutom emitterades ett lin pd 50 mil-
joner SEK, motsvarande 5 miljoner
EUR, dir avkastningen ir knuten till
utvecklingen av vissa aktieindex.

Banken gjorde 2 transaktioner i euro
pa totalt 64 miljoner EUR, en trans-
aktion 1 brittiska pund pd 21 miljoner
GBP, motsvarande 30 miljoner EUR,
och en transaktion i polska zloty pa 70
miljoner PLZ, motsvarande 15 miljoner
EUR.

Ovriga valutor

Banken gjorde 4 transaktioner i australis-
ka dollar pd totalt 642 miljoner AUD,
motsvarande 360 miljoner EUR, och 2
transaktioner i nyzeelindska dollar pa
totalt 173 miljoner NZD, motsvarande 89
miljoner EUR, samt en transaktion i
kanadensiska dollar pd 60 miljoner CAD,
motsvarande 38 miljoner EUR. En stor
del av dessa transaktioner gjordes efter-
som det fanns en stor efterfrigan frin
privata japanska investerare pa obligatio-

ner 1 annan valuta dn japanska yen.

Valutafordelning efter swap

NIB:s upplaning motsvarar i regel inte
utliningsverksamhetens behov av valuta
och rinteform. Genom pilitliga mot-
parter anvinds dirfor swapmarknaden i
betydande omfattning for att anpassa
upplaningen till utliningen.

Efter swap ir fordelningen av nyupp-
laningen ar 2003 foljande: amerikanska
dollar 69 % och euro 31 %. Den hoga
andel som har swappats till amerikanska
dollar beror pa att swapmarknaden 1
denna valuta har varit den mest 4nda-

malsenliga for bankens nya emissioner.

Nyupplaningens maturitetsprofil

Belopp i mn EUR Procent Antal transaktioner

2003 2002 2003 2002 2003 2002
1-3 ar 824 723 25 22 47 50
3-5ar 685 1719 21 52 16 17
5-7 ar 1372 274 42 8 9 4
7-10 ér 117 450 4 13 3 7
10 &r och langre 260 154 8 5 7 5
Sammanlagt 3258 3320 100 100 82 83

NIB har under dret swappat en del av
dessa dollar vidare till andra valutor. For-
delningen av den totala uppliningen efter
swap vid utgingen av ir 2003 var folj-
ande: euro 47 %, amerikanska dollar
30 %, nordiska valutor 22 % samt Gvriga

valutor 1 %.

Maturitetsprofil

pa nyupplaningen

NIB forsoker anpassa maturiteten pa sin
upplining s att den 1 genomsnitt mot-
svarar utliningens maturitetsprofil. Under
2003 var transaktionerna koncentrerade
till perioden 5 till 7 ar, vilket frimst
berodde pid benchmarktransaktionen,
samt att uridashitransaktionerna huvud-
sakligen hade en maturitet pd 7 ir. Det
har inte funnits nigon stor efterfragan pa
transaktioner med maturiteter p3 dver 10
ar, vilket delvis kan forklaras av den liga
rantenivin under ir 2003. Den genom-
snittliga maturiteten for nya transaktioner
under 2003 var 4,5 ir mot 4,6 ir under
2002.

Strukturerade transaktioner
Strukturerade upplaningstransaktioner ir
obligationer och lin dir rintan och ater-
betalningen kan knytas till utvecklingen
av t.ex. rantor, valutakurser och aktie-
index. Transaktionerna kan ocksd vara
s.k. nollkuponglin. Genom swaptrans-
aktioner ticker banken den marknadsrisk
som uppstar som en foljd av strukturen i
denna typ av upplining. NIB har en
effektiv organisation och vilutvecklade
riskstyrningsprocesser som mojliggor for
banken att hantera transaktionerna pa ett
betryggande sitt.

I likhet med foregiende ar ticktes en
relativt stor del av bankens finansierings-

behov ir 2003 av strukturerade trans-
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aktioner. Efterfrigan speciellt fran asiatis-
ka investerare pa nollkuponglin var stor.
Av arets upplining utgjorde andelen
strukturerade transaktioner 49 % (32),

varav hilften var nollkuponglin.

Aterkap

Banken idr villig att aterkdpa eller
omstrukturera utstillda obligationer.
Under aret kopte NIB tillbaka obligatio-
ner for 312 miljoner EUR (130).

Laneprogram

Under ar 2002 indrade banken sitt
amerikanska medium term note-line-
program, som ursprungligen etablerades
1993, till ett globalt program. Samtidigt
hojdes rambeloppet till 3 000 miljoner
USD. Under programmet, som ir regis-
trerat hos Securities and Exchange Com-
mission (SEC) i USA, kan banken stilla
ut obligationer i olika valutor. Linkar till
clearingsystem utanfor USA (Euroclear
och Clearstream) m&jliggor globala emis-
sioner. NIB:s tvi benchmarkemissioner
pa vardera 1 000 miljoner USD ir gjor-
da under detta program.

Banken har ett medium term note-
lineprogram for sin upplining pa euro-
marknaden. Ramen for programmet ir
for nirvarande 15 000 miljoner EUR.
Under ar 2003 har 78 transaktioner till
ett sammanlagt belopp om 2 031 miljo-
ner EUR genomforts under program-
met, jamfort med 79 transaktioner till ett
totalbelopp om 2 078 miljoner EUR
ar 2002.Vid utgingen av ir 2003 hade
banken obligationer motsvarande 8 934
miljoner EUR utestiende under prog-
rammet.

NIB har ocksi ett medium term note-
laneprogram pa den australiska marknaden.

Programmets storlek ir 2 000 miljoner



AUD. Inga transaktioner har gjorts under
programmet. Banken har dven ett medium
term note-program pa den svenska kapital-
marknaden. Programmets storlek ir
8 000 miljoner SEK.Vid utgingen av dret
uppgick utestiende belopp under pro-
grammet till 1 600 miljoner SEK.

KORTFRISTIG UPPLANING

NIB:s utlining finansieras i huvudsak
med lingfristig upplining. Banken har
som en del av sin likviditetsberedskap
ocksd tillgdng till kortfristiga medel
genom sina kortfristiga lineprogram och
interbankmarknaden.

Banken har commercial paper-program
bade 1 USA och pa euromarknaden inom
en lineram pd 600 miljoner USD pa
vardera marknaden. Det fanns dock inget
behov av att emittera under dessa pro-
gram under ir 2003, och inga lin fanns

utestiende under programmen vid drets

utgang.
NETTOLIKVIDITET
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EUR mn
3000

2500

2000

1500

1000

500

LIKVIDITETENS
VALUTAFORDELNING
31/12 2003

USD, 33 % Ovriga valutor, 1 %

EUR, 66 %

NIB har diremot anvint interbank-
marknaden for kortfristig finansiering
under ar 2003 och vid drets utging var
367 miljoner EUR (381) utestiende.

KAPITALFORVALTNING

OCH LIKVIDITET
NIB ligger vikt vid att uppritthdlla en
god likviditet. Detta ger mdjlighet att
undvika att lina upp under perioder di
marknadsforhillandena inte ir gynn-
samma. Dessutom ger likviditeten ett
positivt bidrag till bankens rintenetto.
NIB efterstravar en nettolikviditet som
motsvarar likviditetsbehovet for tolv
minader framover. Nettolikviditeten
beriknad enligt IAS utgjorde vid drets
utging 2 744 miljoner EUR (2 947)
jamfort med ett estimerat likviditets-
behov for ar 2004 pd 2 988 miljoner
EUR.

Likviditeten placeras i olika instru-
ment bl.a.i form av penningmarknads-
placeringar och obligationer med rorlig
rinta eller s.k. floating rate notes (FRIN).
Investeringar i FRIN avser obligationer
utstillda av banker och motparter med
en betryggande kreditvirdighet inom
den finansiella sektorn 1 OECD-om-
radet samt 1 asset backed securities (ABS).
Investeringar i ABS har hittills endast
gjorts 1 emissioner med hogsta kredit-
virdighet (AAA/Aaa) frin minst tvi
kreditvirderingsinstitut avseende ling-
fristiga virdepapper inom sektorerna
kreditkort och bostadslan.

NIB har ett program for extern for-
valtning av likviditeten. Avsikten med
programmet ir att uppnd en hogre
avkastning pa likviditeten samt att star-
ka utvecklingen av bankens interna lik-
viditetsforvaltning. Under 2003 har
banken haft avtal med en extern forval-
tare med en portfolj pa 53 miljoner
UsD (52).

Den del av likviditeten som kommer
att ldnas ut placeras 1 form av deposi-
tioner i de valutor som forvintas efter-
frigas av bankens kunder. Banken ser
en tendens till 6kad efterfrigan pa euro i
och med integreringen av de europeiska
kapitalmarknaderna. Mot denna bak-
grund var 66 % av likviditeten placerad i
euro, 33 % 1 amerikanska dollar och

endast 1 % 1 Gvriga valutor.
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INBETALAT KAPITAL OCH
RESERVER

Banken har en portfolj av rintebirande
virdepapper som beloppsmissigt ungefir
motsvarar det egna kapitalet. Syftet med
portfoljen ir att stirka bankens balans-
rikning och sikra en stabil avkastning pa
det egna kapitalet. Portfoljens storlek vid
rets utging var 1 535 miljoner EUR.

Under 4r 2003 reviderades portfoljens
investeringsstrategi. Den langsiktiga mal-
sittningen 4r att uppna en avkastning som
motsvarar en portfolj med statsobligatio-
ner i euro med en genomsnittlig duration
pa omkring 4,5 ar.

Portfoljen bestir av virdepapper som
ir avsedda att innehas till forfall (held-to-
maturity) och marknadsvirderade virde-
papper som kan kopas och siljas pd basis
av en virdering av marknadsutveck-
lingen. De marknadsvirderade virde-
pappren kan maximalt utgora 35 % av det
egna kapitalet. Vid arets slut utgjorde
dessa virdepapper 32 % av det egna kapi-
talet.

Revideringen av portfoljens strategi
medforde att ramen fOr rinterisk pa de
marknadsvirderade virdepappren indra-
des frin en maximal genomsnittlig dura-
tion och value-at-risk pa 3,5 ar och 0,3 %
till 5,5 ar respektive 0,4 %.

Den modifierade durationen for port-
foljen var 3,8 ar vid utgingen av 2003
jamfort med 3,1 ar vid utgingen av 2002.

DERIVATAVTAL
NIB anvinder rinte- och valutaswappar
for att sikra sig mot marknadsrisk och
samtidigt anpassa upplaningen till den
valuta, linetid och rinteform som mot-
svarar bankens utlining. Dirutéver
anvinds swappar och andra derivata
instrument, framst futurer och termins-
affirer, till att styra bankens allminna

rinte- och valutakursrisk.



Bankens grundkapital uppgir frin och
med ar 1999 till 4 000 miljoner EUR.
Det inbetalade grundkapitalet utgjorde
vid utgingen av ir 2003 totalt 404 miljo-
ner EUR. Aterstoden av grundkapitalet
bestdr av garantikapital som kan inkallas
ifall bankens styrelse finner det néd-
viandigt for att uppfylla bankens skuld-
torpliktelser.

Bankens ordinarie utliningsram
motsvarar 250 % av grundkapitalet och
ackumulerade allminna reserver. Efter
disposition av resultatet for ir 2003 1
enlighet med styrelsens forslag uppgar
den ordinarie utliningsramen till 12 505
miljoner EUR.

I tilldgg till den ordinarie utlinings-
ramen har banken f6ljande tre sirskilda
lineordningar.

Bankens projektinvesteringsline-
ordning (PIL) uppgar till 3 300 miljoner
EUR med speciella garantier frin med-

lemslinderna. Garantierna kan dberopas

NIBs KAPITAL

av bankens styrelse enligt garantiavtal
som ingatts med bankens medlemslinder
och enligt fastslagna riktlinjer upp till ett
belopp pa totalt 1 800 miljoner EUR.
Under dret godkinde bankens dgare en
Okning av PIL-ramen frin 3 300 miljo-
ner EUR till 4 000 miljoner EUR, med
en ofdrindrad garantiram pa 1 800 mil-
joner EUR. Okningen trider i kraft den
1 juli 2004.

Bankens milj6lineordning (MIL)
uppgar till 300 miljoner EUR fr.o.m. den
1 januari 2003. MIL garanteras till 100 %
av bankens medlemslinder.

Den baltiska investeringslineord-
ningen (BIL), som loépte ut den 31
december 1999, har en ram pa 60 miljo-
ner EUR. Inga nya lin under BIL-ord-
ningen har beviljats sedan utgingen av ar
1999. Utestaende 1in under BIL garante-
ras till 100 % av bankens medlemslinder.

Bankens medlemsliander har tecknat

grundkapitalet och stillt garantier for de
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speciella lineordningarna 1 relation till
respektive lands bruttonationalprodukt.
Efter den senaste okningen av grund-
kapitalet svarar Sverige for 38 % av
grundkapitalet medan Danmarks andel 4r
22 %, Norges 20 % och Finlands 19 %.
Islands andel dr 1 %.

En nirmare presentation av liane-
ordningarna, garantistrukturen och
garantifordelningen ges i noterna till
bokslutet, not 8,s. 55.

Med hinvisning till bankens starka
kapitalbas, kvaliteten pa dess tillgangar
samt dess multilaterala status har de
ledande kreditvirderingsinstituten Stan-
dard & Poor’s och Moody’s gett NIB
hogsta mojliga kreditvirdighet, AAA/Aaa,
for lingfristiga virdepapper och A-1+
respektive P-1 for kortfristiga virdepap-
per. NIB erholl hogsta méjliga kreditvir-
dighet ir 1982. Denna kreditvirdighet
har banken sedan dess behallit utan

avbrott.
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procentandelarna avvika fran 100 %.

NORDISK UTLANING

Marknadsliget under ar 2003 gjorde det
mojligt £6r NIB att tillfora sina kunder
mervirde genom lineavtal med tillfreds-
stallande rantemarginaler och maturite-
ter. Som kompletterande finansiir till
affirsbankerna kunde NIB erbjuda ling-
fristig finansiering i en situation dir utbu-
det pa konkurrenskraftiga finansierings-
16sningar pd marknaden minskade.

Den utestiende linestocken &kade
med omkring 5 % under dret. Utbetal-
ningar till nordiska lintagare uppgick till
1 277 miljoner EUR jaimfort med 1 268
miljoner EUR dr 2002. Inga nya garan-
tier utstilldes. Fordelningen av utbetal-
ningarna enligt lintagarkoncernens hem-
land framgar av fig. 2.

Av drets 62 utbetalningar gick 16 till
foretag eller finansiella intermediidrer med
vilka banken inte hade utestiende enga-
gemang vid ingingen av dret. Belopps-
missigt motsvarar detta 31 % av de totala
utbetalningarna.

Utdver de utbetalade linen har ban-
ken under dret avtalat om lin till ett
belopp av 125 miljoner EUR.

Euron ir den viktigaste utbetalnings-
valutan med en andel pd 61 % av arets
utbetalningar. Andelen utbetalningar 1
svenska kronor var 13 % och andelen 1
danska kronor var likasi 13 %, medan
utliningen 1 norska kronor fortsatt
utgjorde 5 %. Den amerikanska dollarns
andel fortsatte att minska och uppgick
till 7 % av arets utbetalningar. Ett lin
utbetalades 1 lettiska lati for ett finskt
bolags etablering 1 Lettland. Genom att
erbjuda lin i den valuta som kunden
onskar kan NIB generera mervirde for
sina kunder.

Av de under verksamhetsaret utbeta-
lade linen gavs 90 % till rorlig rinta. Den
genomsnittliga maturiteten pa arets line-

utbetalningar var 8,8 ar.

TILLVERKNING OCH ENERGI
BETYDANDE SEKTORER

I fordelningen av utbetalningar enligt
lintagarens niringsgren har inga mirk-
bara forindringar skett under dret jamfort
med dr 2002.

Tillverkningsindustrin ir fortfarande
den klart storsta sektorn med 20 utbeta-
lade lan. Beloppsmissigt uppgar till-

verkningsindustrin till 534 miljoner
EUR, motsvarande 42 % av nyut-
liningen under 2003. Inom tillverknings-
industrin dominerar utbetalningar till
projekt inom massa-, pappers- och pap-
persvarutillverkning. Dessa lin avser
huvudsakligen milj6- och kapacitetsrela-
terade investeringar som 1 flera fall 4r en
forutsittning for anliggningarnas fort-
satta drift. Som exempel kan nimnas
M-reals investeringar 1 ett biologiskt
reningsverk 1 Husum 1 Sverige, UPM-
Kymmenes ombyggnad av massafabriken
1 Jakobstad 1 Finland och Billeruds invest-
eringsprogram vid Gruvons bruk i Sve-
rige. Billeruds investeringar omfattar bl.a.
en ny biologisk reningsanliggning och
ett nytt slutet system for syrgasblekning 1
16vvedslinjen.

Betydande utbetalningar pa totalt
109 miljoner EUR gjordes idven till pro-
jekt inom livsmedels- och dryckesvaru-
framstillning. Ett lin avsig bl.a. Arla
Foods investeringar 1 ett nytt mejeri 1
Vimmerby 1 Sverige, dir kapacitetsok-
ningen kommer att ricka i 10-20 &r
framéver. Till Danish Crown, Europas
storsta och virldens nist storsta slakteri-
verksamhet, utbetalades ett lan f6r milj6-
investeringar i existerande slakterier och
1 ett nytt slakteri 1 Horsens. Investering-
arna innebir fdrbittringar av externa
miljofaktorer som lukt, forbittringar 1
arbetsmiljon med ergonomiska 16sningar,
samt resurs- och energibesparingar tack
vare eftektivare processer for vatten- och
elférbrukning.

Till energisektorn utbetalades under
aret 1in for ca 400 miljoner EUR till
sammanlagt 16 projekt. Energisektorn
star for en oftrindrad andel pa 31 % av
utbetalningarna.

Flera av linen avser investeringar i
vindkraft. Till Arctic Wind utbetalades ett
lin for uppforandet av virldens nord-
ligaste vindkraftspark pd Haveygavlen i
Misoy kommun i Finnmark i Norge.
Parkens 16 vindmollor beriknas produ-
cera 40 megawatt och kommer att stdda
Norges strivan att uppfylla EU-direk-
tiven om Okning av andelen fornybar
kraftproduktion frin 14 % till 22 % senast
ar 2010. I Norge deltog NIB vidare 1
finansieringen av investeringar 1 kraft-

Virdejusteringar enligt IAS 39 ingdr inte i segmentinformation och valutaférdelning i detta avsnitt.
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produktion, distributionsnit och fjarr-
virme genom lan till ytterligare fyra pro-
jekt. Investeringarna gillde bl.a. Norges
storsta energiproducent Statkrafts kapa-
citetshdjande uppgraderingar i och ut-
vidgningar av kraftverk, samt en av Nor-
ges storsta eldistributérer Hafslunds
investeringar i distributionsnitet. Ut-
liningen till energisektorn utgjorde tre
fjardedelar av den totala utliningen i
Norge ar 2003.

I Danmark, Finland och pa Island
utgjorde utliningen till energisektorn
over en tredjedel av drets utbetalningar i
respektive land. T Danmark utbetalades
tre 1an till energisektorn, bl.a. till Elkraft
System som har det 6vergripande an-
svaret for eltransmission och utveck-
lingen av energisystemet och elmark-
naden oster om Storebelt inklusive
Bornholm. Linet avser investeringar i
elkablar och nitforstirkning mellan en
vindmollepark i havsomridet vid Rod-
sand och eltransmissionsnitet pa Syd-
sjeelland.

Till finska bolag utbetalades fem lin
till projekt inom energisektorn. Det stor-
sta linet avsig Finlands ledande energi-
bolag Fortums forvirv av 50 % av aktie-
stocken i Birka Energi av Stockholms
stad. Genom fOrvirvet fir Fortum ett
koncentrerat kundnit i Stockholms-
regionen, tillging till konkurrenskraftig
kraftkapacitet och stirker dessutom sin
position som en av de ledande aktorerna
pa den nordiska kraftmarknaden. Till For-
tum har vidare ett lan utbetalats for
modernisering och utbyggnad av det
biobrinsleeldade kraftverket Hogdalen i
Sverige. Investeringen leder till okad
forbrinningskapacitet, minskade utslipp
av miljofarliga rékgaser och minskade
luktoligenheter. NIB har dven lanat till
utbyggnad och uppgradering av det fin-
ska stamnitet for kraftoverforing med ett
lin till Fingrid. NIB har ocksa bidragit till
finansieringen av en ny vindkraftspark
utanfor Brahestad med ett lin till kraft-
bolaget Suomen Hydtytuuli.

P4 Island avsag lan till energisektorn
bl.a. Orkuveita Reykjavikurs utbyggnad
av det geotermiska kraftverket Nesja-
vellir. Ett 18n till Nordurorka utbetalades
for nya fjarrvirmeledningar fran det
befintliga jordvirmeomradet Hjalteyri
och f6r anliggning av ett distributions-
nitverk for fjirrvirme frin Akureyri till
den nirliggande kommunen Svalbards-
strandahreppur.

Utbetalningar enligt sektor framgar
av fig. 3 och en specifikation av tillverk-
ningssektorn av fig. 4. En forteckning
over periodens utbetalade och avtalade
lin finns pa s. 74-76.

FLERA LAN TILL FORVARV
OVER GRANSERNA

De utbetalade lanen har indelats i foljan-
de kategorier enligt projektens nordiska
intresse: gransoverskridande invester-
ingar, miljéinvesteringar, forskning och
utveckling, samt infrastrukturinvester-
ingar och lan till smd och medelstora
foretag direkt eller via intermediirer.

Utbetalningarna till grinséverskri-
dande investeringar uppgick till 321
miljoner EUR, varav 189 miljoner
EUR gillde investeringar inom Norden
och 132 miljoner EUR investeringar
utanfér Norden. Till kategorin grins-
overskridande investeringar hor flera
betydande fOrvirv av affirsverksamheter
eller foretag, t.ex. finska YIT:s kop av
ABB-koncernens byggsystemverksam-
het 1 Norden, Baltikum och Ryssland.
Med forvirvet fick YIT verksamhet bl.a.
i Danmark och Norge. Ett annat exem-
pel dr Wirtsilds forvirv av och inve-
steringar 1 bolag i Sverige, Danmark,
Norge, Singapore och Kanada. Bolagets
syfte dr att bygga upp en frin Norden
ledd, virldsomspinnande serviceorga-
nisation for dieselmotorer. Vidare deltog
NIB i finansieringen av den svenska
livsmedelsjitten Cerealias forvirv av
Danmarks storsta bageriverksamhet
Schulstad. Genom forvirvet kan Cerea-
lia 6ka utbudet av frimst brod och
bageriprodukter i linderna kring Oster-
sjon. Till den norska industrikoncernen
Elkem utbetalades ett 1an for forvirv av
aktiemajoriteten i det svenska bolaget
SAPA, en av Europas storsta producen-
ter av foradlat aluminium. Med fOrvir-
vet starker Elkem sin strategi att fokuse-
ra pa specialprodukter.

Lineutbetalningar till miljéinvester-
ingar i Norden ir beloppsmissigt i niva
med foregiende ar eller 231 miljoner
EUR. Utover de tidigare nimnda linen
med positiva miljoeftekter utbetalades
bl.a. ett 1an till Nynis Petroleum i Sveri-
ge. Lanet avsdg nya cisterner och ett hel-
automatiskt rorledningssystem som ger
ligre energiférbrukning och minskad
risk for lickage. Flera exempel pd miljo-
lin i Norden finns i avsnittet NIB och
miljon, s. 30-33.
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Utbetalningarna pa totalt 147 miljo-
ner EUR till investeringar i forskning
och utveckling koncentrerades till Sveri-
ge genom lin till bl.a. Gambro for
utveckling av processerna kring dialysbe-
handling. Ett lin till Volvokoncernen
avsdg utveckling av nya Volvo Penta
dieselmotorer for frimst fritidsbatar.
Milet idr att samtliga nya motorer upp-
fyller de avgaskrav som inf6rs i Europa
och USA ir 2006. I anknytning till
utvecklingen av nya motorer stirker
Volvo Penta och Wirtsild samarbetet
avseende service och leveranser for kom-
mersiell sjofart.

Utbetalningarna till infrastruktur-
projekt uppgick till 310 miljoner EUR.
Inom infrastruktur utgor telekomindu-
strin ett stort delomrade. Ett av NIB:s lin
gick till Telia Soneras investeringar i Net-
com som ir ett av de tre bolag som inne-
har UMTS-licens i Norge. NIB:s lin kom-
pletterar Telia Soneras 6vriga upplining
och stdder bolagets strategi att anpassa
upplaningen till sin investeringsprofil.

I enlighet med bankens strategi sam-
arbetar NIB med och kompletterar andra
nordiska och internationella kreditgivare.
Kreditgivningen till sma och medelstora
foretag har under aret skett huvud-
sakligen via finansiella intermediirer,

dvs. banker och regionala finansinstitut.

UTESTAENDE LAN

Under dr 2003 okade den utestdende
linestocken med 5 % fran 7 975 miljoner
EUR till 8 350 miljoner EUR (se fig. 1).
Okningen utan valutakursforindringar
och IAS 39-effekter ar 9,3 %. Utestiende
garantier uppgick vid drsskiftet till 29
miljoner EUR (2002: 32). Férdelningen

av laneportfoljen per land ir i stort sett
lika som foregdende ar. Av fig. 5 framgir
fordelningen per 31/12 2003.

Tillverkningsindustrin har en domi-
nerande andel med lin pa 3 979 miljoner
EUR (3 850) eller 48 % (48) av den ute-
stiende linestocken. Verkstadsindustrin
med utestdende lin pd 1115 miljoner EUR
(1194) idr den storsta kategorin inom till-
verkningssektorn, foljd av tri-, massa-
och papperstillverkning med utestiende
lin pad 925 miljoner EUR (913). Verk-
stadsvarutillverkningens andel ir 28 %
och papperstillverkningens 23 % av till-
verkningssektorn. Sektorfordelningen visas
i fig. 6 och en specifikation av tillverk-
ningsindustrin presenteras i fig. 7.

Kemi, livsmedel, metallvarutillverk-
ning, mineralutvinning och gruppen
dvrigt uppvisar i stort sett oforindrade
siftror.

Ovriga betydande sektorer ir el-,
gas—, virme- och vattenforsorjning, med
utestdende 1dn pd 1 740 miljoner EUR
(1 502), vilket ar en Skning fran 19 % till
21 %, samt transport och kommunikation
vars andel minskat till 851 miljoner EUR
eller 10 % av de utestiende linen. Han-
dels- och tjdnstesektorn stir oforindrat
for 6 %.

Vid utgingen av 2003 hade banken
lin till 28 (35) nordiska banker och
finansinstitutioner for finansiering av sma
och medelstora foretags nordiska projekt.
Linen uppgar till ett sammanlagt belopp
pa 540 miljoner EUR (569), vilket utgor
6 % (7) av den utestiende linestocken.
Dirutéver har NIB utestiende regional-
lin med 4 (4) motparter motsvarande 87
miljoner EUR (100) eller 1 % (1) av de
utestaende linen.
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Bankens 10 storsta lintagare pa kon-
cernniva utgor fortsatt ca 23 % av lane-
volymen och de 50 storsta fortsatt ca
63 %.

Det storsta engagemanget inom
NIB:s nordiska utlining uppgick till 269
miljoner EUR och motsvarar ca 18 % av
bankens eget kapital. Motsvarande siftror
for det tionde storsta koncernengage-
manget ir 142 miljoner EUR eller drygt
9 % av det egna kapitalet. Tillsammans
uppgar de tio storsta engagemangen till
1 869 miljoner EUR (1 691) motsvaran-
de cirka 124 % av bankens eget kapital.
Summan av alla engagemang som var for
sig utgor mera dn 10 % av bankens eget
kapital uppgir till 1 869 miljoner EUR
eller 132 % av bankens eget kapital. En
gruppering enligt engagemangsstorlek
framgir av fig. 8.

Andelen utestiende lin till eller
garanterade av stat eller kommun ir 6 %
(7) av den totala linestocken.

Enligt NIB:s riskklassificering indelas
de nordiska lanen i riskklasser frin 1 till
10 enligt forlustrisk. Klassificeringen
baserar sig pa en kombination av mot-
partsrisk och erhillen sikerhet. Kvaliteten
pa den utestdende linestocken ir fortsatt
mycket god. En noggrannare beskrivning
av riskklassificeringen och portfoljens
riskprofil presenteras i avsnittet Finansiel-
la riktlinjer och riskstyrning, s. 34-35.

Utover de utestiende linen och de
stallda garantierna har banken dels en
stock av avtalade, inte utbetalade lin pd
214 miljoner EUR (174), dels en stock av
beviljade, inte avtalade ldn pi 502 miljo-
ner EUR (270).

En forteckning Over avtalade och
utbetalade 13n finns pa s. 74-76.



INTERNATIONELL UTLANING

NIB:s internationella utlining 4r inriktad
pa finansiering av projekt med 6msesidigt
intresse for Norden och de 36 tillvixt-
och transitionslinder banken har sam-
arbete med.

Efterfrigan pd bankens internatio-
nella lan var god under 2003. Aktivitets-
nivan var hég och bide antalsmissigt
och beloppsmissigt Gverskred de avtalade
linen fjolirets nivad dven om banken
beviljade ndgot firre antal lin tll totalt
ligre belopp jamfort med dret innan.
Bankens internationella lineportfolj var
de facto nigot ligre vid utgingen av
2003 4n vid utgingen av 2002. Orsaken
ir att den amerikanska dollarn under aret
ytterligare forsvagades med 17 % mot
euron. Eftersom 73 % av de utestiende
internationella linen dr denominerade 1
amerikanska dollar paverkades volym-
siffrorna starkt av svingningar i valuta-
kursen.

Under dret beviljades 35 (2002: 39)
internationella 1an pd sammanlagt 741
miljoner EUR (789) och avtal ingicks
om 27 (23) nya lan pa totalt 557 miljoner
EUR (518). Lineutbetalningarna upp-
gick till 564 miljoner EUR (380). En
garanti beviljades under aret pa totalt 0,5
miljoner EUR (37).

LANEPORTFOLJ

Vid utgingen av dret uppgick bankens
internationella utestiende och avtalade,
men innu inte utbetalade 1in till totalt
2 930 miljoner EUR (3 055). Av dessa
var 2 166 miljoner EUR (2 135) ute-
stiende och 764 miljoner EUR (920)
avtalade men inte utbetalade. Inga garan-
tier fanns utestiende vid arsskiftet (0).

De internationella linen avriknas
under bankens lineordningar vilka kort
beskrivs nedan.

Projektinvesteringslineordningen
(PIL) avser utlining till tillvixtmarknader
och transitionslinder och utgdr tyngd-
punkten i bankens internationella ut-
lining. Utestdende och avtalade, dnnu
inte utbetalade 1in under PIL utgjorde
i slutet av verksambhetsiret totalt 2 634
miljoner EUR (2 901). Nordiska minister-
radet godkinde under aret en utvidgning
av ramen for PIL frin 3 300 miljoner
EUR till 4 000 miljoner EUR.

Milj6investeringslaneordningen (MIL)
inrittades ar 1996 som ett komplement
till PIL fOr att frimja milj6investeringar i
Nordens niromriden. MIL uppgar, efter
héjningen som tridde 1 kraft 1/1 2003,
till 300 miljoner EUR. MIL-ramen skall
koncentreras till finansiering av projekt 1
Baltikum, Polen och nordvistra Ryss-
land. Finansiering av projekt i Ukraina
och Vitryssland kan ocksd bli aktuella.
Utestiende och avtalade, inte utbetalade
lin under MIL uppgick i slutet av aret till
107 miljoner EUR (49).

Baltiska investeringslineordningen
(BIL) inrittades ar 1992 och upphorde 1
slutet av 1999. Utestdende lin under BIL
var vid utgidngen av dret 18 miljoner
EUR (21).

I huvudsak ir langivningen till Balti-
kum idag en del av bankens ordinarie
utlining. Frin fall till fall kan banken
ocksa delta 1 finansiering av projekt inom
OECD-omradet. Denna utlining sker
ocksi under den ordinarie utlinings-
ramen. Utestiende och avtalade, inte
utbetalade internationella lin under den
ordinarie utliningsramen uppgick 1 slutet
av dret till 171 miljoner EUR (75).

UTLANING

De internationella linen ges antingen
som direkta lan till enskilda projekt eller
genom lineprogram till finansiella inter-
medidrer. Banken har operativa line-
program med drygt 30 intermediirer,
som frimst dr statsigda utvecklingsbanker
eller lokala kommersiella banker. Ut-
liningen genom intermediirer ir 1
huvudsak avsedd for finansiering av sma
och medelstora foretags projekt.
Laneprogrammen stir for en stor
andel av bankens internationella utlining.
I slutet av dret uppgick de utestiende och
avtalade, inte utbetalade laneprogrammen
till 1 461 miljoner EUR (1 572). Detta
motsvarar 50 % (51) av lineportfdljen.
Banken godkinde 74 (71) nya projekt
under lineprogrammen under 2003 och
allokeringar under programmen uppgick
till totalt 299 miljoner EUR (193).
Andelen lin till privatsektorn har
okat de senaste dren, men den storsta
delen, eller 62 % (68), av de internatio-

nella linen var lin direkt till stater eller

Virdejusteringar enligt IAS 39 ingdr inte i segmentinformation och valutaférdelning i detta avsnitt.
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mot statsgaranti vid utgingen av 2003.

Kvaliteten pid den internationella
utliningsportféljen har marginellt for-
bittrats under dret. De senaste darens
minskning av andelen engagemang i de
tre samsta riskklasserna fortsitter; dessa
uppgar nu till 6 % jimfort med nistan 10
% vid forra drsskiftet. Andelen 1 de bittre
riskklasserna har bibehillits pd samma
niva som dret innan.Tva lin var oreglera-
de vid drets slut med ett sammanlagt
belopp om 17,8 miljoner EUR. En
noggrannare beskrivning av riskklas-
sificeringen och portfdljens riskprofil
presenteras i avsnittet Finansiella rikt-
linjer och riskstyrning, s. 34-35.

LANTAGARLANDER

NIB har etablerat formellt samarbete
med 36 tillvixt- och transitionslinder.
Samarbetet med dessa linder ir ling-
siktigt och bygger pa avtal som vanligtvis
ingds med respektive lands finansministe-
rium. Bankens internationella utlining
har en geografisk regionindelning; Afrika
och Mellanostern, Asien, Baltikum och
Polen, 6vriga Central- och Osteuropa
samt Latinamerika.

Samarbetet inom ramen for line-
program for finansiering av projekt i
medlemslinderna med regionala utveck-
lingsbanker innebir att projekt i linder
som inte tillhor de egentliga samarbets-
linderna kan komma i dtnjutande av ban-
kens finansiering. Bankens lineprogram i
Latinamerika till den centralamerikanska
utvecklingsbanken CABEI och de andin-
ska lindernas utvecklingsbank CAF utgor
exempel pd detta. Ocksa en del av ban-
kens andra finansiella intermediirer, bl.a.
i Sydafrika, finansierar projekt utanfor sitt
huvudsakliga verksamhetsland.

AFRIKA OCH MELLANOSTERN

Utestdende och avtalade, inte utbetalade
lan 1 Afrika och Mellanéstern uppgick till
445 miljoner EUR (464) vid utgingen av
aret. Under aret ingick banken ett sam-
arbetsavtal med Namibia.

Med det tunisiska statsigda telefon-
bolaget Tunisie Telecom ingicks avtal om
ett lineprogram pi 50 miljoner EUR
som avser investeringar i landets fasta och
mobila telenit. Lineprogrammet ir det
tredje till bolaget och garanteras av den
tunisiska staten.

Avtal om ett lin pa 4,4 miljoner
USD ingicks med hotellbolaget Al
Quseir Hotel Company for finansiering
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av uppforandet av ett nytt hotell 1 Egyp-
ten som skall drivas av Radisson SAS.
Under dret undertecknades dessutom
tre tilliggsavtal till ett tidigare lin till Jor-
danien for finansiering av utokningen av
investeringarna i flygsikerheten vid flyg-
platserna i huvudstaden Amman och sta-
den Aqaba. Linen 6kar bankens engage-
mang i projekten med ytterligare 16
miljoner NOK och 8,7 miljoner DKK.
Avtal om ett lan pa 10 miljoner USD
ingicks med den turkiska staten. Lanet ir
avsett for finansiering av ett vatten-
forsorjningsprojekt i staden Erzurum som
ligger i norddstra delen av Turkiet.

ASIEN

Vid utgingen av dret uppgick utestiende
och avtalade, inte utbetalade lin i Asien
till 885 miljoner EUR (1 044).

Utliningen till Folkrepubliken Kina,
som dr bankens storsta enskilda internatio-
nella lintagare, utkades under aret med
tvd nya lineprogram. Det ena linepro-
grammet uppgar till 50 miljoner USD och
avser finansiering av miljéprojekt, medan
det andra pa 40 miljoner USD avser pro-
jekt inom hilsosektorn. Detta dr bankens
andra lineprogram for hilsosektorn i Kina.

Med den vietnamesiska staten ingicks
under dret ett avtal om en utkning av ett
tidigare avtalat lineprogram med 5 mil-
joner USD till totalt 25 miljoner USD.
Utokningen avser finansieringen av ett
antal energiprojekt som skall genomfGras
i landet.

Vidare ingicks ett avtal om ett lin pa
30 miljoner USD till den indiska telefon-
operatdren Bharti Cellular. Linet r avsett
for finansiering av fOretagets fortsatta
utbyggnad av mobiltelefonnitet i Indien.

BALTIKUM OCH POLEN
Utestiende och avtalade, inte utbetalade
lan i Baltikum och Polen uppgick till 738
miljoner EUR (693) vid utgingen av dret.

Med Tallinns stad ingick banken avtal
om ett lan pd 20 miljoner EUR. Genom
linet finansieras investeringar i stadens
infrastruktur, framforallt inom vig- och
gatunitet, stadens hyresbostider, skolor
och offentliga byggnader.

Med det estniska fOretaget Viru
Center avtalades ett lan for investeringar
i ett kopcenter vid Viruplatsen i centrala
Tallinn. Linet p3 6 miljoner EUR utnytt-
jas for finansiering av den planerade
nybyggnationen och renoveringen av
befintliga byggnader som tillsammans



skall utgora det firdiga kdpcentret.

Med det estniska textilforetaget
Krenholm ingicks avtal om ett tilliggslan
pd 0,5 miljoner EUR som ett led i en
omstrukturering av bolagets verksamhet.

Med Riga stad undertecknade ban-
ken ett lin fOr finansiering av invester-
ingsbehov i den lettiska huvudstaden,
framfSrallt inom vig- och gatunit, skolor,
hilsovird samt offentliga kommunikatio-
ner. Lanet uppgar till 38,8 miljoner EUR.

Med det statsagda energibolaget Latv-
energo i Lettland ingicks avtal om ett lan
pa 57 miljoner USD f6r modernisering
av bl.a. transmissions- och distributions-
nitet i landet. Detta dr bankens andra lin
till foretaget.

Som en fortsittning pa bankens tidi-
gare lineprogram for att befrimja kvinn-
ligt foretagande 1 Baltikum avtalades om
ett nytt lineprogram med Siauliy Bankas
i Litauen pa 0,5 miljoner EUR. Detta ir
NIB:s andra lin till banken.

CENTRAL- OCH OSTEUROPA

I 6vriga Central- och Osteuropa uppgick
de utestiende och avtalade, inte utbetala-
de ldnen till 271 miljoner EUR (249) vid
utgingen av dret.

Under éret ingicks tva avtal med det
ruminska energibolaget Transelectrica
om lan for investeringar i det ruminska

kraftnitet. Linen, som uppgar till 18,6

miljoner USD respektive 13,3 miljoner
EUR, giller uppgraderingen av tva trans-
formatorstationer som ligger i stiderna
Slatina och Rosiori.

Bankens verksamhet i Central- och
Osteuropa, i nordvistra Ryssland och
inom ramen for Nordliga dimensionens
miljopartnerskap beskrivs nirmare i av-
snittet Nordens naromriden, s. 26—28.

LATINAMERIKA

Utestiende och avtalade, inte utbetalade
lin i Latinamerika uppgick till 591 mil-
joner EUR (567) vid utgingen av aret.

Avtal om ett nytt laneprogram pa 30
miljoner USD ingicks under aret med
den Centralamerikanska utvecklingsban-
ken, CABEI. Laneprogrammet, som ir det
andra med banken, omfattar investeringar
inom olika sektorer i Centralamerika.

Under dret undertecknade NIB ett
lineprogram med den peruanska utveck-
lingsbanken COFIDE. Lineprogrammet
uppgar till 30 miljoner USD och omfattar
investeringar inom olika sektorer i Peru.

Samarbetet inom ramen for line-
program utdkades ocksd i Brasilien och
under dret ingicks dels ett avtal med
Banco Itad BBA, dels ett med Unibanco
pd vardera 20 miljoner USD. Line-
programmen till de tva brasilianska kom-
mersiella bankerna avser investeringar i

olika sektorer, aven om industrisektorn

forvintas komma att dominera.

I Brasilien ingicks vidare avtal om ett
lin med Veracel Celulose pa 70 miljoner
USD for finansiering av foretagets inve-
stering 1 en pappersmassafabrik. Projektet
samfinansieras med bl.a. EIB.

Med den latinamerikanska mobil-
telefonoperatoren Sercotel, som har site i
Mexico, avtalades ett 1an pd 15 miljoner
USD. Lanet giller foretagets invester-
ingar i mobiltelefoni i Latinamerika.

I slutet av dret undertecknades avtal
om ett lin pd 2,8 miljoner USD med
Venezuela for finansiering av ett grins-
overvakningsprojekt.

SEKTORFORDELNING
Bankens internationella 1dn gir fortsitt-
ningsvis i huvudsak till infrastruktur-
investeringar, frimst till energisektorn
med en andel pa 35 % samt till transport-
och kommunikationssektorn med en
andel pa 31 % av de utestdende linen.
Inom transportsektorn utgor merpar-
ten telekommunikation. Tillverknings-
industrin pa nistan 16 % utgor den tredje
storsta andelen av de utestiende linen,
med finansiering framst via bankens line-
program till finansiella intermediirer.

En forteckning &ver periodens av-
talade 1dn finns pa s. 77.

VERACEL

Ett av NIB:s storsta dtaganden under ar
2003 dr deltagandet i finansieringen av
Veracels massafabrik i delstaten Bahia i
Brasilien. Veracel dgs av skogskoncer-
nerna Stora Enso och Aracruz, det sena-
re ett bolag som redan driver massa-
produktion i Brasilien.

Veracel avser att bygga en fabrik for
produktion av 900 000 ton kortfibrig
massa arligen for export till pappers-
tillverkare i frimst Nordamerika och
Europa. Rdvaran skall komma frin plan-
tager med snabbvixande eukalyptus.
Genom att kopa upp land av privata
markigare samt kopa in kontraktsodlad
eukalyptus har man sikrat rdvaru-
forsdrjningen inom korta transportav-
stind frin den planerade fabriken.

AvVeracels markinnehav pa 147 000
ha kommer hilften att planteras med
cukalyptustrad och hilften att fredas. I
den man det inte redan vixer regnskog
pa den fredade delen av marken, kommer
bolaget att terplantera regnskog i en takt
av flera hundratals hektar per ar. Det for-
bittrade skyddet av kvarvarande regn-
skog kommer pa sikt att 5ka den biolo-
giska mangfalden i omridet. Veracel har
ocksa utarbetat system for att minimera
inverkan pd grundvatten och spridning
av kemikalier. Normalt europeiskt skogs-
bruk har i genomsnitt betydligt storre
kemikalieanvindning 4n dessa odlingar.

Fabriken, som ligger i ett fattigt
omride med stor arbetsloshet, skapar
bide direkt och indirekt nya arbets-

platser for den lokala befolkningen.
Niringslivet i regionen kommer att sti-
muleras och Veracel minar om regio-
nens utveckling sd att en lingsiktig till-
gang pa kvalificerad personal kan sikras.
Bolaget satsar under ett antal ar bety-
dande belopp pid ett utvecklings-
program som inkluderar bl.a. skolor,
hilsovird och fritidssektor i regionen.

Massafabriken kommer att utnyttja
bista tillgingliga teknik och den kom-
mer att uppfylla alla de villkor och nor-
mer som giller for motsvarande nordis-
ka projekt.

En betydande del av leveranserna
inom projektet kommer frin Norden.
Projektet samfinansieras med EIB och
BNDES.
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NIB fortsatte under dret sitt engagemang
i Nordens niromriden, dvs. Estland, Lett-
land, Litauen, Polen och nordvistra Ryss-
land inklusive Kaliningrad. I dessa om-
raden, som ir strategiskt viktiga for NIB,
skall banken i enlighet med sin mission
och strategi bidra med finansiering till
den ekonomiska omvandlingen och
utvecklingen.

NIB:s aktiviteter i niromradena
intensifierades ytterligare under ar 2003
da det giller beredning av nya projekt, nya
ingdngna avtal och antal utbetalningar. De
projekt som varit aktuella i de baltiska
linderna och Polen giller framtor allt
investeringar i kommunal infrastruktur,
energi och miljo. Dirtill utékades sam-
arbetet inom ramen for lineprogram med
finansiella intermediirer. Bankens projekt-
arbete 1 nordvistra Ryssland dr framst

koncentrerat till stora miljéinvesteringar.

BALTIKUM OCH POLEN

Utlaningen 6kade starkt 1 de baltiska lin-
derna. I slutet av dret var Estland det nist
storsta lantagarlandet inom NIB:s inter-
nationella utlining. Sedan ir 2003 har nya
lin till Baltikum uteslutande beviljats
under bankens ordinarie utlaningsram.

Investeringsbehoven inom infrastruk-
tur ir fortfarande stora 1 Baltikum och
Polen. Lindernas intride 1 EU 1 maj 2004
kommer ytterligare att stirka detta behov.
NIB:s ambition 4r att fortsitta sitt enga-
gemang inom infrastrukturinvesteringar.
Banken inriktar sig framfor allt pa inve-
steringar inom energi- och transport-
sektorn samt inom den sociala och kom-
munala sektorn. Minga av dessa invester-
ingar kommer att genomforas i offentlig
regi, men en utdkad privatisering av lin-
dernas infrastruktur kan forvintas.

Banken gav under 2003 sitt andra lin
till det statliga lettiska energibolaget Latv-
energo. Linet avser finansiering av en
fortsatt uppgradering av transmissions-
och distributionsnitet, en effektivisering
av den nuvarande el- och virmeproduk-
tionen, samt en forstirkning av de exist-
erande dammarna till vattenkraftverken
vid floden Daugava.

Under dret ingicks avtal om 1in for
infrastrukturinvesteringar med Tallinns
stad och Riga stad. Ett lin till ett kop-
center i centrum av Tallinn avtalades

ocksa.

NORDENS NAROMRADEN

Under dret ingick NIB avtal om ett
tilliggslan till ett textilfdretag i Narva for
effektivisering av bolagets verksambhet.
Med en litauisk intermedidrbank ingicks
avtal om ett lineprogram for befrim-
jande av kvinnligt foretagande 1 Litauen.

Lineprogram till banker och andra
intermedidrer spelar en viktig roll for
NIB:s engagemang i finansieringen av
sma och medelstora foretags invester-
ingar. Under 2003 stirktes bankens moj-
ligheter att delta i dessa investeringar
genom att antalet intermedidrer ytter-
ligare utckades. De lokala intermediirer-
na har naturligt en nirmare daglig kon-
takt med de lokala fSretagen och kan
bisti dem under beredningen och genom-
forandet av investeringarna.

NIB har lineprogram pi sammanlagt
255 miljoner EUR med 14 intermedii-
rer 1 Baltikum och Polen. Under 2003
godkinde banken 40 projekt och allo-
kerade linebelopp pi totalt 79 miljoner
EUR till projekten.

Laneprogram for miljoprojekt

I niromradena har NIB fortsatt att stod-
ja utvecklingen av nationella institutioner
som agerar som intermediirer eller agen-
ter for investeringar i offentliga projekt
och framfor allt for investeringar i kom-
munala vatten- och avloppsreningsverk.

I Estland kanaliserar NIB sitt miljo-
lineprogram genom den estniska miljo-
investeringscentralen KIK. NIB har hit-
tills godkint sammanlagt 19 projekt pa
totalt 8,5 miljoner EUR under miljo-
lineprogrammet med KIK. Projekten
avser framfor allt kommunala vatten- och
avloppsreningsverk.

I Lettland samarbetar banken med
den lettiska investerings- och utveck-
lingsagenturen och det lettiska miljo-
ministeriet. Hittills har totalt 42 1an pa
sammanlagt 20 miljoner EUR godkints
under det lettiska miljéprogrammet. Pro-
jekten avser effektivisering av fjarr-
virmedistribution och  fjirrvirme-
produktion, och omfattar bl.a. byggande
av moderna pannor med hég verknings-
grad och liga utslipp samt brinsle-
konvertering frin fossila brinslen till bio-
brinslen. Dessutom har NIB deltagit 1
finansieringen av energieffektivisering av
offentliga byggnader. Projekten har ocksi

avsett moderniseringen av flera vatten-
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och avloppsreningsverk samt avfalls-
hanteringen i tva regioner i landet.

I Litauen sker miljofinansieringen via
den centrala agenturen for projektad-
ministration. Under det litauiska line-
programmet har banken hittills godkint
lin pd sammanlagt 27 miljoner EUR.

Finansieringen avser modernisering
av avloppsreningen i fem kommuner,
avfallshantering i en kommun samt energi-
effektivisering i cirka 150 offentliga
byggnader runt om i landet.

I Polen har banken via den av staten
utsedda intermedidren Bank BISE sikrat
genomforandet av hittills 26 kommunala
miljoprojekt 1 olika delar av landet
genom lin pa totalt 10,5 miljoner EUR.

NORDVASTRA RYSSLAND
Nordvistra Ryssland ir ett prioriterat
verksamhetsomrade for NIB. Aktivite-
terna ir framst inriktade pa stora miljo-
projekt. Utliningen ir tudelad. For det
forsta finansieras stora miljoprojekt inom
den kommunala sektorn. Fér det andra
finansieras miljoprojekt i privatsektorn
genom framst lineprogram 1 samarbete

med finansiella intermediirer 1 Ryssland.

Nordliga dimensionens
miljopartnerskap

NIB har en aktiv roll i Nordliga dimen-
sionens miljopartnerskap (NDEP) som
etablerades ar 2001. Syftet med NDEP ir
att koordinera och eftektivisera finansier-
ingen av miljdinvesteringar med grins-
verskridande verkningar i Ostersjo- och
Barentsregionerna, med fokus pi nord-
vistra Ryssland inklusive enklaven Kalinin-
grad. Inom partnerskapet samarbetar
internationella finansinstitutioner (NIB,
EBRD, EIB, Virldsbanken), EU-kom-
missionen och Ryska federationen.

Partnerskapet tar sikte pd att losa
angeligna miljoproblem inom EU:s nord-
liga dimension genom att fraimja projekt
som leder till hillbara 16sningar inom
avloppsrening, avfallshantering och energi-
forsérjning samt hantering av nukledrt
avfall. Projekten finansieras genom en
kombination av langfristiga lin, bistinds-
finansiering och lokala medel.

NDEP:s verksamhet leds av en styr-
grupp som viljer projekt och utser en
finansinstitution som ledande bank for
varje enskilt projekt. Partnerskapet har en



stodfond med uppgift att tillhandahalla
gavomedel for att sikerstilla finansiering-
en av projekten. I slutet av 2003 dispone-
rade fonden &ver 190 miljoner EUR som
utgdr bidrag frain EU och enskilda delta-
garlinder. En del av medlen har allokerats
for upprensning av kirnavfall.

NDEP omfattar for nirvarande 12
projekt 1 nordvistra Ryssland med ett
uppskattat investeringsbehov pd ca 1,3
miljarder EUR. NIB leder finansieringen
samt beredningen av sju av projekten.
Det lingst framskridna projektet som leds
av NIB ir Sydvistra avloppsreningsverket
i S:t Petersburg, dir byggnadsarbetet
pagar. De Ovriga projekten som leds av
NIB ir under beredning och giller milj6-
projekt i Murmansk, Novgorod, Kalinin-
grad, Leningrads lin och dtgirder for att
minska direktutslipp till Nevafloden.
Ett nytt miljoprogram for Ladoga- och
Onegaomridet introducerades under
aret. En kort presentation och status-

beskrivning av projekten ges nedan.

Sydvastra avloppsreningsverket

i S:t Petersburg

I S:t Petersburg fortsitter firdigstillan-
det av stadens sydvistra avloppsrenings-
verk. D3 reningsverket ar firdigt ansluts
ca 700 000 invanares avlopp 1 stadens
sydviastra delar till avloppsnitet. For
nirvarande rinner avloppsvattnet orenat
ut i Finska viken. Under aret ingick
NIB avtal om ett lin pa 45 miljoner
EUR tll det ryska projektbolaget
Nordvod for projektet. Den totala
projektkostnaden uppskattas till ca 190
miljoner EUR. Lineavtalet underteck-
nades i mars 2003 och lianeutbetal-
ningar har inletts. Byggarbetet pagir
sedan borjan av 2003 och reningsverket
beriknas sta firdigt 2005.

Projektet kommer att finansieras
aven med 1in frin EBRD, EIB, Finnfund
och Swedfund samt genom eget kapital
frin Nordiska Miljofinansieringsbolaget
NEFCO, byggbolagen NCC, Skanska
och YIT samt vattenverket i S:t Peters-
burg, Vodokanal. Bistindsmedlen till
projektet uppgir planerat till totalt drygt 50
miljoner EUR frdn Finland och Sverige
samt EU och NDEP. NIB ir ledande
finansiir inom bankkonsortiet, och koor-
dinerar uppfoljningen av projektet.

Projektet genomfors som ett public pri-

vate partnership (PPP). I praktiken kommer
projektbolaget Nordvod, NEFCO och S:t
Petersburgs vattenbolag Vodokanal, att
ansvara for implementeringen av projek-
tet i samarbete med de lokala myndig-
heterna. Nordvod igs av Vodokanal,
NEFCO samt de nordiska byggbolagen
YIT, Skanska och NCC. D3 anligg-
ningen stir firdig kommer den att drivas
av ett separat driftsbolag som har samma
dgare som Nordvod.

Projektet for Sydvistra avloppsrenings-
verket tilldelades under dret en utmiark-
else for sin finansieringsstruktur av en av
de ledande tidskrifterna inom projekt-

finansiering.

Slamforbranning

i S:t Petersburg

NIB har beviljat 9 miljoner EUR for
finansieringen av  slamforbrinnings-
anliggningen vid det norra avlopps-
reningsverket i S:t Petersburg. Total-
kostnaden for projektet uppgar till ca 50
miljoner EUR. Projektet har beviljats
bistand fran NDEP:s stodfond.

Ovriga utslipp

i S:t Petersburg

Aven efter att Sydvistra avloppsrenings-
verket 1 S:t Petersburg firdigstillts kom-
mer en fjirdedel av stadens avloppsvatten
att gi orenat ut i floden Neva via &ver
400 utslippspunkter, som inte ir fore-
nade med avloppsnitet. Ledig kapacitet 1
redan befintliga reningsverk skapar moj-
lighet att behandla detta avloppsvatten.
NIB har fitt mandat att leda en studie 1
syfte att eliminera de dterstaende utslipps-
punkterna.

Stormbarriiren

i S:t Petersburg

Banken har under 2002 beviljat ett lin
om 40 miljoner USD for att slutfora
stormbarriiren i S:t Petersburg. Projektet
samfinansieras med bland annat EBRD
och EIB. Projektet syftar till att férhindra
de svira och kostsamma Sversvimningar
som staden drabbas av med jimna mellan-
rum. Projektkostnaderna forvintas uppgi
till ca 420 miljoner USD. Ryska federa-
tionen kommer att garantera den plane-
rade linefinansieringen och sikerstilla
fullfinansiering av projektet. Projektet har
beviljats bistaind frin NDEP:s stodfond.
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Fjarrvirme

i Murmansk

I Murmansk forbereds uppgradering av
en tredjedel av stadens fjirrvirmenit i
Leninskij-distriktet. I projektets forsta
etapp beriknas investeringarna uppg till
15-20 miljoner EUR. Projektstudier
pabdrjades under 2003.

Kommunalt miljoprojekt

i Novgorod

NIB har erhillit mandat av staden
Novgorod att strukturera och leda ett
projekt som omfattar investeringar i upp-
gradering och restaurering av stadens
vatten- och avlopps-, fjarrvirme- och
avfallshanteringssystem. Projektet skall
inledas med en uppdatering av tidigare
projektstudier.

Avfalishantering

i Kaliningrads ldn

NIB har erhdllit mandat av Kaliningrads
lin att leda ett Overgripande avfalls-
projekt for linet. Projektet syftar till att
finna en 16sning for hela linet for avfalls-
hantering som innefattar himtning, sor-
tering och slutforvaring, och att dirmed
reducera utslipp av fororeningar till
grundvattnet. En forstudie for projektet
har genomforts och en omfattande
detaljstudie har inletts.

Avloppsrening

i Leningrads lan

I Leningrads lin forbereds ett miljoinve-
steringsprogram for vatten- och avlopps-
hantering i inledningsvis fyra stider;
Gattjina, Pikalevo, Tichvin och Kirovsk.
Enligt planerna skall projektet finansieras
med bistind, 1in och lokala medel. Pro-
jektkostnaderna uppgar till ca 20 miljoner
EUR. NIB:s andel av linefinansieringen
uppgir till drygt 5 miljoner EUR, som
skall allokeras via ett lineprogram med
intermedidrbanken Vneshtorgbank.

Ladogaprogrammet

NIB har introducerat ett miljoprogram
for Ladoga- och Onegaomridet. Pro-
grammet syftar till att uppgradera indu-
strin i omradet och att forbittra miljon i
tillrinningsomridet for sjoarna Ladoga
och Onega. Se nirmare faktarutan pa
s. 33.



OVRIGA PROJEKT
I NORDVASTRA RYSSLAND

Forutom projekten inom NDEP bereder
banken ocksi andra projekt i nordvistra
Ryssland. Projekten presenteras kort
nedan.

Avloppsrening

i Sestroretsk

Ett projekt for att forbittra vattenforsorj-
ningen och avloppsreningen i Sestroretsk
ingir 1 utvecklingsprogrammet for S:t
Petersburgs vattenverk Vodokanal. Pro-
jektets kostnader uppgar till 23,7 miljoner
EUR och det samfinansieras med Sida
och det finska miljoministeriet. NIB:s 1an
pa 7,7 miljoner EUR ir i sin helhet allo-
kerat till avloppsrening och vattenforsorj-
ning i Sestroretskomradet. Projektet
genomfors parallellt med ett bilateralt
finansierat institutionellt utvecklings-
program for hela Vodokanal. Projektet
ir under implementering. Den forsta
lineutbetalningen gjordes under Aaret.

Vattenrening

i Kaliningrad

NIB har sedan 2001 ett lineavtal med
Ryska federationen om 13 miljoner
USD f{0r finansiering av ett investerings-
program for Kaliningrads vattenverk
Vodokanal gillande dricksvatten, avlopps-
rening och institutionell utveckling. Det
finansierade projektets totalkostnad ir 65
miljoner USD. Bistindsfinansieringen av
projektet uppgar till drygt 20 miljoner
USD, varav Sida stdr for 16 miljoner
USD och danska miljostyrelsen och
NEFCO for den resterande delen.

Petjenga Nikel

pa Kolahalvén

NIB undertecknade under 2001 ett
lineavtal om 30 miljoner USD med
gruvbolaget Kola Mining Company
som ingir i Norilsk Nikel-koncernen.
Lianet ar avsett for modernisering av
bolagets smiltverk och kulsinterverk i
staderna Nikel och Zapoljarnyj pa Kola-

halvon. Projektets totalvirde 4r 93,5 mil-
joner USD. Norges bistind uppgar till
270 miljoner NOK och Sveriges till 32
miljoner SEK. Koncernen Norilsk Nikel
stdr sjilv fOor en egen insats pd omkring
30 miljoner USD. Bistindet allokeras till
projektet genom NIB. Projektet ir

under implementering.

Laneprogram till ryska
intermediirer

Under édret ingicks ett avtal om ett lane-
program pi 20 miljoner EUR med den
ryska intermedidrbanken Vneshtorgbank.
Lineprogrammet dr i forsta hand avsett
for finansiering av miljdinvesteringar i
nordvistra Ryssland.

Under aret beviljade NIB ett line-
program pa 15 miljoner EUR till Indus-
try and Construction Bank (ICB) i S:t
Petersburg. ICB agerar som intermediir
for lan till miljoinvesteringar framst
inom den privata sektorn i nordvistra
Ryssland.

Bankens medlemslinder anlitar NIB
som en av kanalerna for allokering av
bistindsmedel till projekt inom Nordens
niromraden. I ett engagemang i Ryss-
land (Petjenga Nikel) med bide line-
och givofinansiering har NIB itagit sig
att forvalta det norska och det svenska
stodet till projektet.

Dirtill har Finland och Sverige plac-
erat separata fonder hos NIB avsedda for
finansiering av konsultinsatser i bered-
ningen och uppfoljningen av projekt
som ir aktuella f6r linderna och ban-
ken. Dessa s.k. konsultfonder var under
2003 toljande:

FORVALTNING AV BISTANDSMEDEL

* En finsk konsultfond vid NIB
avsedd for potentiella NIB- och/eller
NEFCO-projekt i forsta hand inom
infrastruktur, miljo, skogsbruk och
skogsindustri i Central- och Osteuro-
pa inklusive Ryssland och Ukraina.
Den finska regeringen representeras
av utrikesministeriet.

* Tva svenska konsultfonder vid
NIB avsedda for potentiella NIB-
projekt inom miljé och energi i Ost-
curopa (Estland, Lettland, Litauen,
Polen och nordvistra Ryssland, samt
for den ena fonden iven Ukraina).
Den svenska regeringen representeras

av Sida.

* Tva speciella svenska konsult-
fonder vid NIB avsedda att anvin-
das for tva miljoprojekt som banken
bereder 1 Ryssland; Sydvistra renings-
verket 1 S:t Petersburg och Petjenga
Nikel pd Kolahalvon. Den svenska
regeringen representeras av Sida.

* En finsk konsultfond vid NIB
avsedd for att stodja och underlitta
finansieringen av sma och medelsto-
ra foretag som involverar kvinnliga
entreprendrer i Litauen. Den finska
regeringen representeras av utrikes-
ministeriet. Fonden har etablerats 1
samarbete med CEB. Under 2003
betalades fondmedlen ut i sin helhet.
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NIB:s strategi fastslir att banken skall
spela en viktig roll i1 finansieringen av
miljoforbittrande investeringar i Norden
och i Ostersjo- och Barentsregionerna.
Projekt som leder till utslappsminskning-
ar eller som leder till miljémissigt hall-
bara I6sningar 1 Norden eller niromrade-
na har hog prioritet. En sirskild stillning
har projekt med en positiv miljoeftekt pa
Ostersjon. NIB har finansierat 6ver hund-
ra projekt som haft en positiv inverkan pa
Ostersjons miljo.

NIB har en miljépolicy som anger
riktlinjerna f6r bankens miljoarbete. En
av de mest centrala punkterna i milj6-
policyn dr att miljofragor skall utredas 1
varje enskild laneansékan eftersom milj6-
risker och miljéansvar forekommer 1 alla
investeringsprojekt. Utvirdering av miljo-
aspekterna ir en visentlig del av bered-
ningen av alla projekt som provas for
eventuell finansiering.

En annan viktig punkt i policyn ir att
NIB skall verka aktivt for att gynna invest-
eringar med positiva miljokonsekvenser
och investeringar som direkt eller indi-
rekt minskar utslipp eller andra miljo-
problem. Miljdinvesteringarna kan vara
bide utslippsbehandlande eller utslipps-
forebyggande. Typiska utslippsbehand-
lande investeringar ir avloppsrening och
avfallshantering. Det finns ocksi ett stort
antal projekt som avser miljovinlig eller
utslippstorebyggande teknologi.

Vidare skall alla projekt som NIB
finansierar f6lja nationell milj6lagstift-
ning och internationella avtal pd miljo-
omridet. Alla projekt som finansieras
skall 6verensstimma med projektlandets
miljolagstiftning och internationella
miljokonventioner och -standarder samt
ha alla n6dvindiga milj6tillstind. Projek-
ten skall dven 1 6vrigt fylla bankens krav
pa ett miljomissigt acceptabelt projekt.
Banken kan vid behov kriva en miljo-
konsekvensbeskrivning av ett projekt i de

fall da nationella regelverk ir otillrickliga.

MILJOLEDNINGSSYSTEM

NIB har ett miljéledningssystem som
innefattar klara rutiner for utvirdering
av potentiella projekt. Enligt en fast-
stalld miljorutin skall alla relevanta miljo-

risker och miljokonsekvenser beaktas 1

NIB OCH MILJON

de projekt banken avser att finansiera.
NIB foljer samma klassificeringssystem
som bla. EBRD och Virldsbanks-
gruppen. Varje lineansdkan klassificeras
enligt omfattningen av de miljokonse-
kvenser som projektet orsakar. Om pro-
jektet har potentiellt omfattande milj6-
konsekvenser eller om projektlandets
lagstiftning sa kriver, skall projektet
genomgid en fullstindig miljokonse-
kvensbeskrivning, MKB (kategori A).
Om projektet har potentiellt mittliga
miljokonsekvenser skall projektet gen-
omga nigon form av miljokonsekvens-
beskrivning (B). Om projektet kan
anses ha ringa eller svirligen mitbara
miljokonsekvenser behéver projektet
inte genomgi nigon formell milj6-
Miljo-

konsekvensbeskrivningar utférs vanli-

konsekvensbeskrivning (C).

gen av oberoende konsultforetag och
studierna publiceras 1 projektlandet
enligt de krav som projektlandets lag-
stiftning stiller. Som en del av MKB:n
konsulteras i regel allminheten eller de
grupper som berdrs av projektet. I vissa
fall kan NIB begira en MKB idven om
projektlandets lagstiftning inte kriver
det. I samtliga linedrenden fir bankens
beslutande organ en skriftlig bedom-
ning av projektets miljokonsekvenser.

I samband med miljékonsekvens-
beskrivningen beaktas projektens sociala
konsekvenser om de idr av betydande
omfattning eller av sidan art att de kraf-
tigt inverkar pd mdinga minniskors livs-

situation 1 projektomradet. Projekt som

bor genomgi sociala bedémningar ir
t.ex. storskaliga projekt 1 tittbefolkade
omriden eller projekt som medfor
omfattande och bestiende forandringar
i lokalbefolkningens méjligheter till ut-
komst och egen forsdrjning.

Vid finansiering av foretagskop kan
det vara nédvindigt att géra en miljo-
revision, som ir en systematisk genom-
gang av ett foretags potentiella miljo-
risker och miljéansvar. Miljorevisionen
ir obligatorisk 1 de projekt dir det finns
en uppenbar risk for miljoansvar for
koparen 1 form av t.ex. kostnader for
sanering av fororenad mark, fOrorenat
grundvatten, lickande avfallsupplag eller
kemikalielager.

I enlighet med NIB:s miljélednings-
system gOrs dven en intern, sjilvstindig
miljoanalys av varje laineansokan, baserad
pa de utforda miljokonsekvensbeskriv-
ningarna, miljorevisionerna och annan
tillginglig dokumentation. Miljéanalysen
bifogas det linedokument som behandlas
1 bankens beslutande organ.

NIB avstdr frin att finansiera projekt
om de ir miljomissigt tveksamma eller
om projekten uppenbart bryter mot
regler pd miljdomradet. Om projektupp-
slagen redan pa ett tidigt idéstadium ir
miljomassigt tveksamma gar de inte vida-
re for kreditberedning.

Om ett projekt 1 sin helhet bedoms
vara miljémissigt acceptabelt men fort-
farande har en del detaljfrigor olosta vid
tidpunkten for kreditbeslutet skrivs van-

ligtvis krav pad miljoitgirder in 1 line-

MILJOLAN
per 31/12 2003 i mn EUR
Utestaende Avtalade, Beviiljade,

lan ej utbetalade ej avtalade Totalt Antal lan
Norden 1282,2 35,4 0,0 1317,7 145
Estland 49,8 40,7 0,0 90,5 24
Lettland 39,5 7,6 0,0 47,1 50
Litauen 23,5 3,4 0,0 26,9 16
Polen 102,5 7,4 0,0 109,9 7
Ryssland 17,0 89,7 55,7 162,4 13
Ovriga 93,9 68,6 96,8 259,3 38
Totalt 1 608,5 252,8 152,5 2013,8 293

Virdejusteringar enligt IAS 39 ingdr inte i segmentinformationen i detta avsnitt.
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Miljopolicy

konsekvenser.

affarskontakter.

aspekterna i sin egen kreditgivning.

* NIB utreder miljofrigorna i varje enskild laneansokan.
* NIB verkar aktivt for att gynna investeringar med positiva miljo-

» Alla projekt som NIB finansierar bor folja nationell miljolagstiftning
och internationella avtal pd miljdomradet.

* NIB ser till att de anstillda har en tillrackligt hog niva av miljo-
kunskaper for att kunna bedriva ett bra miljdarbete.

* NIB {or en aktiv miljodialog med sina dgare, kunder och &vriga

* NIB tillhandahiller miljéinformation om sin verksamhet.
* NIB verkar for att bankens finansiella intermediirer beaktar miljo-

* NIB verkar for miljéanpassade inkop till sin egen verksambhet.
» NIB verkar for att kontinuerligt forbittra sitt miljoarbete.

Miljopolicyn finns i sin helhet pd internet:
http://www.nib.int/om/e_policy.html

avtalet. I vissa fall kriver NIB en miljo-
missig uppfoljning av projekten. Upp-
foljningen utfors i regel av oberoende
miljéexperter och kan avse t.ex. kontroll
av vattenkvaliteten i vattendrag eller mit-
ning av utslipp fran en industriell anligg-
ning. I sillsynta fall kriver banken att pro-
jekten omarbetas miljomassigt, t.ex. att ett
miljéledningssystem infors i kundfore-
taget eller att ett miljoforstorande dmne
byts ut.

NIB har vidtagit miljoskyddsitgirder
i huvudkontoret 1 Helsingfors som inne-
bir att kraven 1 nuvarande finsk miljo-
lagstiftning uppfylls och pad minga om-
riden har man gitt lingre in vad lag-
stiftningen forutsitter. Under r 2003
slutfordes arbetet med en intern miljo-
guide med riktlinjer for bl.a. kontors-

forebyggande). Utslappsbehandlande miljo-
projekt kan vara avloppsrening inom
industri eller kommun, avfallshantering,
tervinning och rokgasrening for industri
och kraftverk. Till utslippstorebyggande
milj6investeringar med indirekta, positiva
miljoettekter hor satsningar pa biobrins-
leeldade kraftverk, vindkraft, jordvirme
samt investeringar 1 ny, miljoanpassad
produktionsteknologi inom industrin.

For att ett projekt skall beviljas ett
milj6lin krivs att investeringen medfor
positiva miljokonsekvenser. Miljolinen
ar, 1 likhet med alla bankens 13n, konkur-
renskraftiga och affarsmissigt prissatta och

UTESTAENDE MILJOLAN
Sektorférdelning 2003

verksamheten, fastighetsforvaltningen Kernisk industri. 1 %
. . il . . . o,
och inkdp. Finansiell verksamhet, 5 % Livsmedelsindustri, 4 %
9
Stal- och Trarjspon, 1%
. metallframstallining, 6 % Ovriga, 4 %
MILJOLAN I

De investeringsprojekt som NIB finan-
sierar medfor vanligtvis positiva miljo-
effekter genom t.ex. ny teknologi. Trots
att miljokomponenter ingdr i projekten
klassificeras inte alla lin som miljolan.
Med miljolan avser NIB lin till utprig-
lade miljéprojekt, dvs. investeringar som
avsevirt minskar (utslipps-

utslipp Oljeraffinering, 2 %

. . . Verkstadsindustri, 13 %

behandlande) eller investeringar som for- _— Energi, 28 %
Infrastruktur for

miljévard, 10 %

hindrar spridning av utslipp (utslipps- Massa och papper, 26 %
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innehiller inga element av subsidier.
Miljolanen kan fa en lingre lanetid, upp
till 20 dr. Framfor allt i linder som
genomgar en kraftig utvecklingsfas bidrar
lingfristiga lin till projektens finansiella
stabilitet och forhindrar plotsliga avgifts-
héjningar t6r slutkonsumenterna. For
t.ex. ett kommunalt vattenreningsverk
med ett begrinsat kassaflode frin den
operativa verksamheten kan lanetiden
vara avgérande for att genomfbra en
investering.

NIB har utestiende miljolan i alla
geografiska omriden dir banken ir verk-
sam. Andelen milj6lin av den totala ut-
liningen for respektive land eller geo-
grafiskt omride varierar. Av bankens
totala utestiende miljolin stir Sverige
och Finland {6r de storsta andelarna, f6lj-
da av Baltikum, Polen och Norge. Cirka
hilften av NIB:s utlining i Central- och
Osteuropa bestir av miljélin medan mot-
svarande siffra for Baltikum och Polen ir

over en tredjedel.

Norden

Utestiende nordiska miljolin uppgick 1
slutet av ar 2003 till 1 282 miljoner
EUR (2002:1 175), en 6kning med 9 %
jamfort med ar 2002. Andelen milj6lin
av den nordiska lanestocken uppgick 1
slutet av ar 2003 till 15 % (15). Under de
senaste aren har andelen miljélin av den
nordiska linestocken varierat mellan
14 % och 18 %.

Under ar 2003 utbetalades samman-
lagt 231 miljoner EUR (220) till 15 (14)
miljoprojekt 1 Norden. De arliga utbetal-
ningarna av miljolan har i flera ar uppgitt
till ca 200 miljoner EUR.

Milj6lan till nordiska lintagare under

MILJOLAN
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2000

1750

1500 §/ﬂ
1250

1000

750

500

99 00 o1 02 03



2003 avsdg i fem fall investeringar inom
massa- och pappersindustrin. Invester-
ingarna avsdg extern avloppsrening,
insamlingssystem for illaluktande gaser,
ombyggnad av sodapannor, rokgas-
rening och processinterna investeringar
for att minska skadliga utslapp, som t.ex.
ombyggnad av blekerier och barkning i
massafabriker. Exempelvis gick ett 1an till
en svensk skogskoncerns investeringar i
ett massa- och kartongbruk. Invester-
ingarna minskar pd utslipp av syrefor-
brukande substans till en nirliggande sjo
med 40 % och pa utslipp av illaluktande
gaser. Vidare leder investeringarna till
utfasning av freoner samt till pellettering
av aska for att underlitta dteranvindning
som godsel.

Inom energisektorn avsig ett miljo-
lan investeringar i fjarrvirme dir jord-
virme anvinds som virmekilla och ett
annat miljolin avsdg utbyggnad av ett
befintligt vattenkraftverk. Till ett energi-
bolag utbetalades ett miljolin for att
ersitta 3 000 km luftledningar med jord-
kablar. Genom att flytta ledningarna
under markytan forbittras landskaps-
bilden och markomriden frigors.

Ett miljolin utbetalades till ett nor-
diskt oljeraffinaderi for investeringar i
bl.a. en ny tankpark som leder till bety-
dande minskningar av utslipp av flyk-
tiga kolviten. Raffinaderiet kommer att
eldas med biobrinsle, vilket leder till
stora reduktioner i utslippen av koldi-
oxid (100 000 ton/ar), svavel (91 ton/4r)
och kviveoxider (129 ton/ar).

Ett miljolan avsig forskning och
utveckling av marina motorer. Den nya
generationen av bdtmotorer som utveck-
las 1 projektet kommer att avge en brak-
del av de avgaser som dagens bitmotorer
slipper ut vid drift. D4 de nya motorerna
tas i bruk och ersitter gamla motorer kan
utslippen av oforbrinda kolviten och
kviveoxider minska med upp till 70 %.

Vidare utbetalades ett miljolan till ett
foretag som tillverkar isoleringsmaterial
dir miljoeffekten ir energieftektivisering,
till investeringar i ett biobrinsleeldat
kraftverk, till en vindkraftspark och till
miljoforbittrande investeringar i ett slak-
teri. Ett miljolin avsdg ett lineprogram till
en finansiell intermediir for finansiering
av vindkraftverk.

Utanfoér Norden
NIB:s miljolin utanfor Norden omfattar
dels Nordens niromriden, dvs. Estland,

Lettland, Litauen och Polen samt nord-
vistra Ryssland inklusive Kaliningrad-
regionen, dels 6vriga virlden. Nirom-
ridena har hog prioritet i bankens miljo-
utlaning. I niromridena finns fortfarande
stora punktutslippskillor med utslipp
bade till luft och till vatten. Energisektorn
som ir en stor utslippskilla dominerar
bankens miljoutlining i Baltikum och
Polen. Aktuella miljdinvesteringar i dessa
linder avser bl.a. avsvavlingsanliggningar
och rokgasrening. Satsningar gors ocksd
pa energieffektivisering. I Lettland och
Litauen har banken lineprogram for
energieffektivisering av fjarrvirmesystem
och offentliga byggnader.

I niromridena dir minga kommu-
nala miljoprojekt ir relativt sm3 har NIB
aktivt stott utvecklandet av nationella
intermedidrer. Intermediirerna bistar
med projektens beredning och genom-
forande, vilket ocksa leder till forbittrade
mojligheter till samfinansiering med bl.a.
andra multilaterala finansinstitutioner,
EU:s fonder och nordiska bilaterala std.
NIB kanaliserar sina lin till niromridena
framst via intermediirer.

Bankens utestiende miljolin i nir-
omradena uppgick i slutet av ar 2003 till
drygt 232 miljoner EUR (188), vilket ir
en okning med 24 % jimfort med ar
2002. Under 2003 utbetalades miljolin
till 26 projekt i niromridena pid totalt
63 miljoner EUR.

Atta av projekten var investeringar
i avloppsreningsverk dir man uppnir
positiva miljoeffekter genom reducera-
de utslipp av nirsalter och syreforbru-
kande substans i vattendrag som leder
ut i Ostersjon. Den miljomissigt mest
betydande investeringen i avlopps-
rening ar firdigstillandet av Sydvistra
reningsverket i S:t Petersburg. D3
reningsverket dr i drift kommer avlopps-
vattnet frin nistan en fjardedel av sta-
dens invénare att renas till en nivd som

motsvarar Ostersjckommissionen HEL-
COM:s rekommendationer och EU:s
avloppsdirektiv. I dag gir avloppsvattnet
ut i Finska viken orenat eller med otill-
fredsstillande rening.

Till investeringar i energieffektivi-
sering utbetalades 17 13n under ret. De
flesta projekten avsig lan till fjirrvirme-
verk for installation av moderna fjirr-
virmeror, utfasning av gamla, uttjinta
pannor, brinslekonvertering frin fossila
brinslen till biobrinslen och byggandet
av nya pannor med hog verkningsgrad
och liga utslipp. Fyra lin avsig ombygg-
nad och isolering av offentliga byggnader
sasom skolor och sjukhus.

Med de statliga baltiska energibola-
gen Eesti Energia i Estland och Latven-
ergo i Lettland avtalades om ytterligare
lin for omfattande renoveringar i kraft-
verk och i bolagens respektive kraftdver-
foringsnit. Investeringarna medfor stora
utslippsminskningar.

Banken har till sitt forfogande en
sarskild lineram for miljGinvesteringslin
i Nordens niromrdden (MIL), som garan-
teras av de nordiska linderna. MIL ir
framst avsedd for angeligna miljoprojekt
i Barentsregionen i nordvistra Ryss-
land, Karelen, S:t Petersburgsomridet
och Kaliningradregionen. MIL inrittades
1996 genom beslut av de nordiska stats-
ministrarna for att mojliggora finansier-
ing av viktiga och prioriterade miljo-
projekt i Nordens niromraden vilka inte
kan finansieras under bankens projekt-
investeringslineordning (PIL). MIL-line-
ordningen skall bidra till en minskning av
grinsoverskridande fororeningar och till
mindre miljobelastning. Ramen for MIL
hojdes 1/1 2003 frin 100 miljoner EUR
till 300 miljoner EUR.

I slutet av 2003 hade NIB beviljat 1in
pa 192 miljoner EUR under MIL for dtta
prioriterade miljoprojekt i nordvistra
Ryssland. Utbetalningar har gjorts till tvd

Personalresurser fér miljé

") Omréknat till heltidstjénster

2003 2002
Heltidsanstallda miljdanalytiker 2 2
Lanehandlaggare som arbetar med miljélan*) 5,9 5,6
Lanehandlaggare 22 22
Antal anstéllda 147 144
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Miljoprogram for Ladogaomradet

Under 2003 initierade banken ett mil-
joprogram, det s.k. Ladogaprogrammet,
for sjdarna Ladoga och Onega, floden
Neva norr om S:t Petersburg samt
omradet kring dessa. Programmet
omfattar grinsoverskridande utslipp till
luft och vatten. Ladogasjon ir en av
Europas storsta insjoar och ir killa
for Neva som ir S:t Petersburgs dricks-
vattentakt.

Inom ramen for Ladogaprogram-
met strivar NIB efter att finansiera
miljorelaterade och produktivitets-
okande investeringar i industriverksam-
heter inom den privata sektorn. Fore-
tagen i Ladogaomradet, som framst verkar
inom massa- och pappersindustrin samt
metallurgisk och kemisk industri, ar i
stort behov av uppgradering. Extern
rening av avloppsvatten och rokgaser
och uppgradering av processer och pro-
duktionsteknologi r prioriterade omra-
den eftersom de fororsakar stora utslipp
av gransoverskridande fororeningar.

Ladogasjons tillstand har stadigt {or-
samrats och sjon dr mottagare av ansen-
liga mingder fOroreningar som via
Nevafloden rinner vidare ut i Finska
viken och Ostersjon. Ryska miljomyn-
digheter har ett 6vervakningsprogram
for omriadet dir man noggrant foljer
med miljotillstindet 1 sjon.

Finansiering av milj6forbittrande
investeringar kan ske genom direkta lin
frin NIB och/eller genom finansiella
intermediarer, framst lokala banker i
omridet. Syftet med programmet ir att
underlitta for foretagen att gora invest-
eringar som bade ir I6nsamma f6r verk-
samheten och medfor positiva miljo-
effekter. NIB har initierat kontakter
med ett antal potentiella lintagare och
paborjat utvirdering av projektforslag.
En industriell miljéexpert har anstillts
for programmet.

Ladogaprogrammet ingar i NDEP.

projekt, det ena linet avser ett avlopps-
reningsprojekt i Sestroretsk nordvist om
S:t Petersburg och det andra linet firdig-
stillandet av Sydvistra reningsverket i S:t
Petersburg. Under dret piborjades ett
omfattande milj6lineprogram tor Lado-
gasjon.

Utanfor Norden och niromridena
har NIB under 2003 betalat ut miljolin
till projekt i Kina, Vietnam och Colombia.
Dessa miljolin avsig miljoforbattrande
investeringar i pappers- och massaindustri
och 1 fjarrvirme samt modernisering av

krafttransmissionsnit och vattenrening.

MILJOSAMARBETE

NIB deltar 1 flera internationella och
regionala forum for miljosamarbete dir

viktiga miljofragor dryftas:

HELCOM
Banken arbetar aktivt inom Helsingfors-
kommissionen for Ostersjons miljoskydd,
HELCOM. Sedan 1992 deltar NIB och
systerorganisationen NEFCO i likhet
med de internationella finansinstitutio-
nerna EBRD, EIB och Virldsbanken i
HELCOM:s arbete.

HELCOM identifierade ursprung-

ligen 132 s.k. hot spots, stora utslipps-
killor, kring Ostersjon. Av de 18 kom-
munala och industriella punktutslipps-
killorna i Danmark, Sverige och Fin-
land har NIB bidragit med finansiering
till 13. Flera av utslippskillorna har
kunnat strykas frin den ursprungliga
listan till 6]jd av NIB:s finansiering till
projekten.

Baltic Agenda 21

Inom ramen for samarbetet inom Oster-
sjoradet, Council of Baltic Sea States,
medverkar NIB 1 en internationell
arbetsgrupp som arbetar med en regional
handlingsplan for Agenda 21 for Oster-
sjoomradet, Baltic Agenda 21.

MFI Environmental Working
Group

NIB deltar i det globala forumet MFI
Environmental Working Group som ir
ett gemensamt samarbetsorgan for multi-
laterala finansinstitutioner. Forumets syfte
ir att skapa gemensamma riktlinjer for
vad milj6konsekvensbeskrivningar skall

innehilla och hur de skall utforas.

NDEP
Nordliga dimensionens miljopartnerskap,
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NDEP, ir ett samarbetsforum for miljo-
fragor i nordvistra Ryssland kring vilket
EBRD, EIB, NIB, Virldsbanken, Euro-
peiska kommissionen och Ryska federa-
tionen samarbetar. Se nirmare kapitlet
om Nordens niromriden, s. 26—28.

GLOBALA
UTVECKLINGSTRENDER

NIB kommer fortsatt att prioritera finan-
sieringen av miljorelaterade projekt i sin
verksamhet. Behoven och utmaningarna
ir stora. I minga utvecklingslinder krivs
investeringar i vatten- och avloppsrening
samt avfallshantering, likasd i Central-
och Osteuropa dir EU:s miljédirektiv
trader 1 kraft inom de nirmaste iren. I
Norden okar investeringar med syfte att
minska utslipp av vixthusgaser. Om och
nir Kyotoprotokollet ratificeras och tri-
der i kraft okar investeringarna for att
minska utslipp av vixthusgaser dels
genom direkta investeringar, dels genom
handel med utslappsrittigheter. NIB
kommer att fortsitta finansiera direkta
miljoinvesteringar genom sin utlinings-
verksamhet och genom att utveckla nya
miljolineprogram, frimst i Central- och
Osteuropa.

Efter FN:s virldskonferenser om
miljo och hillbar utveckling i Rio de
Janeiro 1992 och i Johannesburg 2002
betonas frigor om héllbar utveckling allt
oftare. Den sociala dimensionen i och
samhillsnyttan av foretagsverksamhet
kommer i framtiden att fi allt storre
betydelse. Debatten om foretags sam-
hillsansvar och det 6kade intresset for
social rapportering har forskjutit upp-
mirksamheten frin enbart renodlade
miljofrigor till ett helhetsperspektiv som
inkluderar miljo, hallbar utveckling,
samhillsansvar, allmannytta, rittvisefrigor
och minniskorittsfrigor. NIB avser att
vidareutveckla rapporteringen om sitt
arbete for hallbar utveckling.

Sociala konsekvenser fir allt storre
betydelse vid utvirdering av projekt, sir-
skilt i storskaliga projekt i utvecklings-
linder dir mdinga minniskor med
begrinsade forsdrjningsmojligheter kan
berdras av projekten. Sociala studier och
dtgardsprogram blir diarfor allt vanligare
till exempel vid kraftverks- och damm-
byggen. Detta avspeglas i att man inom
NIB i storre utstrackning in tidigare
arbetar med sociala frigor i projektut-
virderingen.



FINANSIELLA RIKTLINJER OCH RISKSTYRNING

NIB:s riktlinjer for finanstorvaltning
och riskstyrning kinnetecknas av {orsik-
tighet. Overenskommelsen om banken
mellan igarlinderna forutsitter att lin-
givningen sker pa bankmissiga villkor.
Bankens stadgar forutsitter bl.a. be-
tryggande sikerheter for beviljande av
lin samt sikring av valutarisker. An-
vindningen av olika finansiella instru-
ment, daribland derivatinstrument, i
verksamheten kriver fortlopande &ver-

syn av finans- och riskstyrningen.

MARKNADSRISKER

Bankens finansiella riktlinjer slar fast att
alla former av riskexponering, inklude-
rande rinte-, valuta- och motpartsrisk,
bor hillas under strikt kontroll. Finans-
verksamhetens huvudkomponent — en
global investerarorienterad upplinings-
strategi, enligt vilken uppliningen ofta
sker 1 andra valutor och med en annan
rantestruktur 4n utliningen — kriver att
derivatinstrument anvinds for att ticka
eventuella rinte- och valutarisker.
Dessa ger i sin tur upphov till motparts-
risker, som 4ven de kontrolleras omsorgs-
fullt inom ett system av limiter och &ver-

gripande portfoljtillsyn.

VALUTARISK
Enligt stadgarna skall banken, i den

utstrickning som praktiskt ir mojlig,
sikra sig mot valutarisk. Valutariskerna
kontrolleras dagligen och halls innantor
de mycket sniva granser som faststallts av
styrelsen. NIB har inga valutakursrisker 1
balansrikningen som annat 4n marginellt
kan paverka dess stillning och resultat.

Utlaningen sker frimst 1 euro och
amerikanska dollar. Rinteintikter i ame-
rikanska dollar kan fSrorsaka en viss fluk-
tuation 1 bankens framtida nettointjining
i euro. Dessa potentiella fluktuationer 1
framtida fldden dr dock obetydliga jim-
fort med bankens balans och eget kapital.

RANTERISK

Styrelsen faststiller maximigrinserna for
den rinterisk banken kan ta. Rianterisken,
eller bankens kinslighet f6r dndringar 1
rintenivin, beriknas genom att man
miter hur mycket en rinteforindring pa
1 procentenhet inverkar pa rintenettot
dver tiden (gap-analys). Limiterna faststills
bade 6r varje enskild valuta och f6r ban-

ken som helhet. Grinserna justeras arli-
gen med utgingspunkt i bankens eget
kapital. Den totala limiten ir for tillfillet
30 miljoner EUR, vilket motsvarar ca
2 % av bankens eget kapital. Den totala
rinteriskexponeringen vid arsskiftet
2003-2004 var ca 2,7 miljoner EUR
eller 9 % av limiten.

Utover gap-analysen har banken ett
limitsystem som skall sikra en dndamals-
enlig styrning av maturitetsfordelningen
mellan balansrikningens tillgingar och
skulder. Stora skillnader 1 maturiteterna
kan ge anledning till refinansierings- och
aterinvesteringsrisk. Dessa risker upp-
kommer di tillgingarnas och skuldernas
marginal fSrindras vid refinansierings-
och dterinvesteringstidpunkten. Expo-
neringen beriknas genom att man miter
hur mycket en forindring pa 0,1 procent-
enhet 1 en tillgings eller skulds marginal
inverkar pd bankens rintenetto Over
tiden. Berikningen utfors enligt mot-
svarande principer som i ovan nimnda
gap-analys. Limiten faststills t6r NIB som
helhet och utgdr for tillfillet 15 miljoner
EUR,, vilket motsvarar ca 1 % av bankens
eget kapital. Den totala exponeringen
vid arsskiftet var ca 93 % av den totala
limiten. Férutom denna sensitivitets-
berikning har man faststillt en limit pa
1 miljard EUR som begrinsar skillnaden
1 kassafloden mellan tillgingar och skul-
der under ett enskilt ar. Detta hindrar en
stor koncentration av refinansierings-
eller aterplaceringsbehov pa kapitalmark-
naden under ett enskilt ar.

Placeringar till ett belopp motsvaran-
de det egna kapitalet styrs som en separat
porttdlj och inkluderas inte 1 den norma-
la berikningen av bankens rinterisk-
limiter och -exponeringar. Enligt beslut
av styrelsen kan upp till 35 % av dessa pla-
ceringar tillhéra den marknadsvirderade
tradingportfoljen, som fOrvaltas mer
aktivt. FOr att forbittra placeringen och
styrningen av dessa placeringar pa kapi-
talmarknaden, bide med hinsyn till risk
och avkastning, har banken ocksa etable-
rat benchmarkportfoljer.

NIB kompletterar den ovannimnda
kontrollen av valutarisk och gap-analysen
for mitning av rinterisk med value-at-
risk-metoden for bedomning av allsidig
marknadsrisk 1 bankens finansiella port-

foljer.
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Value-at-risk-analysen ticker bankens
alla finansiella portfoljer. For att bedéma
value-at-risk anvinds bade en parametrisk
metod och Monte Carlo-metoden, som
innebir att porttdljernas och de enstaka
transaktionernas sensitivitet for forind-
ringar 1 olika faktorer som t.ex. rinte-
kurva eller valutakurs, estimeras genom

simuleringar.

KREDIT- OCH MOTPARTSRISK

NIB:s instillning till kredit- och mot-
partsrisk ar forsiktig. Kredit- och mot-
partsrisk uppstir 1 samband med utli-
ningen men ocksd genom bankens
finansverksamhet. For att underlitta styr-
ningen av kreditriskerna som en samlad
portfo]j har banken ett gemensamt och
enhetligt riskklassificeringssystem for de
olika verksamhetsomriddena. Systemet
bestar av klasser fran 1 till 10, varav 1 ar
den bista och 10 den simsta klassen.
Den ordinarie utlaningen sker vanligen 1
riskklasserna 1 till 6, vilka ungefir mot-
svarar investment grade. Banken har ocksi
strikta portfoljregler vad giller individu-
ella exponeringar och portféljens sam-
mansittning.

Banken har fortsatt arbetet med kre-
ditriskmodellering och inlett ett projekt
med syfte att utveckla en hela banken
tickande kreditriskmodell, speciellt {or
hantering av kreditrisker. Modellen byggs
inom den nuvarande riskarkitekturen och

vintas vara firdig hosten 2004.

Utlaning

NIB:s styrelse beviljar alla 1in med en viss
delegering av beslutsfattandet till bankens
VD vid mindre utliningsbeslut. Bankens
styrelse och kreditkommitté fir regel-
bundna rapporter om kundernas och
garanternas ekonomiska stillning. Ban-
kens alla utliningstransaktioner fir en
riskklassificering utgdende frin bade kun-
dens kreditvirdighet och sikerhetens
kvalitet. Fig. 1 visar kvaliteten pd ut-
liningsportfoljen per sikerhetskategori.

Finansverksamhet

I sin finansiella placeringsverksamhet
accepterar NIB endast motparter av hog
kvalitet, och sivil existerande som poten-
tiella motparters kreditvirdighet utvirde-
ras kontinuerligt. Bankens styrelse fast-

staller limiter for varje enskild motpart.



Styrelsen justerar arligen limiterna pi
basis av storleken pd bankens eget kapital
och godkidnner ocksa kontinuerligt de
indringar som gors utgdende frin
andringar 1 motparternas kreditvirdighet
och ekonomiska stillning.

Banken tillimpar ett system for han-
tering av derivatinstrument, speciellt
swappar, som mojliggér en noggrann
uppfoljning av marknadsvirdet for varje
enskild swap och dirmed exponeringen
pid swapmotparter. Utdver marknads-
virdet beridknas ocksd en potentiell risk
for ingangna avtal. Berdkningen av denna
potentiella risk gors pa det sitt som BIS-
regelverket kriver. Banken tillimpar dock
mycket strangare kriterier an vad BIS-
regelverket forutsitter.

KREDITKVALITET

Den genomsnittliga kvaliteten pa ban-
kens totala kreditexponering har for-
bittrats marginellt under dret och 4ar dar-
med fortsatt pd hog niva. Tva tredjedelar
av exponeringen ligger per 31/12 2003
i riskklasserna 3 till 5 i bankens risk-
klassificeringssystem. I fig. 2 jaimfors
kvaliteten pa bankens kreditrisker enligt
den gemensamma kreditriskklassifice-
ringen 1 slutet av dr 2002 och i slutet av
2003.

Nordisk utldning
Kuvaliteten pa den nordiska portfoljen har

forbittrats marginellt under dret. De tre

UTESTAENDE LAN OCH GARANTIER
Enligt sakerhetskategori 31/12 2003

Lan till eller garanterade av:

foéretag &gda till 50 % eller mer av
medlemslander eller kommuner i

banker, 6 % medlemslénder, 6 %

Lan utan sakerhet, 1 % stater, 15 %

kommuner i
medlemslénder, 3 %

ovrigt, 69 %

Fig. 1

svagaste riskklassernas andel av portfoljen
sjonk ytterligare och dr drygt 2 %. Storsta
delen av portfdljen, drygt 75 %, hor fort-
farande till riskklasserna 4 och 5. En fort-
satt forstarkning av nordiska avdelningens
rantemarginal kan noteras och den nor-
diska portfoljen ir fortfarande vil balan-
serad vad giller geografisk fordelning,
industrisektorfordelning och grad av kon-
centration till stora engagemang.

Internationell utldning

Kvaliteten pa den internationella port-
foljen forbattrades marginellt under aret.
De senaste drens minskning av andelen i
de tre svagaste riskklasserna fortsatte, och
andelen uppgick vid slutet av aret till
drygt 7 % (2002: 12). Andelen engage-
mang i de bittre riskklasserna 3 till 5
bibehélls. Den genomsnittliga rinte-
marginalen fOr internationella lin bibe-

holls under aret.

Finansiella motparter

Kvaliteten pa bankens finansiella exponer-
ing bibehdlls pd en mycket hég nivd. De
tre basta riskklassernas andel 4r drygt 75 %.

Hela banken

Som helhet forbittrades den genom-
snittliga kreditkvaliteten pa bankens port-
foljer ndgot under aret, och 4r fortfaran-
de mycket stark. Drygt 65 % av den totala
exponeringen finns i klasserna 3 till 5.
Andelen i de tre svagaste riskklasserna 8

till 10 sjonk ytterligare och uppgick vid
slutet av aret till 2,3 % (3,4).

OPERATIVA RISKER —

INTERN KONTROLL
NIB motverkar juridiska och andra ope-
rativa risker genom att uppritthdlla ett
system for interna kontrollfunktioner och
genom klara regler om arbets- och an-
svarsfordelning mellan och inom bankens
alla avdelningar. Den interna kontrollen
omfattar system och procedurer for upp-
foljning av transaktioner, positioner och
dokumentering med klar atskillnad mel-
lan registrering, riskstyrning och affirs-
skapande funktioner.

Bankens internrevision, som utgdr
en del av den interna kontrollen i ban-
ken, har genomgitt en extern kvalitets-
granskning under dret. Genom gransk-
ningen bekriftades att internrevisionen 1
sitt arbete foljer de internationella yrkes-
standarder som utfirdats av The Institute
of Internal Auditors.

TOTAL EXPONERING PER NIB-RATING

% == Finansiell exponering === Internationell utldning == Nordisk utlaning

30 1

vanster stapel  31/12 2002
hoger stapel

31/122003
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Bilderna uppifran:
Mergus merganser
Somateria mollissima
Anas querquedula
Anas platyrhynchos
Anas acuta

Anas penelope
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NIB:s verksamhet ar 2003 praglades av
balanserad tillvaxt i kreditvolymen trots
en allmant svag konjunkturutveckling.
Viktiga strategiska fragor pa styrelsens
agenda var framfor allt framjandet av
miljéinvesteringar samt bankens enga-
gemang i Nordens naromraden. Sarskild
uppmarksamhet &gnades &t arbetet
inom Nordliga dimensionens miljépart-
nerskap. Styrelsen tog initiativ till en for-
héjning av bankens séarskilda lane-
ordning fér projektinvesteringslan utan-
for Norden. Dessutom foljde styrelsen
aktivt upp det interna arbetet med att for-
nya bankens IT-system och utveckla kre-
ditstyrningen. Férberedelserna for de
baltiska landernas férestdende medlem-
skap i banken praglade styrelsearbetet
sarskilt under det andra halvaret.

FORHOJNING AV PIL-RAMEN

NIB:s agare faster stor vikt vid utatriktad
verksamhet som starker internationa-
liseringen av nordiskt ndringsliv. Banken
finansierar investeringsprojekt som ar av
omsesidigt intresse for Norden och lan-
tagarlanderna och ar viktiga fér ekono-
misk tillvaxt. NIB kan ge lan och garan-
tier for projekt utanfor Norden under en
sarskild laneordning, projektinvester-
ingslédneordningen PIL, med séarskilda
garantier fran bankens agare.

De nordiska finans- och ekonomi-
ministrarna godkande vid sitt mote i Oslo
den 27 oktober ett forslag frdn bankens
styrelse om att héja ramen for PIL-ord-
ningen fran 3 300 miljoner euro till 4 000
miljoner euro utan att dndra taket for
agarnas PIL-garantier som fortsatt blir
1 800 miljoner euro. Riktlinjerna for abe-
ropande av garantierna for denna lane-
ordning, som hittills inte gett forluster,
andras sa att banken sjalv kommer att
béra ansvaret fér eventuella kreditfér-
luster under PIL upp till det belopp som
finns avsatt i bankens sarskilda reserv-

fond for PIL. Forst darefter kan dgarnas
garanti tas i ansprak. | anledning av
dessa andringar avser styrelsen att fore-
sla betydande extra avsattningar till den
sarskilda PIL-reservfonden. Styrelsen
lagger ett forslag till garna om en dylik
avsattning i bokslutet fér ar 2003 om 90
miljoner euro.

Den nya PIL-ramen och de nya rikt-
linjerna for tilldmpningen av PIL-garan-
tierna trader i kraft den 1 juli 2004.

BALTISKA LANDERNAS
MEDLEMSKAP | NIB

Bankens dgare har fattat beslut om att
bredda dgarbasen i NIB. Vid statsminister-
motet i Oslo den 26 oktober 2003, dar de
baltiska landernas statsministrar sam-
mantrddde med sina nordiska kolleger,
kom de atta regeringscheferna dverens
om de allmanna villkoren fér en utvidg-
ning av agarkretsen i NIB. De gav i upp-
drag &t sina finans- och ekonomiministrar
att férhandla fram en mellanstatlig 6ver-
enskommelse for att forverkliga baltiskt
medlemskap pa lika villkor. Detta innebar
att Estland, Lettland och Litauen blir med-
lemmar i banken med samma rattigheter
och skyldigheter som definieras i den
nuvarande 6verenskommelsen om NIB.

Férhandlingarna slutférdes vid ars-
skiftet. Den nya 6verenskommelsen om
NIB undertecknades den 11 februari
2004. Avsikten ar att den nationella ratifi-
ceringsprocessen kan slutféras inom ar
2004 och att den nya 6verenskommelsen
kan trada i kraft i borjan av ar 2005. De
baltiska landernas medlemskap i NIB ar
en viktig milstolpe i bankens historia.

ARET | KORTHET
Den internationella lagkonjunkturen och
en fortsatt ddmpad ekonomisk aktivitet i
de nordiska landerna till trots utveck-
lades NIB:s verksamhet val under 2003
och efterfradgan pa finansiering fran NIB

var relativt god. Den ekonomiska till-
vaxten i Norden uppskattas till drygt 1 %
under 2003. Denna blygsamma tillvaxt
berodde framst pa en svag efterfrdgan pa
de internationella exportmarknaderna.
Investeringsviljan var lag och i genom-
snitt minskade investeringsvolymen i
Norden med omkring 2 % under ar 2003.

NIB:s resultat for ar 2003 var gott.
Overskottet uppgick till 151 miljoner euro
jamfért med 142 miljoner euro ar 2002.
Rantenettot 6kade under aret till 155
miljoner euro jamfort med 150 miljoner
euro aret innan.

Nyutlaningen uppgick till 1 841 miljo-
ner euro jamfort med 1 648 miljoner euro
aret innan. Avtalade 1&n under aret upp-
gick till 1 859 miljoner euro (2002: 1 807).
Det totala utestdende lanebeloppet upp-
gick vid arets slut till 10 522 miljoner euro
(10 110).

Kvaliteten pa bankens laneportfoljer
och finansiella motparter har fortsatt hal-
lits pa den tidigare solida och stabila
nivan. Under perioden har banken kost-
nadsfort nya specifika reserveringar for
befarade kreditférluster om sammanlagt
1 miljon euro. Med beaktande av aterfor-
ingar av tidigare gjorda reserveringar blir
nettoeffekten 0,3 miljoner euro som posi-
tivt bidrag till resultatet.

Nyupplaningen uppgick till 3 258 mil-
joner euro (3 320). Den utestdende upp-
laningen vid arets slut uppgick till 13 087
miljoner euro (13 150). NIB genomforde
sin andra globala emission pa 1 miljard
amerikanska dollar under sitt globala
uppléningsprogram.

Bankens balansomslutning uppgick
vid arets slut till 16,7 miljarder euro (15,9).
Nettolikviditeten uppgick till 2 744 miljo-
ner euro (2 947). Till bankens agare, de
nordiska landerna, féreslar styrelsen en
utdelning pa 41,3 miljoner euro (40,3) fér
verksamhetsaret 2003.

UTLANING
Norden
Utliningen i Norden var i nivd med
foregdende dr trots konjunktursvackan.
Speciellt energi och miljo utgjorde om-
riden dir NIB kunde generera mervirde

at sina kunder genom att som en kom-
pletterande finansidr erbjuda langfristig
finansiering for stora och langsiktiga
investeringar.

Utbetalningar av nya lin under dret
uppgick till 1 277 miljoner euro (1 268).
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Denna stabila efterfrigan pa NIB:s lin
kan bl.a. forklaras av att affirsbankerna i
ett osikert konjunkturlige tenderar att
visa aterhillsamhet i att bevilja langfristi-
ga lin, vilket 1 sin tur stirker NIB:s kom-
pletterande roll.



Den utestiende linestocken uppgick
vid slutet av dret till 8 350 miljoner euro
(7 975). Laneavtal ingicks f6r 1 302 mil-
joner euro (1 289). Valutakurseftekter har
paverkat beloppen i linestocken. Dollar-
kursens forsvagning har medfort en sink-
ning av linestocken raknat i euro, efter-
som knappt en femtedel av de nordiska
linen ir denominerad i dollar.

Finansieringen av energiinvester-
ingar med positiva effekter f6r miljon var
av betydande omfing {or tredje dret 1
foljd. Denna sektors andel utgjorde 31 %
(31) av de nordiska linen. Banken gjorde
utbetalningar till energiinvesteringar 1
Norden; dessa utgjorde en betydande
andel av drets utbetalningar i Finland,
Danmark och sirskilt Norge.

Tillverkningsindustrin 4r som helhet
sett fortsatt den viktigaste sektorn inom
bankens utlining i Norden med en andel
pa 42 % (42) av nyutliningen. Inom till-
verkningsindustrin dominerade utbetal-
ningarna till massa- och pappersindustrin
samt livsmedels- och dryckesvaruindu-
strin. Nyutldningen till finansiella inter-
medidrer for vidareutlining till sma och
medelstora foretag uppgick till 9 % (9).
Den andel av nyutliningen som denomi-
neras i euro uppgick till 61 % (62).
Andelen nya lin i amerikanska dollar
minskade till 7 % jaimfort med 11 % fore-
gdende dr. Utliningen 1 danska kronor
okade frin 5 % foregaende ar till 13 %
medan utliningen 1 norska kronor precis
som 1 fjol utgjorde 5 %. Den svenska kro-
nans andel minskade frin 14 % till 13 %.

Av alla utbetalade 1an avsig 24 % (33)
finansiering av infrastrukturprojekt. Av
utliningen gick 25 % (28) till finansier-
ing av gransoverskridande investeringar
med framst finska och svenska fOretag
som investerare. Miljoinvesteringar svara-
de for 18 % (17) av utbetalningarna och
investeringar 1 forskning och utveck-
ling for 12 % (8).

Internationell utlaning

Efterfrigan pa bankens internationella lin
var god under 2003. Totalt beviljades nya
lin for 741 miljoner euro (789); 359 mil-
joner euro till 18 enskilda projekt och 382
miljoner euro till 17 lineprogram 1 sam-
arbete med finansiella och andra inter-
medidrer. Banken har {6r nirvarande ute-

stiende lin 1 31 linder utanfor Norden.

Totalt ingick banken avtal om lin
motsvarande 557 miljoner euro (518)
under aret. Lineutbetalningarna upp-
gick till 564 miljoner euro (380).
De storsta lintagarregionerna under
perioden var Latinamerika, Asien samt
Baltikum. Den utestiende lanestock-
en uppgick vid drsskiftet till 2 172 mil-
joner euro (2 135). Avtalade, icke utbe-
talade lin uppgick vid arsskiftet till
764 miljoner euro (920). Arets utbetal-
ningar dominerades av lin till infra-
strukturinvesteringar, frimst energi-
sektorn med en andel pd 16 % samt
transport och telekommunikation pi
40 %. Andelen utbetalningar till miljo-
projekt samt hilso- och sjukvards-
sektorn utgjorde 14 % respektive 5 % av
de utbetalade linen.

Utlaningen utanfor Norden visar en
stor geografisk spridning. Av de utesti-
ende linen utgoér andelen till Central-
och Osteuropa 32 % (varav mer in hilf-
ten till Baltikum), 17 % avser Mellan-
ostern och Afrika, 33 % Asien, samt 18 %
Latinamerika.

Bankens internationella utlining sker
i stor utstrickning till stater eller mot
statsgaranti for viktiga offentliga projekt.
En 6kande andel lin ges numera ocksi
tor projekt inom privatsektorn. Oftast
giller detta projekt inom privatiserad
infrastruktur, exempelvis telekommuni-
kation eller energi.

Banken har ocksa ett omfattande
samarbete med finansiella intermediirer i
de flesta av sina samarbetslinder utanfor
Norden. Utlining via intermediirer
utgor en 6kande andel av den internatio-
nella verksamheten. Denna andel uppgick
till 23 % av utbetalningarna under aret.
I den totala internationella linestocken

svarar de finansiella intermedidrerna

for 24 %.

Nordens niromraden

NIB bidrar, 1 enlighet med sin strategi, till
finansiering for en hillbar ekonomisk
utveckling 1 Nordens niromraden, dvs.
Estland, Lettland, Litauen, Polen och
nordvistra Ryssland. Aktiviteterna i nir-
omradena utgdr en viktig del av ut-
liningsverksamheten. Banken allokerar
betydande resurser till denna del av verk-
samheten, som frimst fokuseras pd milj6-,

transport- och energiinvesteringar.
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Utlaningen till Baltikum 6kade kraf-
tigt under dret. FramfSr allt 6kade finan-
sieringen av infrastrukturinvesteringar
inom energi- och transportsektorn samt
den kommunala sektorn. I Baltikum och
Polen 6kade banken ytterligare sitt enga-
gemang inom energisektorn bl.a. genom
ett 1an till det statsigda lettiska kraft-
bolaget. NIB har under senare dr varit
en betydande finansidr av den baltiska
energisektorn och har dirmed bidragit
till energieftektivisering samt sikrare och
mera miljovinlig energiforsorjning.

Miljosektorns andel av utliningen i
Baltikum och Polen ir fortsittningsvis
stor. NIB fortsatte att aktivt stoda
utvecklandet av nationella baltiska miljo-
finansidrer som agerar som intermediidrer
for projekt inom miljdomradet. Ett pro-
gram for energieftektivisering 1 Litauen
omfattade nirmare 60 statliga och kom-
munala administrationsbyggnader. Dirtill
beviljades lin till ett trettiotal estniska,
lettiska och polska kommunala miljé-
projekt. Ett av de viktigaste projekten
inom ramen for bankens milj6line-
ordning ir moderniseringen av nickel-
smiltverket Petjenga Nikel pa Kolahalv-
on. Projektet kommer att leda till en
mycket betydande reduktion av svavel-
dioxidutslipp i Norden di verkets
modernisering enligt planerna ir firdig-

stalld ar 2007.

MILJOFINANSIERING
Finansiering av miljoinvesteringar ar en
av hornstenarna 1 NIB:s lingivning.
Under dret beviljades 22 nya miljolin pa
totalt 379 miljoner euro. Av de under
aret utbetalade linen var 17 % milj6lan.
I Norden beviljades lin till bla. fem
bolag inom pappers- och massatillverk-
ning for olika milj6forbattrande invester-
ingar som medfor renare produktions-
processer. Miljolin beviljades ocksa till
bl.a. ett oljeraffinaderi for biobrinsleeld-
ning, en vindkraftspark, investeringar i ett
jordvirmekraftverk samt energibesparan-
de atgirder i fjirrvirmesystem.

Okningen av NIB:s miljélineord-
ning for niromridena (MIL) frin 100
miljoner euro till 300 miljoner euro, som
tridde 1 kraft 1 borjan av dret, innebir att
banken har fitt 6kade m&jligheter for
finansiering av angeligna miljoprojekt 1

niromrddena. Den nya ramen kan dess-
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utom anvindas inom ett vidare geogra-
fiskt omrade 4n tidigare.

I Nordens niromraden har banken
deltagit i finansieringen av ett flertal
miljoprojekt dir byggnadsarbetena inletts
eller 4r 1 slutfasen.

Nordliga dimensionens
miljopartnerskap

NIB prioriterar bade miljoprojekt och
projekt i nairomrddena, och har dirfor en
mycket aktiv roll inom Nordliga dimen-
sionens miljopartnerskap (NDEP), som
syftar till att koordinera och eftektivisera
finansieringen av miljoprojekt med grins-
overskridande effekter inom den nord-
liga dimensionens omréde.

NDEP bestir av en styrgrupp och en
bistaindsfond (support fund) som skall
utnyttjas for finansiering av NDEP-
projekt i kombination med lingfristiga
lan fran internationella finansinstitutioner
och lokala medel. Verksamheten leds av
styrgruppen som prioriterar projekt och
viljer en ledande bank for varje enskilt
projekt. Fasta medlemmar i styrgruppen
ar EBRD, EIB, NIB, Varldsbanken, EU-
kommissionen och Ryssland.

Inledningsvis har ett program om-
fattande tolv traditionella miljoprojekt i
Ryssland beretts inom miljopartnerska-
pet. NIB ansvarar for beredningen och
samordningen av sju av de tolv projekten.
NDEP:s arbetsprogram omfattar dven
investeringar for att bemota miljorisker
forknippade med radioaktivt avfall pa
Kolahalvon. En ram pd 500 miljoner
euro har definierats for inledande dtgirder
pa detta kritiska omride.

Under 2003 har NIB inom NDEP
lanserat ett sirskilt miljoinvesterings-
program for uppgradering och effektivi-
sering av industrin runt insjéarna Lado-
ga och Onega samt floden Neva i nord-
vistra Ryssland. Programmet fOrvintas
leda till en reduktion av de omfattande
utslippen frin industriverksamheten 1
regionen och dirigenom medfora positi-
va miljeffekter for Ostersjon. Banken
har forberett en lineram med en rysk
intermedidrbank for finansiering av de
enskilda projekten.

I mars 2003 undertecknade banken
efter tre drs forarbete och forhandlingar

ett lineavtal med ett ryskt projektbolag
for firdigstillandet av det sydvistra
avloppsreningsverket i S:t Petersburg.
Investeringen minskar avsevirt utslippen
av fororenande avloppsvatten i Finska
viken och Ostersjon. Byggnadsarbetet
har paborjats och reningsverket skall std
fardigt ar 2005. Utbetalningarna av lin till
projektet har inletts. NIB har sedan ar
2000 verkat som ledande bank inom
konsortiet for finansieringen, samt koor-
dinerat projektets bistindsfinansiering.
Under aret beviljade NIB 4ven ett lin for
finansiering av en slamforbrinningsan-
liggning vid det norra reningsverket i S:t
Petersburg. Byggandet av avloppsrenings-
verket 1 Sestroretsk, nordviast om S:t
Petersburg, paborjades ocksa under 2003.
Projektet samfinansieras av NIB samt fin-
ska miljoministeriet och Sida.

For att underlitta finansieringen av
smd miljoprojekt 1 nordvistra Ryssland
etablerades under dret ett lineprogram
med en rysk intermedidrbank. Avsikten ar
att allokera krediter for bl.a. utvecklingen
av vattenforsorjning och avloppsrening i
ett antal kommuner inom Leningrads
lin. Dessa miljoprojekt kommer ocksa att
finansieras med bilateralt bistand frin Fin-
land och Sverige samt med medel frin
NDEP:s stodfond.

FINANSAKTIVITETER

NIB:s upplining pa kapitalmarknaderna
uppgick under dret till 3 258 miljoner
euro (3 320). Aterbetalningar av tidigare
upptagna lin motsvarade 1 870 miljoner
euro (1 787). Den utestiende upplining-
en utgjorde vid utgingen av dret 13 087
miljoner euro (13 150). Under dret
genomfordes 82 (83) upplaningstransak-
tioner 1 13 (12) olika valutor.

NIB genomférde under dret sin
andra globala benchmark-emission pa
1 miljard amerikanska dollar. Den forsta
globala benchmark-emissionen gjordes
i december 2002. Arets emission, som
hade en maturitet pd fem dar, fick ett
mycket gott mottagande pd marknaden.
Av obligationerna gick 35 % till investe-
rare 1 Nordamerika, 28 % till investerare
1 Asien, 22 % till investerare 1 Europa och
15 % till investerare i MellanGstern och
Afrika.
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Den amerikanska dollarn var, med en
andel pa 57 % av nyuppliningen, NIB:s
viktigaste upplaningsvaluta under ar
2003. Banken emitterade obligationer
denominerade 1 amerikanska dollar
motsvarande 1 860 miljoner euro forde-
lat pa 27 transaktioner.

Upplaningen pa de asiatiska kapital-
marknaderna utgjorde sammanlagt 21 %
av drets nyupplining, dir japanska yen
med 35 transaktioner stod for 10 %,
Taiwan-dollar £6r 9 % och Hongkong-
dollar for 2 %.

Efterfrigan pa s.k. uridashi-emissio-
ner, som ar riktade till privata japanska
investerare, har fortsatt varit god och ban-
ken har emitterat av dessa 1an i flera olika
valutor. Under aret har NIB dessutom
linat upp 1 euro, svenska och norska kro-
nor, nyzeelindska dollar, polska zloty
och lettiska lati. NIB lanar siledes upp 1
manga olika valutor som sedan swappas
med pilitliga motparter till de valutor
som efterfrigas av bankens kunder.

Bankens eget kapital uppgick till
1 650 miljoner euro vid utgidngen av
2003. Banken investerar ett belopp mot-
svarande det egna kapitalet i portfoljer
med rintebirande virdepapper denomi-
nerade i euro. Dessa placeringar ar riken-
skapsmissigt uppdelade pa en portfolj med
virdepapper som dr avsedda att innehas till
tortall (held-to-maturity) och en marknads-
virderad tradingportfolj, som kan kopas
och siljas pd basis av en virdering av
marknadsutvecklingen. Den marknads-
virderade portfoljen utgjorde 32 % av det
egna kapitalet vid utgingen av dret.

Nettolikviditeten uppgick till 2 744
miljoner euro vid utgingen av 2003,
vilket ligger 1 linje med bankens lingsik-
tiga malsittning att uppratthalla en netto-
likviditet som motsvarar behovet for de
nirmaste 12 mdinaderna. Denna netto-
likviditet ger banken mojlighet att uppta
lin vid de tidpunkter di forhillandena
pd kapitalmarknaderna virderas som

gynnsamina.

SAMARBETE MED
FINANSINSTITUTIONER
NIB ligger stor vikt vid samarbete med
affarsbanker i och utanfor Norden samt

med internationella finansinstitutioner



for att skapa mervirde genom en dnda-
malsenlig arbetsfordelning mellan banken
och andra finansidrer. Under dret fordju-
pades samarbetet med andra finansidrer pa
ett antal omriden.

NIB har ett nira samarbete med de
ovriga finansinstitutionerna inom den
nordiska finansgruppen (Nordiska Ut-
vecklingsfonden NDEF Nordiska Miljo-
finansieringsbolaget NEFCO och Nor-
diska Projektexportfonden Nopef) bl.a.
genom samlokaliseringen 1 Helsingfors.
Under ar 2003 intensifierades samarbetet
med NEFCO ytterligare genom delta-
gandet i NDEP-projekt i nordvistra
Ryssland.

NIB har samarbetsavtal med interna-
tionella och regionala utvecklingsbanker,
sdsom Asiatiska utvecklingsbanken ADB,
Afrikanska utvecklingsbanken AfDB,
Europeiska dteruppbyggnads- och utveck-
lingsbanken EBRD, Interamerikanska
utvecklingsbanken IDB, samt IBRD, IDA
och IFC inom Virldsbanksgruppen.

Bankens samarbete inom miljo-
partnerskapet NDEP med EBRD, EIB,
Virldsbanksgruppen och EU-kommis-
sionen har ytterligare utvecklats under
aret.

Samarbetet med nordiska affirs-
banker och sparbanker fortsatte att
utvecklas pd ett positivt sitt. NIB har 1
vaxande grad deltagit i medelfristiga obli-
gationsprogram arrangerade av de nor-
diska affirsbankerna for finansiering av
betydande nordiska industriforetags inve-
steringar.

Att kanalisera en del av utliningen
via intermedidrer ar ett effektivt sitt for
banken att delta framfor allt i finansiering
av sma och medelstora foretags invester-
ingar. Detta ir viktigt inom Norden
men dven 1 niromradet. NIB har avtal
med 6ver 30 nordiska banker och finans-
institutioner som agerar som intermedii-
rer for langivning till sma och medel-
stora foretag 1 Norden. Banken har ocksa
ett omfattande samarbete med finansiella
intermedidrer 1 de flesta av sina sam-
arbetslinder utanfér Norden. Antalet
intermedidrer utanfor Norden ir i dag
over 30, av vilka 20 ir finansiella inter-
medidrer, oftast statsigda utvecklings-
banker eller lokala kommersiella banker.

RISKSTYRNING OCH
INTERNREVISION
NIB:s riktlinjer for riskstyrning kinne-
tecknas av forsiktighet, bl.a. forutsitter
stadgarna betryggande sikerheter i kredit-
givningen samt undvikande av valuta-
risker. Dessa allmanna riktlinjer foljs i
praktiken genom ett omfattande system
av limiter och 6vervakning.

Banken fortsatte under dret arbetet
med att utveckla och forbittra sina risk-
styrningsmetoder, som forenar traditio-
nell limitstyrning och anvindande av
benchmarks med modellbaserad uppfolj-
ning av portfoljrisk. Dessa tva olika till-
vigagingssatt kompletterar varandra och
giller bide hantering av marknadsrisk
och kreditrisk.

Mailsittningen for den finansiella
portfoljforvaltningen dr att sikra en
betryggande finansiell beredskap for ban-
kens verksamhet och uppritthalla dess
status som upplinare samtidigt som man
bidrar till intjiningen genom aktiv for-
valtning. Den finansiella exponeringens
hoga kvalitet bibeholls under dret.

Styrelsen har beslutat att under 2004
infora ett system for transaktionsbaserade
avsittningar, i vilket behovet av avsitt-
ningar for att ticka riskerna for eventuel-
la kreditforluster knyts till enskilda lan.
Systemet kommer att effektivisera ban-
kens kapitalutnyttjande i enlighet med
dgarnas malsittningar och allokeringen av
kapital, sdvil mellan enskilda krediter som
mellan bankens portfoljer. For detta inda-
mal utvecklas system och modeller som
redan finns 1 banken, alternativt infor-
skaffas eller utvecklas nya redskap.

I sin helhet ir bankens alla portfoljer
fortsatt av mycket hog kvalitet. De ar vil
balanserade savil avseende geografisk och
sektormassig spridning som graden av
koncentration. Under aret resultatfordes
specifika reserveringar for befarade kre-
ditforluster pa 1 miljon euro for nordiska
lan. Bankens tillgingar hade vid arets slut
i stort samma hoga kvalitet som vid arets
borjan.

Bankens internrevision, som utgor
en del av den interna kontrollen i banken,
har genomgitt en extern kvalitetsgransk-
ning under dret. Genom granskningen
bekriftades att internrevisionen i sitt
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arbete foljer de internationella yrkesstan-
darder som utfirdats av The Institute of
Internal Auditors.

ADMINISTRATIVA ARENDEN
Personalstyrkan uppgick vid slutet av dret
till 147 (144) personer. Personalut-
bildningen fortsatte aktivt under aret,
bl.a. med arbetsledarutbildning kring
temat kommunikation och ledarskap
samt sprakundervisning.

NIB fortsatte sitt utvecklings-
program fran 2002 for fornyandet av de
viktigaste datasystemen med val av nytt
system for hantering av bankens line-
portfol]. Valprocessen omfattade dven en
anpassning av systemet till affirsverksam-
heten och integrering med den &vriga
IT-omgivningen. Implementeringen av
det nya linesystemet inleddes tillsam-
mans med den nordiska systemleveran-
toren under hosten 2003.

Fornyandet av bankens redovisnings-
system forbereddes med en kartliggning
av omfattning och behov pa systemom-
radet. Val av system och leverantdr ir
under beredning.

RESULTAT

NIB har sedan 1994 uppgjort sitt bokslut
i enlighet med International Financial
Reporting Standards (IFRS). Banken visar
for verksamhetsaret 2003 ett 6verskott pd
151 miljoner euro, mot 142 miljoner
euro 4aret innan, vilket motsvarar en
Okning pi 6,9 %. Rintenettot ckade till
155 miljoner euro (150). Resultatet
paverkas positivt av bittre rintenetto,
hogre resultat av finansiella transaktioner
och ligre reserveringar for kreditforluster.
Ar 2003 ir resultatet av finansiella trans-
aktioner 14,6 miljoner euro, en Skning
med 1,6 miljoner euro. Okningen kan
delvis hirledas till resultateftekten fran
orealiserade virdeforindringar frin poster
som virderas till verkligt virde enligt
IAS 39. Nettot av reserveringar for befa-
rade kreditforluster och aterforingar
inverkade pa resultatet med +0,3 miljo-
ner euro (-3,5). Nya befarade kreditfor-
luster bokfordes brutto till ett belopp om
1 miljon euro.

Overskottet i relation till det genom-
snittliga egna kapitalet var 9,5 % (9,5).



STYRELSENS FORVALTNINGSBERATTELSE 2003

Som jimforelse kan nimnas de senaste
fem drens glidande medeltal for den
5-driga eurordntan som var 4,5 % (4,7).
Motsvarande darsmedeltal for 2003 var
3,5 % (4,5).

NIB:s eget kapital, som bestir av
kapital inbetalt av dgarna jaimte bankens
ackumulerade reserver, uppgick per
31/12 2003 till 1 650 miljoner euro
(1 540), vilket motsvarar 9,9 % (9,7) av

balansomslutningen.

FRAMTIDSUTSIKTER

Utsikterna for virldsekonomin under
2004 kannetecknas av osakerhet, men
ger dock hopp om en konjunkturvind-
ning efter den utdragna svacka som prig-
lat industrilindernas ekonomi de senas-
te dren. Tecken pd en uppging kan
skonjas 1 USA:s ekonomi; ocksd inom
EU kan en dterhimtning vara pa vig,
fastin 1 en lingsammare takt. For Norden
vintas en ekonomisk tillvixt pd ndgot
over 2 % 1 genomsnitt for ar 2004, vilket
ir mer an genomsnittet for EU. Till-
vixttakten i de lander som &r viktiga for
NIB:s lineverksamhet utanfér Norden
vintas vara god och avsevirt hogre 4n for
EU, en fortsittning pa trenden frin ar
2003. Trots aterhamtning i ekonomin
forvintas inte nigon kraftig Okning i
investeringsvolymen i Norden under ar
2004. Efterfrigan pa lingsiktiga lin frin
NIB inom Norden forvintas bli ungefir
pa samma nivd som under 2003.

Banken kommer att fortsitta sitt sam-
arbete med nordiska finansieringsinstitut
biade genom ldneramar till finansiella
intermedidrer for finansiering av sma och
medelstora foretags projekt och genom
direktfinansiering av storre foretags pro-
jekt inom Nordens basindustrier. Har kan
NIB bidra med lingfristiga lan som kom-
pletterar affirsbankernas finansiering.
Finansiering av milj6- och infrastruktur-

projekt samt nordiska foretags projekt i

Nordens niromriden prioriteras. Det
forestiende medlemskapet i NIB for
Estland, Lettland och Litauen skirper
dnnu mer bankens fokus pa projekt 1
dessa linder.

EU-utvidgningen den 1 maj 2004 ir
en vattendelare i de central- och 6steuro-
peiska lindernas ekonomiska utveckling.
Utvidgningen kommer att paverka ban-
kens framtida verksamhet. Under de
kommande dren har NIB for avsikt att
fordjupa sitt samarbete med de nya EU-
linderna, och da sarskilt med bankens tre
nya medlemslinder samt Polen. I detta
samarbete kommer NIB att fista stor vikt
vid energi- och miljéinvesteringar. Pro-
jekten 1 Baltikum kommer i stor utstrack-
ning att genomfOras i samarbete med
EU-relaterade finansieringskillor, sisom
EU: s struktur- och kohesionsfonder.

I NIB:s utlining utanfér Norden och
Baltikum fortsitter beredningen av vikti-
ga projekt inom Nordliga dimensionens
miljopartnerskap med fokus pa nordvistra
Ryssland. Inom NDEP har NIB en viktig
och vixande roll. I 6vriga delar av virlden
forbereds projekt inom infrastruktur,
framfOr allt energi, transport och kommu-
nikation, men aven inom resursindustrier
som bygger pd nordisk expertis. Brasilien
ar frin och med 2003 for banken en ny
tillvixtmarknad som kommer att oka i
betydelse under kommande ar.

Den internationella utliningen kom-
mer dven i fortsittningen att inriktas pa
foretradesvis statliga eller statsgaranterade
motparter. Men 1 valda fall kommer
finansiering av infrastruktur och industri
med deltagande frin privatsektorn (t.ex.
public private partnership) att beredas.

Agarna prioriterar starkt en uttrik-
tad verksamhet for att stodja det nordis-
ka niringslivets internationalisering som
ir en viktig killa till ekonomisk tillvixt.
Detta har fortsatt att pragla verksamheten.
I Jjuset av de goda erfarenheterna av
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PIL-ordningen under tvi artionden utan
forluster och med hinsyn till bankens
starka finansiella stillning, beslots utvidg-
ningen av lineramen till 4 000 miljoner
euro kunna ske utan en hojning av dgar-
nas specifika garantier for PIL-lin som
fortsatt uppgar till 1 800 miljoner euro.
Utvidgningen av PIL-ramen kommer att
ge utrymme fOr fortsatt utveckling av
NIB:s internationella lineverksamhet
under kommande ar.

De nya riktlinjerna for dberopande av
PIL-garantierna som trider i kraft i mit-
ten av 2004 innebir att banken sjilv biar
ansvaret for de forsta kreditforlusterna
under PIL-ordningen upp till det belopp
som finns avsatt 1 den sirskilda reserv-
fonden for PIL. For detta dandamal avser
styrelsen att under de nirmaste aren fore-
sld att banken gor betydande avsitt-
ningar till den sirskilda PIL-reserv-
fonden. Det ir styrelsens bedomning att
dessa andringar i tillimpningen av garan-
tierna for PIL-faciliteten kan goras pi en
riskmissigt siker grund med hinsyn till
bankens goda erfarenheter av PIL under
en ling tid och med hinsyn till den f6r-
siktighet som iakttas i bankens risktag-
ning och som priglar dess lineverksamhet
overlag.

NIB kommer ar 2004 att fortsitta sin
flexibla och globala uppliningsstrategi
genom vilken man efterstrivar att till-
motesga investerarnas behov av attraktiva
investeringsmojligheter och samtidigt
uppnd kostnadseffektivitet 1 bankens
finansiering. NIB kommer att forstirka
och fortsatt utveckla ramarna for forvalt-
ningen av sina finansiella tillgingar under
det kommande dret.

Bankens underliggande resultat for ar
2004 forvintas bli 1 linje med fjolarets,
dven om en viss osikerhet oundvikligen
rider om utvecklingen pd virldens
finansmarknader, inte minst gillande

utvecklingen av dollar/euro-kursen.



Styrelsens forslag till Nordiska ministerradet

Styrelsens forslag till disposition av dverskottet for verksamhetsiret 2003 beaktar att man i verk-

samheten efterstravar skilig forrintning av bankens kapital och en tillfredsstillande utdelning till

dgarna. Forslaget mojliggor en fortsatt uppbyggnad av bankens eget kapital och en betryggande nivé

pa bankens soliditet, vilka ir forutsittningar for en bibehillen god kreditvirdighet.

Styrelsen foreslar for Nordiska ministerradet att verksamhetens 6verskott for dr 2003 pa
151 334 450,72 EUR fordelas enligt foljande:
* till den stadgeenliga reservfonden gors ingen reservering. Reservfonden uppgir till
644 982 835,99 EUR eller 16,1 % av grundkapitalet om 4 000 000 000,00 EUR.
+ till den stadgeenliga kreditriskfonden for projektinvesteringslan dverfors 90 000 000,00 EUR.
* till den allminna kreditriskfonden 6verfors 20 000 000,00 EUR inom eget kapital.
+ till 4garna utdelas 41 334 450,72 EUR.

Resultatrikning, balansrikning, forindringar i eget kapital och kassaflédesanalys samt noter till

bokslutet ingir pa sidorna 44 till 65.
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RESULTATRAKNING 1/1 - 31/12

Not 2003 2002
1000 EUR 1 000 EUR

Rénteintakter 469 341 528 496
Réntekostnader -313 912 -378 775
Réantenetto (1), @ 155 429 149 721
Provisionsintakter och erhéallina avgifter 3) 4 876 5621
Provisionskostnader och erlagda avgifter -1470 -1204
Resultat av finansiella transaktioner 4) 14 569 13 003
Valutakursdifferenser -23 -44
Summa intékter 173 381 167 098
Kostnader
Administrationskostnader 5) 19 753 19 693
Av- och nedskrivningar av materiella
och immateriella tillgangar (10) 2 600 2 300
Reservering (-aterféring)
for befarade kreditforluster (6), (8) -307 3475
Summa kostnader 22 047 25 468
ARETS RESULTAT 151 334 141 631

Nordiska Investeringsbankens rékenskaper fors i euro.
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BALANSRAKNING PER 31/12

Not 2003 2002
) 1 000 EUR 1000 EUR
TILLGANGAR (1), (19), (20)
Likvida medel (18), (21) 2 996 669 3227 307
Finansiella placeringar (7), (18)
Placeringar hos kreditinstitut 124 364 100 389
Fordringsbevis 1254 377 970 335
Ovrigt 8152 5933
1386 893 1076 657
Utestéende lan, netto efter reserveringar
for kreditférluster (8), (18) 10 522 411 10 110 258
Immateriella tillgangar 9) 2570 1986
Materiella tillgangar 9) 34 631 34 007
Ovriga tillgangar (11), (18)
Derivatinstrument 1 387 480 1160 977
Ovriga tillgangar 5083 5140
1392 563 1166 117
Upplupna réntor och provisioner 330 519 331670
Summa tillgangar 16 666 256 15 948 001
SKULDER OCH EGET KAPITAL (19), (20)
Skulder
Upplaning fran kreditinstitut (18)
Kortfristig upplaning fran kreditinstitut 21) 252 373 280 749
Langfristig upplaning fran kreditinstitut 114 364 100 340
366 738 381 089
Upplaning mot skuldbevis (12), (18)
Emissionslan 12 822 379 12 850 484
Ovrig upplaning 264 300 299 301
13 086 679 13 149 784
Ovriga skulder (13), (18)
Derivatinstrument 1266 571 582 238
Ovriga skulder 15 066 3679
1281638 585917
Upplupna réntor och provisioner 281 592 291 161
Summa skulder 15 016 646 14 407 951
Eget kapital
Grundkapital 4 000 000
varav garantikapital -3 595 740
Inbetalat grundkapital 404 260 (14) 404 260 404 260
Reservfond och kreditriskfonder (15), (16)
Reservfond 644 983 553 952
Allmén kreditriskfond 337 000 327 000
Kreditriskfond PIL 98 200 98 200
Fond fér HIPC-programmet 4 300 4000
Andra vérdejusteringar 9 532 11 007
Avrets resultat 151 334 141 631
Summa eget kapital 1649 610 1 540 050
Summa skulder och eget kapital 16 666 256 15 948 001
Garantidtaganden 8), (17) 28 572 31981
Ansvarsforbindelser och ataganden (17)

Nordiska Investeringsbankens rékenskaper fors i euro.
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Utgaende balans 31/12 2001 404,3 529,4 276,0 84,0 2,0 14,1 130,7 1440,5
Overfbringar mellan reserver 24,5 51,0 14,2 2,0 -91,7 0,0
Utdelning -39,0 -39,0
Available-for-sale-portféljen -2,0 -2,0
Sakringsredovisning -1,1 -1,1
Arets resultat 141,6 141,6
UTGAENDE BALANS 31/12 2002 404,3 554,0 327,0 98,2 4,0 11,0 141,6 1540,1
Overfbringar mellan reserver 91,0 10,0 0,3 -101,3 0,0
Utdelning -40,3 -40,3
Available-for-sale-portféljen 1,7 1,7
Sakringsredovisning -3,1 -3,1
Arets resultat 151,3 151,3
UTGAENDE BALANS 31/12 2003 404,3 645,0 337,0 98,2 4,3 9,5 151,3 1649,6
Forslag till disposition av dverskottet: 2003 2002
Avséttning till reservfond = 91,0

Avsattningar for kreditrisker

Allman kreditriskfond 20,0 10,0
Kreditriskfond PIL 90,0 -
Fond fér HIPC-programmet - 0,3
Reservering for utdelning 41,3 40,3
ARETS RESULTAT 151,3 141,6

Nordiska Investeringsbankens rdkenskaper férs i euro.
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KASSAFLODESANALYS 1/1 - 31/12

2003 2002
Not 1000 EUR 1 000 EUR
Kassaflode fran rérelsen (21) 152 211 137 300
Investeringar
Utlaning
Utbetalningar -1 842 064 -1 649 533
Amorteringar 749 739 1014 066
Kursjusteringar 666 094 622 897
Placeringar och fordringsbevis
Ink&p av vardepapper -606 556 -323 459
Férsaljning av vardepapper 311 156 183 796
Placeringar hos kreditinstitut -28 127 -29 430
Ovriga finansiella placeringar -549 453
Kursjusteringar m.m. 9224 15118
Ovrigt
Férandring i 6vriga tillgangar 46 565 4 609
Férandring i materiella och immateriella tillgangar -3 809 -1 862
Investeringar totalt -698 328 -163 345
Finansiering
Uppldning mot skuldbevis
Nyuppléning 3257 711 3320 139
Amorteringar -1 870 382 -1786 745
Kursjusteringar -1 322 162 -1 022 040
Upplaningsutgifter -3137 -2 283
Ovrigt
Upplaning fran kreditinstitut 14 025 26 059
Férandring i 6vriga skulder 308 101 -164 565
Utbetalning av dividend -40 300 -39 000
Finansiering totalt 343 855 331 565
FORANDRING | NETTOLIKVIDITET (21) -202 262 305 521
Ingaende balans av nettolikviditet 2 946 558 2 641 036
Utgaende balans av nettolikviditet 2 744 295 2 946 558

Nordiska Investeringsbankens rékenskaper férs i euro.
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Allmanna
verksamhetsprinciper

Nordiska Investeringsbankens verksamhet grundar sig pa en dver-
enskommelse mellan Danmarks, Finlands, Islands, Norges och
Sveriges regeringar och dirtill anslutna stadgar. En ny dverens-
kommelse, som ersatte den tidigare dverenskommelsen frin den
4 december 1975, undertecknades den 23 oktober 1998 och trid-
de 1 kraft den 18 juli 1999. Den nya overenskommelsen stirker
bankens status som multilateral finansieringsinstitution samt dess
rattsliga stallning.

Banken har stillning som internationell juridisk person med
full rittshandlingsformaga och ir i dgarlinderna undantagen frin
betalningsrestriktioner och kreditpolitiska itgirder. Overens-
kommelsen innehiller immunitetsbestimmelser och bestim-
melser om att bankens tillgingar och intikter ir fria frin all
beskattning.

Banken har till uppgift att ge 13n och stilla garantier pa bank-
missiga villkor och i dverensstimmelse med samhillsekonomiska
hinsyn for genomforandet av investeringsprojekt av intresse for
savil Norden som for linder utanfor Norden som erhaller lin
eller garantier frin banken.

Bankens huvudsite ir i Helsingfors.

Sammanfattning av vasentliga
redovisningsprinciper

GRUND FOR UPPRATTANDE AV BOKSLUTET

Bankens redovisning har upprittats i Overensstimmelse med
International Financial Reporting Standards (IFRS) utfirdade av Inter-
national Accounting Standards Board (IASB). Sedan den 1 januari
1999 fors bankens rakenskaper i euro. Bankens bokslut presente-
ras i miljoner eller tusen euro och grundas pa historisk anskaft-
ningskostnad med de undantag som beskrivs i det foljande.

BEDOMNINGAR VID UPPRATTANDE AV BOKSLUT
Upprittande av bokslut kraver att ledningen gor uppskattningar
som paverkar redovisat resultat, finansiell stillning och upp-
lysningar. Dessa uppskattningar grundas pa tillginglig information
och ledningens bedomningar. Framtida utfall kan avvika frin
gjorda bedomningar, och avvikelserna kan vara visentliga i rela-
tion till bokslutet.

VALUTAOMRAKNING

Monetira tillgingar och skulder i andra valutor 4n euro omrik-
nas till balansdagens kurs. Icke-monetira tillgdngar och skulder
omraknas till transaktionsdagens kurs. Intikter och kostnader i
andra valutor omriknas manatligen till euro enligt kursen vid
respektive manads utging.

Realiserade och orealiserade kursdifferenser redovisas i resul-
tatrikningen.

Banken anvinder i bokslutet de officiella vixelkurser som

Europeiska centralbanken noterar for euro enligt not 22.
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LIKVIDA MEDEL OCH NETTOLIKVIDITET
Begreppet likvida medel avser monetira tillgingar och place-
ringar med ursprunglig maturitet pa hogst 6 manader riknat frin
anskaffningstidpunkt, och dirtill placeringar i likvida fordrings-
bevis med rorlig ranta oberoende av ursprunglig maturitet.

Begreppet nettolikviditet avser nettot av monetira tillgngar,
placeringar och skulder med ursprunglig maturitet pa hogst 6 mana-
der riknat frin anskaffningstidpunkt, och dirtill placeringar i likvi-
da fordringsbevis med rorlig rinta oberoende av ursprunglig matu-
ritet. Detta motsvarar i substans bankens operativa nettolikviditet.

FINANSIELLA PLACERINGAR
Som finansiella placeringar redovisas fordringar pa kreditinstitut
och fordringsbevis i form av t.ex. obligationer och andra mass-
skuldebrev samt vissa placeringar av eget kapital-karaktar. Placer-
ingarna redovisas initialt pa likviddag. Redovisningen under
innehavstiden ir beroende av syftet med innehavet.

Fordringsbevis i tradingportfoljen redovisas till verkligt virde
med virdeforandringar 16pande redovisade i resultatrakningen.
Fordringsbevis i held-to-maturity-portfoljen, som ar avsedda att
innehas till forfallodagen, redovisas till upplupet anskaffningsvir-
de. Dessa fordringsbevis provas lopande med avseende pa besta-
ende virdeminskning.

Finansiella placeringar tillgingliga for forsiljning (available-for-
sale) redovisas till verkligt virde. Den orealiserade virdeforind-
ringen redovisas i eget kapital under posten ”Andra virdejuster-
ingar” tills forsiljning sker eller orealiserad forlust anses vara
varaktig.Vid forsiljning eller nedskrivning 6verfors den ackumu-
lerade orealiserade vinsten eller forlusten till arets resultat och
ingdr i posten “Resultat av finansiella transaktioner”.

UTLANING

Banken kan ge lin och stilla garantier under bankens ordinarie
utliningsram eller under olika sirskilda laneordningar. De sirskilda
laneordningarna omfattar projektinvesteringslin (PIL-lin), miljo-
investeringslan (MIL-1in) och baltiska investeringslin (BIL-lin).

Ordinarie 1an omfattar 1in och garantier i och utanfor Norden
samt regionallin i Norden. Utlaningsramen for ordinarie lin mot-
svarar 250 % av grundkapitalet och ackumulerade allminna reserver.
Bankens ordinarie utliningsram uppgdr efter Sverforingar av arets
resultat 1 enlighet med styrelsens forslag till 12 505 miljoner EUR.

Projektinvesteringslan limnas for finansiering av kredit-
virdiga projekt pa tillvixtmarknaderna i Asien, Mellandstern,
Central- och Osteuropa, Baltikum och Polen, Latinamerika samt
Afrika. Bankens stadgar medger att dylika lan kan limnas och
garantier stallas till ett belopp motsvarande 3 300 miljoner EUR.
Medlemslinderna garanterar bankens PIL-lin till hogst 90 % for
varje enskilt Iin upp till ett sammanlagt belopp av 1 800 miljoner
EUR. Inbetalning av medlemslindernas garanti sker pd anmodan
av styrelsen i enlighet med avtal som ingitts mellan banken och
vart och ett av medlemslinderna. En 6kning av lineramen for PIL
fran 3 300 miljoner EUR till 4 000 miljoner EUR, med of6rind-
rad garantiram pd 1 800 miljoner EUR, godkindes av Nordiska
ministerridet under dret. Okningen trider i kraft den 1 juli 2004.
I samband med 6kningen och med verkan frin samma datum har
banken beslutat att dndra riktlinjerna for dberopande av med-
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lemslindernas garantier, si att banken sjilv svarar f6r 100 % av
uppkomna forluster under enskilda PIL-lan upp till det belopp
som vid envar tidpunkt finns avsatt 1 den sirskilda kreditrisk-
fonden f6r PIL. Forst direfter kommer banken att dberopa med-
lemslindernas garantier enligt ovanstiende nu gillande risktick-
ning. For detta indamal avser styrelsen att under de nirmaste dren
foresla att banken gor betydande avsittningar frin bankens Gver-
skott till den sirskilda kreditriskfonden f6r PIL inom eget kapital.

For finansiering av miljoprojekt i Nordens niaromriden kan
banken bevilja speciella milj6investeringslin upp till ett belopp
om 300 miljoner EUR. Okningen av bankens miljclineordning
fran 100 miljoner EUR till 300 miljoner EUR tridde i kraft den
1 januari 2003. Medlemslinderna garanterar 100 % av denna
line- och garantiordning.

Fram till den 31 december 1999 beviljade banken baltiska
investeringslin for investeringar i de baltiska linderna inom den
baltiska lineordningen pa totalt 60 miljoner EUR. Medlems-
linderna garanterar 100 % av denna lineordning.

Bankens utlining redovisas 1 balansrikningen nir Sverforing
av likvida medel sker till lintagaren. Lanen redovisas initialt
till anskaftningskostnad vilket motsvarar det verkliga virdet pa
overforda likvida medel inklusive transaktionskostnader. Under
Ioptiden redovisas linen till upplupet anskaftningsvirde. Om
lanen ir sikrade mot forandringar 1 verkligt virde genom derivat-
instrument, redovisas de 1 balansrikningen till verkligt virde med

virdeforindringen i resultatrakningen.

RESERVERINGAR FOR KREDITFORLUSTER
Fordringar upptas hogst till det virde till vilket de berdknas infly-
ta. I balansrikningen redovisas lanefordringar netto efter avdrag
for gjorda nedskrivningar for sivil konstaterade som befarade
kreditforluster. P4 skuldsidan redovisas befarade kreditforluster
avseende garantidtaganden. Rorelseresultatet belastas med kon-
staterade och befarade kreditforluster med avdrag for dter-
vinningar samt med nettokostnaden f6r infriande av garantier och
andra ansvarsforbindelser.

Reservering for befarade kredittorluster sker efter individuell
provning av krediter och garantidtaganden. Reserveringen base-
rar sig pd en bedémning av lintagarens dterstiende betalnings-
téormdiga och virdering av erhillna sikerheter med beaktande av
eventuella hanterings- och realisationskostnader.

D3 ett ordinarie 1an har en betalningsforsening som &ver-
skrider 90 dagar, medfor detta att lintagarens samtliga lin for-
klaras som oreglerade fordringar.

D3 ett PIL-lin med statlig risk har en betalningstrsening
som Overskrider 180 dagar medfor detta att lintagarens samtliga
lan forklaras som oreglerade fordringar. Da ett PIL-lin med icke-
statlig risk har en betalningsforsening som &verskrider 90 dagar
leder detta till att lantagarens samtliga lan forklaras vara oregle-
rade fordringar. Reservering sker av den del av lanekapital, rinta
och avgifter som svarar mot bankens egen risk i denna line-

ordning vid envar tidpunkt.

IMMATERIELLA TILLGANGAR
Immateriella tillgangar avser frimst investeringar i programvara,

ADB-licenser och pagiende investeringar 1 nya IT-system. Inve-

steringarna redovisas till anskaftningsvirde och avskrivs Gver till-
gingarnas bedémda nyttjandeperiod som uppgar till 3-10 ar.

Avskrivningarna fordelas linjirt 6ver tillgingarnas nyttjandeperiod.

MATERIELLA TILLGANGAR
Som materiella tillgingar redovisas investeringar 1 mark, byggnader,
inventarier, aktier och annan 16s egendom 1 bankens dgo. Tillgang-
arna redovisas till anskaffningsvirde med avdrag for avskrivningar
beriknade efter tillgingarnas bedémda nyttjandeperiod. Mark ir
inte foremadl f6r avskrivning. Bankens kontorsbyggnad i Helsing-
fors avskrivs 6ver 40 ar, och 6vriga byggnader 6ver 30 dr. Avskriv-
ningstiden fOr inventarier och andra materiella tillgingar faststills

genom individuell prévning och utgdr 1 normala fall 3-5 ar.

NEDSKRIVNINGAR
Bankens tillgdngar provas drligen med avseende pa bestiende vir-
denedging. Om indikationer pa bestiende virdenedging forelig-
ger beriknas tillgingarnas dtervinningsvirde som grund f6r even-

tuell nedskrivning.

UPPLANING
Bankens upplaning redovisas 1 balansrikningen nir 6vertoring av
likvida medel sker till banken. Lanen redovisas initialt till anskaft-
ningskostnad vilket motsvarar det verkliga virdet pa 6vertorda lik-
vida medel med avdrag for transaktionskostnader. Under 16ptiden
redovisas linen till upplupet anskaffningsvirde. Banken anvinder
derivatinstrument for att sikra verkligt virde av si gott som samt-
liga upplaningstransaktioner. I dessa fall redovisas upplaningen 1
balansrikningen till verkligt virde med virdeférindringen i

resultatrikningen.

DERIVATINSTRUMENT
Bankens innehav av derivatinstrument redovisas till verkligt
virde 1 balansrikningen som 6vriga tillgingar eller 6vriga skulder.

Virdeforindringen pd derivatinstrumenten under innehavs-
tiden redovisas antingen l6pande 1 resultatrakningen eller direkt
mot eget kapital under posten ”Andra virdejusteringar” bero-
ende pa 1 vilket syfte de har ingitts.Virdeforindringen pa derivat-
instrument som ej ingatts 1 sakringssyfte redovisas 16pande 1 resul-
tatrikningen, medan redovisningen av derivatinstrument som
ingdtts 1 sakringssyfte dr beroende av om sikringen avser kassa-
fléden eller verkliga virden.

Nir sikringen avser framtida kassafloden redovisas den eftek-
tiva delen av sikringens virdeforindring direkt 1 eget kapital
under posten “Andra virdejusteringar” under derivatets 16ptid.
Vid forfall 6verfors det under eget kapital ackumulerade belop-
pet till resultatrikningen samtidigt med den sikrade posten.

Nir sikringen avser det verkliga virdet av en finansiell tillging
eller skuld, redovisas virdeforindringen pa derivatinstrumentet
16pande 1 resultatrakningen tillsammans med 16pande omvirdering
av den sikrade posten under ”Anpassning till sikringsredovisning”.

I vissa fall férekommer derivatinstrument som en del i ett
annat sjalvstindigt kontrakt (s.k. inbyggda derivatinstrument).
Sidana inbyggda derivatinstrument 4r en del av strukturerad
finansiering som sikras mot forandringar 1 verkligt virde genom

swapkontrakt med matchande villkor. I dessa fall virderas bade
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den sikrade uppliningen och det sikrande derivatinstrumentet till
verkliga virden med virdeforindringarna i resultatrikningen.

Sikringsredovisning grundas pi ett tydligt dokumenterat
sakringsforhillande mellan den sikrade posten och det sikrande
instrumentet. D3 det finns en hog (negativ) korrelation mellan det
sakrande instrumentet och antingen virdeforindringen pid den
sakrade posten eller kassafloden genererade av den sikrade posten
anses sakringen vara effektiv. Sikringstorhallandet dokumenteras
vid sikringens ingiende och effektiviteten av sikringen provas

l6pande.

VERKLIGT VARDE
Verkligt virde pa finansiella instrument inklusive derivatinstrument
dir en aktiv handel foreligger ir kop- respektive siljkurser pa
balansdagen. For finansiella instrument utan aktiv handel upp-
skattas det verkliga virdet genom diskontering av framtida kassa-
fléden till marknadsrintor som motsvarar aktuella 16ptider. For
bankens strukturerade upplaning med inbyggda derivatinstrument
inklusive motsvarande swapkontrakt uppskattas verkligt virde

genom virderingsmodeller.

EGET KAPITAL
Bankens grundkapital uppgir till 4 000 miljoner EUR, varav
inbetalt kapital uppgir till 404,3 miljoner EUR. Inbetalning av
tecknat, ej inbetalt grundkapital sker efter anmodan frin bankens
styrelse 1 den man styrelsen finner det nédvindigt for att uppfylla
bankens skuldforpliktelser.

Bankens reserver har byggts upp genom avsittningar av upp-
komna 6verskott och bestar av en reservfond samt fonder for all-
minna kreditrisker, projektinvesteringslin och HIPC-program-
met (Debt Initiative for Heavily Indebted Poor Countries).

Bankens 6verskott 6verfors till en reservfond tills denna upp-
gir till ett belopp som motsvarar 10 % av grundkapitalet. Dir-
efter beslutar Nordiska ministerradet efter forslag av styrelsen om
fordelning av Gverskottet mellan reservfonden och medel for
utdelning pa grundkapitalet.

Reservering for kreditrisker omfattar en allmin kreditrisk-
fond, en sarskild kreditriskfond for PIL och fonden for HIPC-
programmet.

Den allminna kreditriskfonden ir av generell karaktir och
avser icke identifierade, exceptionella risker 1 bankens verksamhet.
Avsittningar till PIL-reservfonden gors for att 1 forsta hand ticka
bankens egen risk vid uppkomna kreditforluster vid PIL-lin.

Ar 2000 fattade banken beslut om att delta i HIPC-pro-
grammet, som initierats av Virldsbanken och Internationella
valutafonden. Fér bankens del omfattar programmet endast ett

lantagarland.

REDOVISNING AV RANTOR
I bankens rintenetto ingir upplupna rintor pi linefordringar som
inte forklarats vara oreglerade och amortering av over- respektive
underkurser pa finansiella instrument. I rintenettot ingdr dven
intakter och kostnader pa swapkontrakt som periodiseras ver sin
Ioptid.
Kostnader 1 samband med upptagande av lan balanseras och

amorteras Over respektive lins 16ptid och ingir 1 rintenettot.
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REDOVISNING AV PROVISIONER

Uppburna avgifter vid utbetalning av 13n intaktsfors vid utbetal-
ningstidpunkten vilket innebir att intiktsforing av provisioner
sker samtidigt som kostnaderna uppstir. Reserveringsprovisioner
16per pa 1an som ir avtalade men inte utbetalade och periodise-
ras i resultatrakningen Gver l6ftesperioden.

Arliga 16pande kostnader som uppkommer till f5ljd av bankens
upplanings-, placerings-, och betalningsverksamhet redovisas som
provisionskostnader och avgifter.

REDOVISNING AV FINANSIELLA TRANSAKTIONER
I bankens resultat av finansiella transaktioner ingdr bade realise-
rade och orealiserade vinster och forluster av fordringsbevis och
ovriga finansiella instrument. Hir ingir dven anpassning till

sakringsredovisning.

ADMINISTRATIONSKOSTNADER

Banken tillhandahaller tjanster och service 4t Nordiska Utveck-
lingsfonden (NDF) och Nordiska Miljofinansieringsbolaget
(NEFCO). Erhillna ersittningar som berdknas till sjilvkostnad
redovisas som en reduktion av bankens administrationskostnader.

Fran finska staten erhills en virdlandsersittning i form av den
skatt som innehillits pd personalens loner. Denna ersittning fram-
gar av not 5 och redovisas som en reduktion av bankens admi-
nistrationskostnader.

LEASINGAVTAL
Leasingavtal klassificeras som operationella leasingavtal om de
ekonomiska fordelar och ekonomiska risker som forknippas med
dgandet av objektet i allt visentligt forblir hos leasegivaren. For
operationella leasingavtal fordelas leasingavgiften linjart over leas-
ingperioden. Bankens hyresavtal klassificeras som operationella
leasingavtal.

PENSIONER OCH PERSONALFORSAKRINGAR
Banken ansvarar for personalens pensionsskydd. Enligt vardlands-
overenskommelsen mellan banken och finska staten tillimpar NIB
for sina anstallda den finska pensionsordningen for statsanstallda.
Bankens pensionsansvar ir till fullo tickt. Pensionsavgifterna, vilka
betalas till finska statens pensionsfond, faststills som en procentu-
ell andel av 16nesumman. Statsradet i Finland beslutar om grun-
derna for avgiften och statskontoret faststiller avgiftens storlek.
Den allminna pensionsildern enligt det finska pensionssystemet ar
for nirvarande 65 ar.

NIB har dven infort ett tilliggspensionssystem for fast anstalld
personal. Tilliggspensionsforsikringen 4r en kollektiv grupp-
pensionsforsikring som baserar sig pid en premiebaserad pen-
sionsplan (defined contribution plan).

NIB har for sina anstallda, utover det lokala socialforsak-
ringssystemet, tecknat en utvidgad olycksfallsforsakring, en liv-
forsikring och en sjukkostnadsforsakring.

Riskstyrning

Bankens riktlinjer for riskstyrning kinnetecknas av forsiktighet.
Riktlinjerna kriver 16pande uppfoljning av riskexponering i form
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av rinte-, valuta- och motpartsrisker. Styrelsen faststiller limiter
for dessa risker. Marknadsriskerna f6ljs upp genom en kombina-
tion av value-at-risk- (VaR),16ptids- och gap-analyser.

Banken anvinder derivatinstrument i form av rinte- och valuta-
swappar, terminskontrakt, futurer, rinteterminsavtal och optioner
for att sakra sig mot de marknadsrisker som uppkommer 1 bankens
upplaning och utlining. Banken strivar genom sin sikringspolicy

efter att eliminera dessa marknadsrisker, oftast pa back-to-back-basis.

VALUTARISK

Banken skall i all den utstrickning som 4r praktiskt mojlig sikra
sig mot valutakursrisk. Valutarisker kan uppkomma i bankens
verksamhet huvudsakligen genom att utlining finansieras 1 annan
valuta 4n utliningsvalutan. Dessa valutarisker motverkas genom att
banken omvandlar valutaexponeringen 1 uppliningen genom
swapkontrakt. Swapkontrakten eliminerar dock inte valutarisken
1 bankens framtida rintemarginal som framst hinfor sig till kurs-
rorelser mellan euro och amerikanska dollar. Denna valutarisk dr
dock begrinsad.

RANTERISK

Rinterisken ir den mdjliga paverkan som forindringar 1 mark-
nadsridntorna har pa virdet av rintebirande tillgingar och skulder,
och pa de rintefléden som redovisas i resultatrakningen. Rinte-
risken 4r knuten dels till rintebindningstider, dels till forfallo-
profilen for fordringar och skulder. Skillnader 1 rintebindnings-
tider kan medfora kinslighet for dndringar 1 rintenivin (generell
ranterisk). Skillnader 1 forfalloprofil kan medfora en refinansier-
ings- eller dterinvesteringsrisk dd fordringarnas och skuldernas
marginal forindras. Banken har ett etablerat system av limiter dels
for att styra generella rinterisker, dels fOr att styra refinansierings-
och iterinvesteringsrisker. Systemen miter skillnader dels 1 rinte-
bindningstider, dels 1 forfalloprofiler och beriknar deras estime-
rade effekt pa bankens rintenetto.

Banken investerar ett belopp motsvarande det egna kapitalet
1 rantebarande instrument med hog kreditvirdighet. Ungefir en
tredjedel av bankens eget kapital har placerats 1 en marknadsvir-
derad obligationsportfdlj med en duration pa hogst 5,5 ar och ett
dagligt VaR -tal som inte Sverstiger 0,4 % av portfdljens virde vid
95 % konfidensniva. Aterstiende tvi tredjedelar av det egna kapi-
talet har placerats i en portfolj som avses att innehas till forfall och
som har en duration pd mellan 3,0 ir och 5,5 dr. Fluktuationer 1
tradingportfoljens virde paverkar bankens resultat. Fluktuationer
1 rantor paverkar ocksa rintenettot 1 portfSljen som avses att inne-
has till forfall da forfallna rintor och kapital reinvesteras.

KREDITRISK
Kreditrisken realiseras ifall bankens motparter inte fulltSljer sina
kontraktsenliga dtaganden gentemot banken. Kreditrisken ir en
integrerad del av bankverksamheten och férekommer i bankens
olika produkter sisom lin, garantier, derivatinstrument m.m.

Kreditrisken foljs upp genom ett gemensamt och enhetligt

riskklassificeringssystem, dir bankens motparter indelas 1 kredit-
klasser enligt en skala frin 1 till 10. Banken har dven regler for
koncentration av kreditrisker mot savil enskilda motparter som
branscher, lander m.m.

Not 8 redovisar utlaningens och de stillda garantiernas geo-
grafiska spridning samt utliningens och de stillda garantiernas
fordelning pa olika typer av sikerheter.

LIKVIDITETSRISK
Bankens policy dr att ha en likviditet som motsvarar 12 manaders
nettolikviditetsbehov. Dessa medel investeras dels pd interbank-
marknaden, dels 1 olika former av fordringsbevis med rorlig ranta. En
mindre del investeras 1 instrument med fast rinta. Likviditetsport-

foljens genomsnittliga duration begrinsas av limiten for rinterisken.

OPERATIV RISK

Banken motverkar juridiska och andra risker genom att uppritt-
hilla ett system for interna kontrollfunktioner och genom klara
regler om arbets- och ansvarsfordelningar mellan och inom ban-
kens alla avdelningar. Den interna kontrollen omfattar system och
procedurer fOr uppfoljning av transaktioner, positioner och doku-
mentering med klar itskillnad mellan registrering, riskstyrning
och affirsskapande funktioner.

Internrevision

Internrevisionen ir en del av internkontrollen 1 banken. Eftekti-
viteten och tillforlitligheten 1 verksamhetens enskilda processer
och system samt efterlevnaden av stadgar och andra centrala
direktiv och regelverk utgor viktiga delomriden i internrevisio-
nens arbete. Internrevisionen foljer 1 sitt arbete de internationel-
la yrkesstandarder som utfirdats av The Institute of Internal Auditors.
Internrevisionens arliga granskningsplan godkinns av styrelsen,
och internrevisionen avger regelbundna rapporter till styrelsen
och bankens kontrollkommitté.

Segmentinformation

Segmentinformation och valutaférdelningar i noterna presenteras
i nominella belopp, och anpassning till sikringsredovisning pre-

senteras som en scparat POST..

Omgrupperingar

Vissa mindre omklassificeringar har gjorts. Jimforelsetalen har
omarbetats 1 enlighet med detta.
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Noter till resultatrakning, balansrakning

NOTER TILL BOKSLUTET

och kassaflodesanlys

(1) SEGMENTINFORMATION

(Beloppen i 1 000 EUR)

Primart rapporteringssegment - affirsverksamhet

| segmentrapporteringen indelar NIB sin verksamhet i tva huvudsegment; utldning och finansverksamhet. Utlénings-
verksamheten bestar av kreditgivning till marknadsmassiga villkor inom och utanfér Norden for projekt som &r av
6msesidigt intresse for Norden och lantagarlandet. Finansverksamheten bestar av likviditetsférvaltning och forvaltning
av placeringar i finansiella investeringsportféljer.

Utlaning Likviditet Placeringar Totalt  Utlaning Likviditet Placeringar Totalt
i finansiella i finansiella
investerings- investerings-
portféljer portféljer
2003 2003 2003 2003 2002 2002 2002 2002
Réntenetto 69 523 15 354 70552 155429 62 371 10 920 76430 149721
Provisionsintékter och
erhéllna avgifter 4753 123 - 4 876 5347 274 - 5621
Provisionskostnader och
erlagda avgifter -76 -1 394 - -1470 -14 -1190 - -1 204
Resultat av finansiella
transaktioner 396 12 628 1545 14 569 901 889 11213 13 003
Valutakursdifferenser - -23 - -23 - -44 - -44
Administrationskostnader,
av- och nedskrivningar -19 274 -941 -2139 -22354 -18 739 -1082 2172 -21993
Reservering for befarade
kreditforluster 307 - - 307 -3 475 - - -3 475
Arets dverskott 55 629 25747 69958 151334 46 392 9767 85472 141631

Tillgangar

10 588 906 4 427 740

1649610 16 666 256 10 192 059 4 215 892

Sekundart rapporteringssegment - geografiskt segment

(Beloppen i 1 000 EUR)

1540 050 15 948 001

Inom Norden deltar banken i finansieringen av granséverskridande investeringar och av projekt inom néringslivet som
beror flera nordiska lander. Karnan i NIB:s utlaning utanfér Norden &r 1an under bankens projektinvesteringslaneordning
for projekt pa tillvaxtmarknaderna. NIB beviljar &ven Ian till projekt inom OECD-omradet och Baltikum.

| tabellen nedan redovisas for lantagarnas regiontillhorighet.)

2003 2002
Réntenetto Réntenetto

Nordiska lan
Danmark 4 880 4 853
Finland 14 233 12 199
Island 2 205 2 607
Norge 5 336 4791
Sverige 19 678 14 493
Nordiska Ian totalt 46 332 38 943
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2003 2002

Réntenetto Réntenetto
Internationella lan
Afrika 2 049 1694
Asien 7 518 8 932
Baltikum och Polen 3 965 3 861
Central- och Osteuropa 2 523 3 303
Latinamerika 5217 4 039
Mellandstern 1442 1578
Véasteuropa 477 21
Internationella Ian totalt 23191 23 428
Rantenetto for utldningen totalt 69 523 62 371
1) Enligt l&ntagarkoncernens hemland.
(2) RANTEINTAKTER OCH RANTEKOSTNADER
(Beloppen i 1 000 EUR)
Rénteintédkter 2003 2002
Likvida medel 81 353 82 202
Placeringar hos kreditinstitut Gver 6 man. 1677 2516
Fordringsbevis 6ver 6 man. 54 851 49 354
Utestéende lan 331 005 394 359
Ovriga rénteintakter 454 64
Raénteintdkter totalt 469 341 528 496
Réntekostnader
Kortfristig uppléning fran kreditinstitut 5498 5289
Langfristig upplaning fran kreditinstitut 2339 2 304
Upplaning mot skuldbevis 653 899 679 771
Swapkontrakt och &vrigt, netto -356 623 -317 844
Upplaningskostnader 8 798 9 254
Rantekostnader totalt 313912 378 775
(3) PROVISIONSINTAKTER OCH ERHALLNA AVGIFTER
(Beloppen i 1 000 EUR)
2003 2002
Reserveringsprovisioner 1997 1795
Uppburna avgifter vid utbetalning av lan 2114 3 057
Garantiprovisioner 172 180
Overkurser vid i fértid &terbetalade 18n 470 423
Provisioner for utlaning av fordringsbevis 123 166
Provisionsintékter och erhallna avgifter totalt 4 876 5 621
(4) RESULTAT AV FINANSIELLA TRANSAKTIONER
(Beloppen i 1 000 EUR)
2003 2002
Fordringsbevis i tradingportféljen, realiserade vinster och forluster 7 443 216
Fordringsbevis i tradingportfoljen, orealiserade vinster och forluster -3 976 12 264
Anpassning till sékringsredovisning av verkligt varde,
orealiserade vinster och forluster 5427 1396
Vardeforandringar av icke-sakrande derivatinstrument,
orealiserade vinster och forluster 2794 -1400
Aterkop av egna obligationer, dvrigt 2880 526
Resultat av finansiella transaktioner totalt 14 569 13 003
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NOTER TILL BOKSLUTET

(5) ADMINISTRATIONSKOSTNADER
(Beloppen i 1 000 EUR)

2003 2002
Personalkostnader 13 845 13 454
Pensionspremier for finsk statspension 2786 2612
Ovriga pensionspremier 678 654
Kostnader fér verksamhetslokaler 900 760
Ovriga administrationskostnader 7 076 7174
Kostnadstéckning, NDF, NEFCO -879 -754
Kostnadstéckning, hyresintakter och dvriga administrativa intakter -991 -707
Totalt 23415 23193
Vardlandserséttning enligt 6verenskommelse med finska staten -3 662 -3 500
Netto 19 753 19 693
Medelantalet anstéllda 147 143

Personalens genomsnittsalder var 43 &r och den genomsnittliga anstéllningstiden var 9 ar.

Erséattningar till styrelse, kontrollkommitté och ledande befattningshavare
Erséttning till styrelse och kontrollkommitté faststéalls av Nordiska ministerradet. Erséttning till bankens
ledande befattningshavare faststélls av styrelsen och ges i form av fast |16n samt sedvanliga |6nefor-
maner.

Erséttning till styrelsens ordférande, styrelsen, verkstallande direktéren och kontrollkommittén framgar
av nedanstdende tabell:
(Beloppen i EUR)

2003 2002

Ersattning/arvode Erséttning/arvode

Styrelsens ordférande 12 089 12 030
Ovriga styrelseledaméter 78 163 75 544
Verkstéllande direktdren 364 907 330 191
Kontrollkommittén 18 792 18 144

Ledande befattningshavare har majlighet till 1an fran banken pa réantevillkor som ér lika fér samtliga
anstéllda i banken och som féljer grundrantan som faststélls av finska finansministeriet.

Pensionsférméanerna till ledande befattningshavare utgar enligt villkor for finsk statspension med
vissa tillagg.

Hyresavtal
NIB verkar i egen kontorsfastighet i Helsingfors. Av lokalernas totalareal pa 18 500 m2 ar 1 000 m?2
uthyrda. Darutoéver hyr banken 837 m2 kontorsutrymmen.

(6) BEFARADE KREDITFORLUSTER OCH KONSTATERADE KREDITFORLUSTER
(Beloppen i 1 000 EUR)

2003 2002
Konstaterade forluster tackta med tidigare avsatta medel 2 857 -
Aterférda tidigare gjorda reserveringar som i arets bokslut
redovisas som konstaterade férluster -3 500 =
Arets reservering avseende befarade kreditforluster 988 3711
Aterforda ej langre erforderliga reserveringar fér befarade
kreditforluster -652 -237
Reservering for befarade kreditforluster, netto -307 3475

Se aven not 8.
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(7) FINANSIELLA PLACERINGAR

Fordringsbevisen hade féljande motparter:
(Beloppen i miljoner EUR)

2003 2002
Stater 569 570
Offentliga samfund 52 35
Ovriga 633 365
Fordringsbevis totalt 1254 970
Dessa fordringsbevis I6per med fast ranta.
Bankens innehav av fordringsbevis fordelade sig enligt foljande:
(Beloppen i miljoner EUR)
Bokfért védrde Verkligt vérde
2003 2002 2003 2002
Tradingportfoljen 361 279 361 279
Held-to-maturity-portfélien 893 691 936 740
Fordringsbevis totalt 1254 970 1297 1019

(8) UTESTAENDE LAN OCH GARANTIATAGANDEN

Utestéende |an redovisas netto efter avdrag for befarade och konstaterade kreditforluster.

Utestaende lan fordelar sig enligt foljande pa bankens fyra laneordningar:
(Beloppen i miljoner EUR)

2003 2002
Ordinarie 1an
Investeringslan i Norden 8219 7819
Regionallan i Norden 87 100
Investeringslan utanfér Norden 130 65
Anpassning till sékringsredovisning 45 56
Totalt 8 481 8 040
Projektinvesteringslan (PIL)
Afrika 247 242
Asien 701 815
Baltikum och Polen 402 355
Central- och Osteuropa 135 144
Latinamerika 389 336
Mellandstern 126 147
Anpassning till sékringsredovisning 6 9
Totalt 2 006 2048
Miljéinvesteringslan (MIL) 17 1
Baltiska investeringslan (BIL) 18 21
Utestadende Ian totalt 10 522 10 110

Utestaende Ian med rorlig ranta uppgar till 9 081 miljoner EUR (8 612) medan 1 391 miljoner EUR (1 433)
ar bundet till fast rénta. Utstallda garantier inom den ordinarie laneramen uppgick den 31 december
2008 till 28,6 miljoner EUR (32,0).
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NOTER TILL BOKSLUTET

Reserveringar for kreditforluster

Frén bankens utestdende lan har avdragits sammanlagt 4,8 miljoner EUR (8,4) i reserveringar for kredit-
forluster. 1,8 miljoner EUR (2,9) utgjorde reserveringar for projektinvesteringslan. | balansrakningen har
andringarna i reserveringar for kreditforluster varit féljande:

(Beloppen i miljoner EUR)

2003 2002

Reservering 1/1 8,4 5,3
Arets reservering for befarade kreditforluster 1,0 3,7
Aterford, ej langre erforderlig reservering -1,3 -0,2
Konstaterade forluster tackta med tidigare avsatta reserveringar -2,9 -
Valutakursomrakningar -0,4 -0,4
Reservering 31/12 4,8 8,4
Se &ven not 6.
Reservering for kreditforluster fordelar sig enligt féljande:
(Beloppen i miljoner EUR)
Férdelning per laneordning: 2003 2002
Ordinarie Ian i Norden

Investeringslan i Norden 3,0 5,5
Projektinvesteringslan

Asien 0,2 0,4

Central- och Osteuropa 0,2 0,9

Latinamerika 1,3 1,6
Reservering totalt 4,8 8,4

Per 31 december 2003 hade banken inga oreglerade fordringar inom ordinarie 1an i Norden (dvs.
fordringar inom ordinarie Ian med en betalningsforsening som dverskrider 90 dagar). Ar 2002 uppgick
siffran till 3,7 miljoner EUR. Per 31 december 2003 hade banken oreglerade fordringar om 17,8
miljoner EUR (21,6) inom projektinvesteringslan.

Den 31 december 2003 uppgick avtalade, ej utbetalade lan till féljande belopp:
(Beloppen i miljoner EUR)

Avtalade, ej utbetalade lan 2003 2002
Ordinarie lan 254 184
Projektinvesteringslan 633 862
Miljinvesteringslan 90 48

Avtalade, ej utbetalade lan totalt 978 1093

| de angivna beloppen av avtalade, ej utbetalade 1an ingar 1an till betydande belopp dar vissa villkor,
framst rantevillkor, annu kan vara féremal for slutligt godkénnande och kan darmed inte betraktas som
bindande utfastelser for banken.
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Utlaningen fordelad pa valutaslag
(Nominella belopp i miljoner EUR)

Valuta Ordinarie lan PIL-lan Totalt
2003 2002 2003 2002 2003 2002
Nordiska valutor 2716 2 504 3 4 2719 2 508
EUR 4093 3517 435 321 4 558 3 853
USsD 1517 1 831 1522 1669 3 041 35083
Ovriga valutor 110 132 40 46 154 182
Totalt 8 436 7 983 2 001 2 040 10 472 10 045
Anpassning till sékringsredovisning 45 56 6 9 51 65
Utestdende lan totalt 8 481 8 040 2 006 2 048 10 522 10 110

| totalbeloppet ingar aven miljdinvesteringslan (MIL) for 17 milioner EUR (0,7) och baltiska invester-

ingslan (BIL) for 18 miljioner EUR (21).

Sektorfordelning
(Beloppen i miljoner EUR)

Utestaende lan per 31/12 2003 2003 2002

Tillverkning 4 317 41 % 4204 42 %
Energi 2494 24 % 2 334 23 %
Transport och kommunikation 1526 15 % 1592 16 %
Handel och tjanster 719 7% 656 6 %
Bank och finans?) 682 6 % 647 6 %
Regionallan 87 1% 100 1%
Ovrigt 647 6 % 513 5%
Anpassning till sékringsredovisning 51 0% 65 1%
Totalt 10 522 100 % 10 110 100 %
Utbetalade lan 2003 2002

Tillverkning 637 34 % 550 33 %
Energi 491 27 % 492 30 %
Transport och kommunikation 290 16 % 267 16 %
Handel och tjanster 183 10 % 120 7%
Bank och finans?) 123 7% 116 7%
Regionallan - 0% 11 1%
Ovrigt 117 6 % 92 6 %
Totalt 1841 100 % 1648 100 %

1) Bankens finansiella intermediarer.

NIB 2003 E Arsredovisning



NOTER TILL BOKSLUTET

Utlaningens och utstiillda garantiers fordelning pa olika typer av sikerhet
| foljande tabell visas utlaningen inklusive utestdende garantidtaganden fordelad enligt sékerhet:
(Beloppen i miljoner EUR)

Per 31/12 2003 Belopp %-andel
Lan till eller garanterade av stater

Ian till eller garanterade av medlemsléander 189 1,8

Ian till eller garanterade av 6vriga lander 1421 13,5
Lan till eller garanterade av kommuner i medlemslander 294 2,8
Lan till eller garanterade av foretag agda till 50 % eller mer
av medlemslander eller kommuner i medlemslander 628 6,0
Lan till eller garanterade av bank 618 5,9
Ovriga lan

mot pant eller annan realsékerhet 460

mot negativ klausul och andra ataganden 4 992

mot moderbolagsgaranti och andra garantier 1855 7 307 69,6
L&n utan sakerhet 43 0,4
Totalt 10 500 100,0
Anpassning till sékringsredovisning 51
Utestéende lan (inklusive garantier) totalt 10 551
Per 31/12 2002 Belopp %-andel
Lan till eller garanterade av stater

Ian till eller garanterade av medlemslander 222 2,2

Ian till eller garanterade av 6vriga lander 1529 15,2
Lan till eller garanterade av kommuner i medlemslander 322 3,2
Lan till eller garanterade av foretag agda till 50 % eller mer
av medlemslander eller kommuner i medlemslander 742 7,4
Lan till eller garanterade av bank 546 5,4
Ovriga lan

mot pant eller annan realsékerhet 516

mot negativ klausul och andra ataganden 4518

mot moderbolagsgaranti och andra garantier 1626 6 659 66,1
Lan utan sékerhet 58 0,6
Totalt 10 077 100,0
Anpassning till sékringsredovisning 65
Utestaende lan (inklusive garantier) totalt 10 142

Medlemslanderna garanterar projektinvesteringslan (PIL) upp till féljiande belopp per 31 december
2008:
(Beloppen i 1 000 EUR)

Medlemsland Garantibelopp %-andel
Danmark 391 225 21,7
Finland 357 094 19,8
Island 16 139 0,9
Norge 340 991 19,0
Sverige 694 551 38,6
Totalt 1800 000 100,0
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Medlemslénderna garanterar miljdinvesteringslan (MIL) upp till f6ljande belopp per 31 december 2003:

(Beloppen i 1 000 EUR)

2003 2002
Medlemsland Garantibelopp %-andel Garantibelopp  %-andel
Danmark 72 600 24,2 24 000 24,0
Finland 53 200 17,7 16 600 16,6
Island 3 300 1,1 1100 1,1
Norge 63 500 21,2 19 500 19,5
Sverige 107 400 35,8 38 800 38,8
Totalt 300 000 100,0 100 000 100,0

Medlemslanderna garanterar baltiska investeringslan (BIL) upp till féljande belopp per 31 december

20083:
(Beloppen i 1 000 EUR)

Medlemsland Garantibelopp %-andel
Danmark 13 380 22,3
Finland 11 700 19,5
Island 630 1,0
Norge 11 340 18,9
Sverige 22 950 38,3
Totalt 60 000 100,0

(9) IMMATERIELLA OCH MATERIELLA TILLGANGAR

Bankens immateriella tillgdngar uppgick till 2,6 miljoner EUR (2,0).

Per bokslutsdatum, den 31 december 2003, uppgick anskaffningsvardet fér byggnader och jord-
omraden i eget bruk efter planenliga avskrivningar p& byggnader i balansrékningen till 30,3 miljoner
EUR (31,0). Bostads- och andra aktier och andelar har i balansrakningen ett varde om 1,1 miljon EUR
(1,1). Inventarier och andra materiella tillgdngar har i balansrakningen ett varde om 3,2 miljoner EUR

(1,9).

(10) AVSKRIVNINGAR OCH NEDSKRIVNINGAR

(Beloppen i 1 000 EUR)

2003 2002

Immateriella tillgangar 761 438
Materiella tillgangar

Byggnader 670 670

Maskiner och inventarier 1169 1192

Totalt 2 600 2 300
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NOTER TILL BOKSLUTET

(11) OVRIGA TILLGANGAR
(Beloppen i miljoner EUR)

2003 2002
Derivatkontrakt ingar i Gvriga tillgangar:
Rorlig ranta, nominellt belopp 6 511 5928
Fast ranta, nominellt belopp 11 032 11013
Nominellt belopp totalt 17 543 16 941
Nettoredovisning av nominellt belopp per derivatkontrakt -16 987 -16 593
Derivatfordringar, netto? 556 348
Anpassning till sékringsredovisning och vardeférdndringar
av icke-sdkrande derivatinstrument 831 813
Derivatinstrument 1387 1161
Ovrigt 5 5
Totalt 1393 1166

1) Inklusive aktiverade swaparvoden.

Derivatkontrakten upptas i balansen till verkligt varde netto per swapkontrakt, sa att de swapkontrakt
som har ett positivt verkligt varde netto utgdr en swapfordran, medan de swapkontrakt som har ett
negativt verkligt varde netto utgér en swapskuld i balansrékningen.

(12) UTESTAENDE UPPLANING MOT SKULDBEVIS JAMTE SWAPKONTRAKT
Bankens uppléning var vid utgangen av aret férdelad pa valutorna i tabellen nedan. Tabellen beskriver
aven upplaningens valutaférdelning efter ingdngna swapkontrakt.
(Beloppen i milioner EUR)

Valuta Upplaning Swapkontrakt Nettovaluta
skuld/fordran

2003 2002 2003 2002 2003 2002
Nordiska valutor 1246 1492 1544 1102 2790 2593
EUR 928 1276 5112 3799 6 040 5075
uUsD 3 695 2925 130 1658 3 825 4 582
JPY 1839 2139 -1 796 -2 080 43 59
GBP 2379 2615 -2 364 -2 597 15 18
HKD 535 796 -535 -796 - -
Ovriga valutor 1584 893 -1 541 -850 43 43
Totalt 12 205 12134 550 235 12 755 12 370

Anpassning till sékringsredovisning
och véardeférédndringar av icke-

sékrande derivatinstrument 882 1016 -844 -959 37 57
Swaparvoden - = 174 144 174 144
Utestdende upplaning totalt 13 087 13 150 -121 -580 12 966 12 570

Tabellen ovan inkluderar 249 (224) lanetransaktioner till ett varde om 8 934 miljoner EUR (8 877) under
bankens euro medium term note-program, 4 (8) lanetransaktioner till ett varde om 176 miljoner EUR (234)
under bankens svenska medium term note-program och 2 (1) l&netransaktioner till ett véarde om 1 584
miljoner EUR (954) under bankens amerikanska medium term note-program. Banken har etablerade
commercial paper-program i Europa pa 600 miljoner USD och i USA pa likasa 600 miljoner USD.

Av emissionslanen har 1 571 miljoner EUR (1 869) upptagits med rorlig ranta medan 10 375
milioner EUR (9 984) upptagits till fast ranta. Ovrig uppléning 259 miljoner EUR (281) I6per med fast
ranta. Banken hade per balansdatum ingatt avtal om framtida upplaning av 20,0 miljoner EUR (272,6)
i form av 2 (9) upplaningstransaktioner i euro, vilkas genomsnittliga 16ptid uppgar till 25,0 ar (10,4).
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(13) OVRIGA SKULDER
(Beloppen i miljoner EUR)

2003 2002
Derivatkontrakt ingar i vriga skulder:
Rérlig ranta, nominellt belopp 16 740 15758
Fast réanta, nominellt belopp 1 352 1419
Nominellt belopp totalt 18 092 17177
Nettoredovisning av nominellt belopp per derivatkontrakt -16 812 -16 451
Derivatskulder, netto ) 1 280 726
Anpassning till sékringsredovisning och vérdeféréndringar
av icke-sékrande derivatinstrument -13 -144
Derivatinstrument 1267 582
Ovrigt 15 4
Totalt 1282 586

1) Inklusive swaparvoden.

Derivatkontrakten upptas i balansen till verkligt varde netto per swapkontrakt, s& att de swapkontrakt
som har ett positivt verkligt varde netto utgdr en swapfordran, medan de swapkontrakt som har ett
negativt verkligt varde netto utgdr en swapskuld i balansrakningen.

(14) GRUNDKAPITAL - INBETALAT GRUNDKAPITAL

Av grundkapitalet har medlemslénderna tecknat foljande belopp:
(Beloppen i miljoner EUR)

Medlemsland 2003 %-andel
Danmark 881,1 22,0
Finland 765,8 19,2
Island 38,6 1,0
Norge 793,1 19,8
Sverige 15214 38,0
Totalt 4 000,0 100,0

Medlemslandernas andel av inbetalat kapital ar féljande:
(Beloppen i miljoner EUR)

Medlemsland 2003 %-andel
Danmark 89,2 22,1
Finland 74,4 18,4
Island 3,9 1,0
Norge 77,1 19,1
Sverige 159,5 39,5
Totalt 404,3 100,0

(15) RESERVFOND

Vid utgangen av ar 2002 uppgick reservfonden till 554,0 miljoner EUR. Av rakenskapsarets 6verskott
for ar 2002 Gverfordes till reservfonden 91,0 miljoner EUR. Vid utgangen av ar 2003 uppgar reserv-
fonden till 645,0 miljoner EUR eller 16,1 % av grundkapitalet.
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NOTER TILL BOKSLUTET

(16) KREDITRISKFONDER

Den allméanna kreditriskfonden som redovisas under eget kapital och som uppbyggts med avsattningar
av tidigare rakenskapsperioders dverskott ar avsedd att tacka icke identifierade, exceptionella kreditfor-
luster. Den allménna kreditriskfonden utgér tillsammans med reservfonden bankens allménna reserver.

Den allménna kreditriskfonden uppgick &r 2003 till 337,0 miljoner EUR. Av rékenskapsarets Gver-
skott foreslar styrelsen en 6verféring om 20,0 miljoner EUR till denna fond.

| enlighet med bankens stadgar § 6A, har banken etablerat en sérskild kreditriskfond for projekt-
investeringslaneordningen for att i férsta hand tacka bankens egen risk vid denna laneordning. Ar 2003
uppgar denna fond till 98,2 miljoner EUR.

De nya riktlinjerna fér aberopandet av medlemslandernas garantier, som trader i kraft den 1 juli 2004,
innebar att banken sjalv svarar fér 100 % av uppkomna forluster under enskilda PIL-1an upp till det
belopp som vid envar tidpunkt finns avsatt i den sarskilda kreditriskfonden for PIL. Forst darefter
kommer styrelsen att &beropa medlemslandernas garantier. Bankens styrelse har beslutat foresla
betydande arliga avsattningar till kreditriskfonden PIL under de narmaste 3-5 aren. Av rdkenskaps-
arets 6verskott foreslar styrelsen en éverféring om 90,0 miljoner EUR till denna fond.

Utover detta har banken under eget kapital byggt upp en fond pa 4,3 miljoner EUR for HIPC-
programmet, Debt Initiative for Heavily Indebted Poor Countries.

Sammanlagt utg6r dessa kreditriskfonder 439,5 miljoner EUR per 31 december 2003.

(17) ANSVARSFORBINDELSER OCH ATAGANDEN

(Beloppen i miljoner EUR)

2003 2002
Utstallda garantier (not 8) 29 32
Avtalade, icke utbetalade 1an (not 8) 978 1093
Upplaningsataganden 20 273
Aktieteckning i European Investment Fund, icke betalad del 4 4
Erhélina och utstéllda panter for exponering av derivatkontrakt
Erhéllina panter? 162 161
Utstéllda panter?) 255 1
1) Verkligt vérde.
2) Bokféringsvarde.
(18) VERKLIGT VARDE FOR FINANSIELLA INSTRUMENT
(Beloppen i miljoner EUR) 2003 2002
Verkligt Verkligt
vérde vérde
Bokfort Verkligt Bokfort Bokfort Verkligt  Bokfért
vérde védrde vérde vérde vérde védrde
Tillgangar
Likvida medel 2997 2997 - 3227 3227 -
Langfristiga placeringar
hos kreditinstitut 124 124 - 100 101 1
Fordringsbevis 1254 1297 43 970 1019 49
Ovriga placeringar i
finansiella instrument 8 8 - 6 6 =
Utestdende lan 10 522 10 526 4 10110 10133 23
Derivatinstrument, netto 1387 1387 - 1161 1161 -
47 73
Skulder
Kortfristig upplaning fran
kreditinstitut 252 252 - 281 281 -
Langfristig upplaning fran
kreditinstitut 114 114 - 100 101 1
Emissionslan 12 822 12 826 4 12 850 12 853 3
Ovrig uppléning 264 264 - 299 299 -
Derivatinstrument, netto 1267 1267 - 582 582 -
4 4
Netto 43 69
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(19) FORFALLOPROFIL
(Beloppen i miljoner EUR)

| tabellen nedan presenteras tillgdngarna och skulderna enligt kvarvarande 16ptid utraknat fran balansdagen
till maturitet. M6jlighet till fortida aterbetalning beaktas i frdga om derivatkontrakt och upplaningstransaktioner.
Utestdende lan déremot rapporteras enligt den sista mojliga amorteringsdagen. Tillgangar och skulder som
inte har en avtalad forfallodag samt alla vardejusteringar redovisas under posten odefinierat. Se dven noterna

11 och 13.
0-6 6-12 1-5ar 5-10ar Over Odefi- Totalt
manader manader 10 ar nierat
Tillgangar
Likvida medel 717 147 1956 71 105 1 2997
Finansiella placeringar
Placeringar hos kreditinstitut 67 57 - - - - 124
Fordringsbevis 69 12 693 395 82 5 1254
Ovrigt - - - - - 8 8
136 69 693 395 82 13 1387
Utlaning
Utestaende lan 436 508 4 806 4 057 664 51 10 522
Immateriella tillgangar - - - - - 3 3
Materiella tillgangar - - - - - 35 35
Ovriga tillgdngar
Derivatinstrument
Kapitalfordran) 770 767 3797 1265 1111 831 8 542
Kapitalskuld -698 -709 -3 624 -1234 -889 - -7 155
72 58 173 32 222 831 1387
Ovriga tillgéngar - - - - - 5 5
Upplupna réntor och provisioner = = = - - 331 331
Summa tillgdngar 1 361 782 7 628 4 554 1073 1268 16 666
0-6 6-12 1-5ar 5-10ar Over Odefi- Totalt
manader manader 10 ar nierat
Skulder och eget kapital
Skulder
Upplaning fran kreditinstitut
Kortfristig 252 - - - - - 252
Langfristig 57 57 - - - - 114
309 57 - - - - 367
Uppléning mot skuldbevis 1009 1206 6 653 1425 1912 882 13 087
Ovriga skulder
Derivatinstrument
Kapitalfordran -392 -843 -5 961 -1302 -1 160 -13 -9 671
Kapitalskuld 407 929 6 655 1538 1408 - 10 938
15 87 694 236 248 -13 1267
Ovriga skulder - - - - - 15 15
Upplupna réntor och provisioner - - - - - 282 282
Summa skulder 1334 1350 7347 1660 2160 1165 15017
Eget kapital = = = = = 1650 1650
Summa skulder och eget kapital 1 334 1350 7 347 1660 2160 2815 16 666
Netto under perioden 27 -568 280 2 894 -1 087 -1 546 -
Kumulativt netto under perioden 27 -541 -261 2634 1546 - -

1) Inklusive swaparvoden.
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NOTER TILL BOKSLUTET

(20) DEN GENOMSNITTLIGA BALANSRAKNINGEN
(Beloppen i miljoner EUR)

2003 2002
Tillgangar
Likvida medel 3578 2 896
Finansiella placeringar
Placeringar hos kreditinstitut 123 83
Fordringsbevis 1101 872
Ovrigt 2 6
1226 961
Utlaning
Utestdende lan, netto efter reserveringar for kreditforluster 10 197 10 021
Immateriella tillgangar 2 2
Materiella tillgangar 34 35
Ovriga tillgngar
Derivatinstrument 1202 919
Ovriga tillgdngar 13 22
1215 941
Upplupna réntor och provisioner 341 369
Summa tillgdngar 16 594 15 225
Skulder och eget kapital
Skulder
Upplaning fran kreditinstitut
Kortfristig upplaning fran kreditinstitut 280 242
Langfristig upplaning fran kreditinstitut 121 83
401 325
Upplaning mot skuldbevis
Emissionslan 13 145 12 213
Ovrig upplaning 269 282
13413 12 495
Ovriga skulder
Derivatinstrument 877 573
Ovriga skulder 6 8
883 582
Upplupna réntor och provisioner 301 331
Summa skulder 14 999 13733
Eget kapital 1594 1492
Summa skulder och eget kapital 16 594 15 225

Den genomsnittliga balansrékningen ar utraknad pa manatlig basis.
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(21) KASSAFLODESANALYS
(Beloppen i 1 000 EUR)

2003 2002
Arets 6verskott 151 334 141 631
Periodiserade upplaningskostnader 8 798 9 254
Marknadsvérdejustering, tradingportféljen 6 364 -12 315
Av- och nedskrivningar pa immateriella och materiella tillgdngar 2600 2 300
Férandring i upplupna réntor och provisioner (tillgangar) 23 805 44 633
Férandring i upplupna réantor och provisioner (skulder) -32 219 -52 346
Reservering for befarade kreditforluster -307 3475
Anpassning till sakringsredovisning och vardeférandringar
av icke-sékrande derivatinstrument -8 221 4
Ovriga justeringar av arets dverskott 57 665
Kassaflode fran rorelsen 152 211 137 300
Specifikation av forandringen i nettolikviditet per 31/12:
(Beloppen i 1 000 EUR)

2003 2002
Kassa och banktillgodohavanden 10 430 5651
Kortfristiga placeringar hos kreditinstitut 575 337 1387 804
Likvida fordringsbevis med rérlig rénta 2410 902 1 833 851
Likvida medel 2 996 669 3 227 307
Kortfristig upplaning fran kreditinstitut -252 373 -280 749
Nettolikviditet 2744 295 2 946 558
Forandring i nettolikviditet -202 262 305 521

(22) VALUTAKURSER
EUR-kurs per EUR-kurs per
31/12 2003 31/12 2002

DKK  Danska kronor 7,4450 7,4288
ISK Islandska kronor 89,46 84,74
NOK  Norska kronor 8,4141 7,2756
SEK  Svenska kronor 9,0800 9,1528
AUD  Australiska dollar 1,6802 1,8556
CAD Kanadensiska dollar 1,6234 1,6550
CHF  Schweiziska franc 1,5579 1,4524
CZK  Tjeckiska kronor 32,410 31,577
EEK  Estniska kronor 15,6466* 15,6466
GBP  Brittiska pund 0,7048 0,6505
HKD  Hongkong-dollar 9,8049 8,1781
JPY  Japanska yen 135,05 124,39
LVL Lettiska lati 0,6725 0,6140
NZD Nyzeelandska dollar 1,9244 1,9975
PLN  Polska zloty 4,7019 4,0210
SDR  Sarskilda dragningsratter 0,84823** 0,77408
SGD Singapore-dollar 2,1450 1,8199
SKK  Slovakiska kronor 41,170 41,503
TWD Taiwan-dollar 42,82379* 36,33226**
USD Amerikanska dollar 1,2630 1,0487
ZAR  Sydafrikanska rand 8,3276 9,0094

* Fast véxelkurs till euro.
** Kursen utréknad sa att marknadskursen i USD/valutan givit EUR/valutan.
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Till Kontroll-
kommittén

for Nordiska
Investeringsbanken

I egenskap av revisorer utsedda av Kon-
trollkommittén for Nordiska Invester-
ingsbanken har vi granskat bankens ars-
redovisning, rikenskaper och forvaltning
for ar 2003. Det ar styrelsen och verk-
stallande direktdren som har ansvaret
for rakenskapshandlingarna och forvalt-
ningen. Virt ansvar ar att uttala oss om
drsredovisningen och forvaltningen pa
grundval av var revision.

Revisionen har utforts 1 enlighet med
internationella revisionsrekommendatio-
ner utfirdade av International Federation of
Accountants. Detta innebir att vi har pla-

REVISIONSBERATTELSER

nerat och utfort revisionen for att i rim-
lig grad forsikra oss om att arsredovis-
ningen inte innehaller visentliga fel. En
revision innefattar att granska ett urval av
underlagen f6r belopp och annan infor-
mation 1 drsredovisningen. I en revision
ingdr dven att prova tillimpade redo-
visningsprinciper och visentliga bedom-
ningar samt att bedéma den samlade
informationen i arsredovisningen. Vir
revision innefattar dven en bedomning
av om styrelsens och verkstillande direk-
torens forvaltning av banken utforts 1
enlighet med dess stadgar. Vi anser att
var revision ger oss rimlig grund for
vara uttalanden nedan.

Enligt vir uppfattning ger arsredo-
visningen en rittvisande bild av Nordis-
ka Investeringsbankens finansiella stall-
ning den 31 december 2003 och resul-

tatet och kassaflodet av dess verksamhet
for ar 2003 1 enlighet med internatio-
nella redovisningsprinciper som antagits
av International Accounting Standards Board.
Vi anser dven att styrelsen och verkstil-
lande direktoren forvaltat Bankens ange-
ligenheter 1 enlighet med dess stadgar.

Helsingfors den 5 mars 2004

Kristian Hallback
CGR -revisor
Ernst & Young, Helsingfors
Torbjorn Hanson
Auktoriserad revisor
Ernst & Young, Stockholm

Till Nordiska
ministerradet

Kontrollkommitténs for Nordiska Investe-
ringsbanken berittelse over revisionen av
bankens forvaltning och rikenskaper.

I enlighet med § 13 i stadgarna for
Nordiska Investeringsbanken utsedda att
kontrollera bankens verksamhet och svara
for revisionen av banken, avger vi efter att
ha slutfort vart uppdrag for ar 2003 fol-
jande berittelse:

Kontrollkommittén har sammantritt
under rikenskapsiret och efter att ban-
kens arsredovisning upprittats, varvid
erforderliga kontroll- och gransknings-

atgirder vidtagits. Bankens drsredovisning

Jonina Bjartmarz
Per Kaalund

Tuve Skanberg

har genomgitts vid mote 1 Helsingfors
den 5 mars 2004. I sitt arbete har kon-
trollkommittén erhillit den information
och vidtagit de granskningsitgirder, som
kommittén ansett erforderliga for att
beddma bankens risksituation. Vi har tagit
del av den revisionsberittelse, som avgi-
vits av de av kontrollkommittén utsedda

fackrevisorerna den 5 mars 2004.

P3 basis av vir revision konstaterar vi,

e att bankens verksamhet under
rakenskapsaret bedrivits 1 Gverens-
stimmelse med stadgarna och

e att arsredovisningen ger en ritt-

visande bild av bankens stillning
31/12 2003 samt av resultatet av

Helsingfors den 5 mars 2004
Bill Fransson
Olavi Ala-Nissila

Riitta Prusti

Gudmundur Snorrason
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bankens verksamhet och av finansier-
ingen under dr 2003. R ikenskaps-

arets Gverskott enligt resultatrikning-
en uppgdr till 151 334 450,72 EUR.

Vi tillstyrker for Nordiska ministerradet,

e att den av styrelsen foreslagna
disponeringen av rikenskapsirets
overskott godkinns,

e att resultatrikningen och balans-
rakningen faststills,

e att styrelsens forslag till utdelning till
dgarna godkinns samt,

e att styrelsen och verkstillande
direktoren beviljas ansvarsfrihet for
forvaltningen av bankens angeligen-
heter under det av oss granskade

rikenskapsaret.

Trond Helleland

Gitte Seeberg

Anders Talleraas



KONTROLLKOMMITTEN

Kontrollkommittén kontrollerar att bankens verksamhet bedrivs i hdgst tva ar. En representant for varje nordiskt land utses av Nor-
Sverensstimmelse med stadgarna. Kommittén svarar for revisionen  diska ministerridet och fem representanter utses av Nordiska radet.
och avger drligen revisionsberittelse till Nordiska ministerradet. Kontrollkommittén sammantrider 1 regel tvd ginger arligen 1

Kommittén bestar av tio ledaméter, som utses {0r en period av  anslutning till att delirs- och arsboksluten gors upp.
DANMARK Gitte Seeberg folketingsmedlem

Per Kaalund folketingsmedlem

FINLAND  Olavi Ala-Nissiléd riksdagsledamot
Riitta Prusti f.d. riksdagsledamot

ISLAND Gudmundur Snorrason auktoriserad revisor (ordforande 04/05)
Jénina Bjartmarz alltingsledamot

NORGE Anders Talleraas dagligleder, sivilingenior
Trond Helleland stortingsrepresentant

SVERIGE Bill Fransson verkstillande direktor (ordforande 03/04)
Tuve Skanberg riksdagsledamot

FACKREVISORER UTSEDDA AV KONTROLLKOMMITTEN
Kristian Hallbdck CGR, Ernst & Young, Helsingfors
Torbjorn Hanson auktoriserad revisor, Ernst & Young, Stockholm

Per-Olof Johansson CGR, Ernst & Young, Helsingfors
kontrollkommitténs sekreterare
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STYRELSEN

Styrelsen utévar bankens samtliga befogenheter, men kan i den  ledamoter for en period av hogst fyra ar. Dirutover utses tva sup-
utstrickning som anses dndamalsenlig delegera dem till verkstil-  pleanter. Ordférande- och vice ordférandeposterna vixlar mellan
lande direktoren. Styrelsen fattar beslut i utlinings- och finans-  representanter for staterna for en period av tva ar.

drenden samt i administrativa frigor. Styrelsen sammantrider ca atta ganger arligen.

Styrelsen bestir av tio ledamoter. Varje medlemsland utser tva

DANMARK Ib Katznelson Lars Kolte Suppleanter:
frin 1/6 1996, frin 1/8 2002, Hans Denkov
administrationschef, direktor, Eksport afdelingschef, Danmarks
Qkonomi- og Kredit Fonden Nationalbank
Ehrvervsministeriet William Friis-Moller
ambassador
FINLAND Bo Goran Kristina Sarjo Suppleanter:
Eriksson frdn 1/7 2003, Risto Paaermaa
frin 1/4 1998, finansrid, industrirdd, bitr, avd, chef,
.. o . T Handels- och industriministeriet
overdirektor, Finansministeriet
Handels- och saeppo Suokko o
(Seppo Suokko frin 1/7 2003, finansrdd
industriministeriet till 30/6 2003, (Tytti Noras
finansrid) till 30/6 2003, lagstiftningsrad,
Finansministeriet)
ISLAND Bolli Thor Bollason Thorsteinn Suppleanter:
fran 1/6 2002, Olafsson Pall Magnisson
avdelningschef, fran 1/7 1996, politisk ridgivare,
Finansministeriet direktor Handels- och industri-
(styrelsens vice ministeriet
ordfrande) Ragnheidur E. Arnadéttir
politisk ridgivare,
Finansministeriet
NORGE Eli Telhaug Arild Sundberg Suppleanter:
frin 1/6 1998, frin 1/6 1996, Kari Gjesteby
ekspedisjonssjef, trygdedirektor, direktor, Norges Bank
Finansdepartementet Rikstrygdeverket Peter Reine
avdelingsdirektor,
Finansdepartementet
SVERIGE Claes de Bo Marking Suppleanter:
Neergaard frin 1/6 1996, Jan Landahl
fran 1/2 2003, direktor overdirektor,
direktor Ansvarskommittén,
(styrelsens ordférande) Finansdepartementet

(Sven Hegelund

till 31/1 2003,
statssekreterare,
Finansdepartementet)
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Lena Rooth

chef, Internationell
Affirsfinansiering,
Exportradet



LEDNINGSGRUPPEN

Joén Sigurdsson

Verkstillande direktor sedan 1994.
Fil.kand., Stockholms universitet;
M. Sc. Econ., London School of
Economics and Political Science.

Erkki Karmila

Vice verkstillande direktor sedan 1993.
Chef for avdelningen for internationella
lin. Vicehiradshévding, jurlic., Abo
universitet; Master of Laws (Harvard).

Siv Hellén

Direktor sedan 1985.
Chefsjurist.Vicehidradshévding, jur. kand.,
Helsingfors universitet; eMBA, Helsingfors
Handelshogskola.

Juha Kotajoki

Direktor sedan 1996.

Chef for avdelningen for riskstyrning.
Ansvarar inom ledningsgruppen dven
t6r bankens stabstunktion personal och
kontor. Fil kand., Abo universitet.
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Carl Léwenhielm

Vice verkstillande direktor sedan 1996.
Chef t6r avdelningen {6r nordiska lin.
Civilekonom, Handelshogskolan

i Stockholm.

Bo Heide-Ottosen

Vice verkstillande direktor sedan 1998.
Chef for finansavdelningen. Ansvarar
inom ledningsgruppen &ven for stabs-
funktionerna redovisning och budge-
tering samt I'T. Cand.oecon., Arhus
universitet; SEP, Stanford University;
PED, IMD.

Oddvar Sten Ronsen

Direktor sedan 1993.

Chef for analysavdelningen. Ansvarar
inom ledningsgruppen iven for finansiell
administration och planering samt leder
projektorganisationen for miljofinansier-
ing inom den nordliga dimensionen.
B.A. (Econ.) Hon., Manchester Uni-
versity; M. Sc., Warwick University
Graduate Business School, England.



NIBs ORGANISATION

VERKSTALLANDE DIREKTOR

Jon Sigurdsson

STABSFUNKTIONER
Allman juridik
Analysavdelningen och
projektorganisationen
for Nordliga dimensionen
Finansiell administration
och planering
Information och PR
Intern revision

IT

Personal och kontor
Redovisning och
budgetering
Riskstyrning

NORDISKA AVDELNINGEN

Danmark
Finland
Island
Norge
Sverige
Juridik
Kreditenhet

Siv Hellén (medlem av ledningsgruppen)

Oddvar Sten Rensen (medlem av ledningsgruppen)

Christer Bjorklund
Jamima Lofstrom
Martin Gardberg
Seija Hallavo
Christer Boije

Stina Kontro
Juha Kotajoki (medlem av ledningsgruppen)

Carl Lowenhielm (medlem av ledningsgruppen)

Per Klaumann

Lars Selenius
Gudmundur Olason
Lars Fuglesang

Lars Norén

Ann Damstrom

Kenneth Gronholm

INTERNATIONELLA AVDELNINGEN

Afrika och Mellanéstern
Asien

Baltikum och Polen
Central- och Osteuropa
Latinamerika
Privatsektorprojekt
Juridik

Kreditenhet

FINANSAVDELNINGEN

Upplaning
Kapitalfoérvaltning
Finansanalys
Juridik

Erkki Karmila (medlem av ledningsgruppen)
Lars-Ake Olsson (stillf. for avdelningschefen)

Jorgen D. Ilsoe

Seren Kjer Mortensen

Lauri Johnson

Martin Relander

Lars-Ake Olsson

Tarja Kylanpia

Mirja Koskimiki, Klaus Stubkjer, Ebbe Thalin
Liisa Niemeld

Bo Heide-Ottosen (medlem av ledningsgruppen)
Torben Nielsen (stallf. for avdelningschefen)

Kari Kukka

Torben Nielsen

Kaare Guttorm Andersen

Sten Holmberg, Pernelle Skytte

Uppdaterade och nirmare uppgifter om NIB:s personal finns pd adressen wwiw.nib.int
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NIB gor stora satsningar pa personalens
utveckling och vilbefinnande. Personal-
politiken befister det faktum att en moti-
verad personal utgdr en viktig resurs for
organisationens utveckling och goda
resultat. Syftet med personalpolitiken ir
att skapa en attraktiv och professionellt
stimulerande arbetsmiljo.

I slutet av r 2003 uppgick NIB:s
personalstyrka till 147 personer jimfort
med 144 dret innan. Av personalen var
73 kvinnor och 74 min. Nationalitets-
fordelningen framgar av figuren bredvid.
Personalens genomsnittsalder var 43,2 ar
och den genomsnittliga anstillningstiden
var 8,9 ar.

Utbildningsverksamheten var fort-
sattningsvis aktiv under dr 2003. Antalet
utbildningsdagar uppgick i genomsnitt
till 6,8 per person. Denna siffra inklude-
rar sivil extern som intern utbildning.
Den interna arbetsledarutbildningen
kring temat kommunikation och ledar-
skap fortsatte under dret. Kurser i presen-
tations- och férhandlingsteknik samt
foretagsanalys arrangerades ocksa. I sprak-
undervisningen, som omfattade ett tiotal
sprak, deltog ca 90 personer. Under-
visningen skedde frimst i grupp. Den
okade satsningen pa miljoinvesterings-
projekt i Ryssland bidrog till att antalet
lektioner i ryska 6kade. Utbildning i
informationsteknologi  gillde frimst
anvindning av mjukvaruprogram. Perso-
nalen deltog dven i extern utbildning i
form av kurser och seminarier kring

aktuella teman i anslutning till de egna

PERSONAL

arbetsuppgifterna, samt i individuella ut-
bildningsprogram. De anstillda deltog i
internationella konferenser for att upp-
ratthalla sin expertis och sina kontakter
till kolleger runtom i virlden.

Temat for NIB:s drligen aterkom-
mande personalseminarium var Estlands,
Lettlands och Litauens forestiende med-
lemskap 1 NIB och utmaningar for-
knippade med medlemskapet. Vid semi-
nariet, dir 127 personer deltog, presente-
rades konsekvenserna av medlemskapet
for bankens verksamhet. Dessutom dis-
kuterades bl.a. nya utbildningsbehov.

Under dret gjordes en uppfoljning av
den arbetsklimatunders6kning som gjor-
des 1999 av Institutet for arbetshygien.
Resultatet uppvisade en forbittring pa
minga omriden jimfért med 1999.
Aktuella utvecklingsomriden uppmirk-
sammades vid den avdelningsvisa
genomging av resultatet som gjordes
tillsammans med en representant frin
institutet.

NIB virnar om personalens vilbe-
finnande bl.a. genom forebyggande hil-
sovird och dtgirder fOr att frimja arbe-
tarskydd och ergonomi. Inom ramen for
den torebyggande hilsovirden subventio-
neras olika motionsaktiviteter. Under aret
togs en ny motionssal i bruk i bankens
fastighet i Helsingfors. I samband med
detta hade personalen mgjlighet att f3
personlig handledning av en arbetsfysio-
terapeut och ligga upp individuella tri-
ningsprogram. Personalen har mojlighet
att vid behov anvinda privata hilsovards-

NIB 2003 m Arsredovisning

och likartjinster inom ramen for en
sjukkostnadstorsikring som NIB tecknat.
Milet 4r ocksa att 6ka trivseln pa arbets-
platsen genom olika sociala aktiviteter.
For personalen med familjer ordnas kul-
turevenemang och fritidsaktiviteter vilket
mojliggor social samvaro Gver sprik- och
kulturgrinserna.

Under dret infordes flextid pa NIB.
Behovet av flexiblare arbetstid har Skat
mirkbart under de senaste dren och en for-
frigan visade att majoriteten av personalen
Onskade att banken &vergdr till flextid.

Bankens samarbetsnimnd har som
uppgift att utveckla arbetsforhillandena
och effektivisera vixelverkan mellan
arbetsgivare och personal. Nimnden
sammantradde fyra ginger under ar 2003.
Aktuella drenden var bl.a. flextid, interna
utrymmesfrigor, bemannings- och ut-

bildningsplaner samt bankens personal-

regelverk.
ANTAL ANSTALLDA
=== DK =—=INO
m Fl . SE
—is mm Ovriga
150




LANGFRISTIG UPPLANING 2003

Valuta Belopp Belopp Emissionskurs  Nominell Maturitet Ledande/Arrangerande bank
mn mn EUR rénta % ar

BORSNOTERADE SYNDIKERADE OBLIGATIONSLAN

TWD 4 000 107 100,000 % FRN 4  2008/2010 Citibank Securities (Taiwan) Ltd

TWD 3 000 79 100,000 % FRN 4) 2010 Citibank Securities (Taiwan) Ltd

NzZD 100 52 101,955 % 6,00 % 2008 Deutsche Bank AG/ Fortis Bank nv sa
UsD 1000 898 99,963 % 3,125 % 2008 BNP Paribas/HSBC/Morgan Stanley
LVL 5 8 100,200 % 4,250 % 2007 Nordea Bank Finland Plc

TWD 4 000 101 100,000 % FRN 4  2008/2010 Citibank Securities (Taiwan) Ltd

OVRIGA BORSNOTERADE LAN

NOK 500 67 101,860 % 6,125 % 2007 Fortis Bank nv sa

uUsD 48 44 71,500 % 0,50 % 2013 Mizuho International Plc

uUsD 20 19 100,000 % 0,000 % 1) 3) 2033 Merrill Lynch International

uUsD 62 58 70,430 % 0,500 % 2013 UFJ International Plc

EUR 14 14 72,670 % 0,500 % 2013 UFJ International Plc

AUD 20 M 100,000 % 4,182 % 2007 Dresdner Bank AG London Branch
EUR 50 50 100,000 % FRN 4) 2008 Morgan Stanley & Co International Ltd
AUD 512 287 100,000 % 4,680 % 2008 Citigroup Global Markets Ltd

AUD 52 29 100,000 % 4,320 % 2008 Mizuho International Plc

UsD 20 18 100,000 % 0,000 % 1) 3) 2033 Morgan Stanley & Co International Ltd
UsD 11 10 100,000 % 0,000 % 1) 3) 2033 Morgan Stanley & Co International Ltd
NzD 73 37 100,000 % 4,560 % 2006 Mizuho International Plc

CAD 60 38 100,000 % 3,950 % 2010 Mizuho International Plc

AUD 58 33 100,000 % 4,530 % 2009 Mizuho International Plc

uUsD 20 18 100,000 % 0,000 % 1)3) 2033 HSBC Bank Plc

UsD 30 27 100,000 % 0,000 % 1) 3) 2033 Deutsche Bank AG London

USD 100 92 100,000 % 0,000 % 1) 3) 2033 Citigroup Global Markets Ltd

UsD 50 46 100,000 % 0,000 % 1)3) 2033 UBS Limited

uUsD 100 92 100,000 % 0,000 % 1)3) 2033 BNP Paribas

UsD 150 129 63,720 % 0,500 % 2014 Daiwa Securities SMBC Europe Ltd
HKD 376 44 99,000 % 5,630 % 2017 HSBC Banking Corporation Ltd
USD 100 79 100,000 % 0,000 % 1) 3) 2033 Citigroup Global Markets

GBP 21 30 99,980 % 4,300 % 2007 Nomura International Plc

OVRIGA LAN

JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1) 2) 2033 Mizuho International Plc

JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1) 2) 2033 Mizuho International Plc

JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1) 2) 2033 Nomura International Plc

JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1)2) 2033 JP Morgan Securities Ltd

JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1) 2) 2033 UFJ International Plc

JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1) 2) 2033 Salomon Brothers International Ltd
uUsD 5 5 100,000 % 2,3/5,6 % 1) 2013 Mitsubishi Trust International Ltd
JPY 1000 8 100,500 % PRDC 2) 2023 Daiwa Securities SMBC Europe Ltd
JPY 3 000 24 100,000 % PRDC 1) 2) 2033 Nomura International Plc

JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1)2) 2033 Merrill Lynch International

uUsD 20 19 100,000 % 0,000 % 1) 3) 2033 Salomon Brothers International Ltd
JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1) 2) 2033 Nomura International Plc

uUsD 25 23 100,000 % 0,000 % 1) 3) 2033 Salomon Brothers International Ltd
HKD 100 12 100,000 % 4,930 % 2013 HSBC Bank Plc

JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1) 5) 2033 Goldman Sachs International

uUsD 70 17 28,380 % 0,000 % 1) 2023 Salomon Brothers International Ltd
JPY 1000 8 100,000 % FRN 4)6) 2018 JP Morgan Securities Ltd

uUsD 100 17 19,307 % 0,000 % 1) 2028 Citigroup Global Markets Ltd

JPY 1300 9 100,000 % PRDC 1)2) 2033 Citigroup Global Markets Ltd
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JPY 2 000 14 100,000 % PRDC 1) 5) 2033 Morgan Stanley & Co International Ltd
JPY 1050 7 100,500 % PRDC 1) 5) 2033 Daiwa Securities SMBC Europe Ltd
JPY 2200 16 100,500 % PRDC 1) 2) 2033 Daiwa Securities SMBC Europe Ltd
JPY 1000 7 100,000 % PRDC 1) 5) 2033 JP Morgan Securities Ltd

JPY 2 000 14 100,000 % PRDC 1)2) 2033 JP Morgan Securities Ltd

JPY 1200 9 100,000 % PRDC 1) 2) 2033 Merrill Lynch International

JPY 2 000 14 100,000 % PRDC 1) 5) 2033 Nomura International

uUsb 100 24 28,385 % 0,000 % 1) 2024 Citigroup Global Markets Ltd

JPY 1100 8 100,000 % PRDC 1)7) 2033 Citigroup Global Markets Ltd

JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1) 5) 2033 JP Morgan Securities Ltd

SEK 50 5 110,000 % 0,000 % 8) 2008 Credit Suisse First Boston Int

USD 100 21 24,426 % 0,000 % 1) 2028 Merrill Lynch International

uUsD 105 17 18,322 % 0,000 % 1) 2033 Credit Suisse First Boston (Europe) Ltd
JPY 1100 8 100,000 % PRDC 1) 5) 2028 Tokyo-Mitsubishi International Plc
JPY 1000 7 100,000 % PRDC 1) 2) 2033 Mizuho International Plc

USD 100 19 21,766 % 0,000 % 1) 2030 Merrill Lynch International

JPY 1000 7 100,000 % PRDC 1) 5) 2033 Nomura International Plc

JPY 1000 7 100,000 % PRDC 1)7) 2033 Citigroup Global Markets Ltd

JPY 1000 7 100,500 % PRDC 1)7) 2033 Daiwa Securities SMBC Europe Ltd
JPY 1300 10 100,000 % PRDC 1)2) 2033 Citigroup Global Markets Ltd

JPY 1700 13 100,000 % PRDC 1)2) 2033 Tokyo-Mitsubishi International Plc
JPY 1000 7 100,000 % PRDC 1)2) 2023 Mizuho International Plc

JPY 1000 7 100,000 % PRDC 1) 5) 2033 JP Morgan Securities Ltd

JPY 1000 7 100,000 % PRDC 1) 5) 2033 Nomura International Plc

uUsb 75 18 26,900 % 0,000 % 1) 2025 ABN AMRO Bank N.V.

uUsD 20 18 100,000 % 0,000 % 1) 3) 2033 JP Morgan Securities Ltd

JPY 1000 7 100,000 % PRDC 1) 5) 2033 JP Morgan Securities Ltd

JPY 1300 10 100,000 % PRDC 1)2) 2033 Citigroup Global Markets Ltd

HKD 130 15 100,000 % 5,300 % 2016 Bank of America Asia Ltd

JPY 1000 8 100,000 % PRDC 1) 2) 2033 JP Morgan Securities Ltd

USD 40 34 100,000 % 4,000 % 2009 Nomura International Plc

uUsD 25 21 100,000 % 0,000 % 1) 3) 2033 Citigroup Global Markets Ltd

PLN 70 15 100,000 % CMS 4) 2013 Merrill Lynch Int/Bank Przemyslowo-Handlowy PBK SA.
USD 100 79 100,000 % 3,880 % 2009 Tokyo-Mitsubishi International Plc

1
2
3
4
5
6
7
8

Kan fortidsinlésas.

Knutet till JPY/USD-véxelkursen.
Aterbetalas till dverkurs.

Rorlig rénta.

Knutet till JPY/AUD-véxelkursen.
Réntebetalning i EUR eller USD.
Knutet till JPY/EUR-vaxelkursen.

Knutet till aktieindex.
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NORDISKA LAN 2003

AVTALADE OCH UTBETALADE LAN PER SEKTOR

Avtalade, inte utbetalade 1an ingér i kundférteckningen men har inte beloppberéknats.
| férteckningen ingdr kunder vars godkannande till publicering erhallits.

Sektor/Kund Projekt Utbetalat % av totala
mn EUR utbetalningar
TILLVERKNINGSINDUSTRIN 533,5 42 %
Livsmedel och dryckesvaror 108,8 9 %
Arla Foods AB (publ), Sverige Investeringar i ett nytt mejeri i Vimmerby. Med invester-
ingarna koncentrerar bolaget en stor del av sin mjolk-
pulverproduktion till Sverige.
Cerealia AB, Sverige Forvérv av danska bagerikoncernen Schulstad som ar en
viktig leverantor av farskt brod i Skandinavien.
Danish Crown A.m.b.a., Danmark Miljéinvesteringar i befintliga slakterier samt i ett nytt
slakteri i Horsens, Danmark.
Tra, massa och papper 156,0 12 %
Biko-Lat Inc., Lettland Ombyggnad av traféradlingsfabrik i Lettland.
Ahlstrém Abp, Finland Forvarv av foretag som tillverkar fibertyg i Sverige. Kopet
ar en del av ett storre férvéarv av den amerikanska Dexter-
koncernens fiberduksproduktion.
Billerud AB (publ), Sverige Investeringar i miljéférbattrande atgarder under aren
2004-2006, framst i Gruvons bruk i Sverige dar det
stdrsta enskilda projektet omfattar forbattrad externrening.
M-real Oyj, Finland Miljéinvestering vid pappersbruk i Husum, Sverige. Ett
nytt biologiskt reningsverk uppférs i anslutning till brukets
avfallsdeponi.
SCA Coordination Center N.V,, Investeringar i milj6forbattrande atgérder, bl.a. vatten-
Belgien rening i en massafabrik, ett nytt blekeri i ett pappers-
bruk och en slampanna i ett tissuebruk varigenom slam
fran papperstillverkningen omvandlas till energi.
Sveaskog AB (publ), Sverige Investeringar vid ett integrerat massa- och kartongbruk
i Frovi, Sverige, som medfér vasentliga miljoforbattringar,
saval genom Okad effektivisering och 6kat kapacitets-
utnyttjande som genom minskade utslapp till luft och vatten.
UPM-Kymmene Oyj, Finland Miljdinvesteringar i massafabrik i Jakobstad, Finland.
Kemi och mineral 136,9 11 %
Nynés Petroleum AB (publ), Investeringar i nya cisterner och ett helautomatiskt rérled-
Sverige ningssystem fér oljeprodukter i Nyndshamn. Investeringarna
medfor lagre energiférbrukning, reducerade utslapp och hojd sékerhet.
Kemira Oyj, Finland Forvarv av den amerikanska Viningskoncernen som &r
verksam inom produktion av kemikalier for pappersindustrin.
Heidelberg Cement Financial Investeringar med syfte att utveckla och effektivisera an-
Services AB, Sverige laggningar i norra Europa och att minska miljébelastningen.
Miljdnvesteringarna omfattar rokgasfilter, bréanslehantering
och avfallsanlaggningar.
Paroc Group Holding Oy, Finland  Parockoncernen, som tillverkar stenullsbaserade isolerings-
material, moderniserar och utvidgar en fabrik i Polen.
Investeringen leder till stérre produktionsvolymer och positiva
miljoeffekter.
Metall 40,0 3 %

Elkem ASA, Norge

Férvarv av majoritetsandel av aktierna i det svenska
aluminiumbolaget Sapa AB. Elkem, som bl.a. producerar
primdraluminium, engagerar sig med férvarvet i vidare-
féradling av aluminium.
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Verkstadsvarutillverkning 91,9 7%

Autoliv AB (publ), Sverige Finansiering av forskning och utveckling inom fem huvud-
omraden: sakerhetsbaltessystem, frontalkrockkuddesystem,
sidokrockskydd, pisksnartsskydd och roll-over-skydd.

Systemair AB, Sverige Forvarv av bolag i Schweiz som ger Systemair stérre
marknadsandelar och leder till att de nordiska tillverknings-
enheterna far 6kad avséattning for sin produktion.

Volvo Treasury AB (publ), Sverige Finansiering av forskning och utveckling, dels av nya
lastbilsmodeller, dels av nya, miljévanliga dieselmotorer for
marint bruk. Utvecklingsarbetet har inriktats pa bl.a. for-
battrad bransleekonomi och motorerna uppfyller skérpta
avgaskrav i Europa och USA.

Wartsila Oyj Abp, Finland Foretagsforvarv i Danmark, Norge och Sverige samt
investeringar inom service och underhall av stora diesel-
motorer och fartyg.

ENERGI OCH MINERALUTVINNING 446,2 35 %
Arctic Wind AS, Norge Uppférande av vindméllepark p& Havgygavlen i Norge.
Parken, som ar varldens nordligaste, ligger pa 71 breddgraden.
Dong A/S, Danmark Finansiering av féretagskép i Norge samt investering i andel
av vindkraftspark i Nysted.
E-Co Energi AS, Norge Utbyggnad av kraftproduktion i @vre Otta i Norge.

Elkraft System A.m.b.a., Danmark Etablering av natforbindelser och natférstarkning mellan
vindkraftsparken till havs vid Redsand och eltransmissions-
natet pa Sydsjeelland.

Fingrid Oyj, Finland Investeringar i stamnatet for kraftéverféring i Finland. Invester-
ingarna omfattar dels nya anldggningar, dels uppgradering
av det befintliga natet.

Fortum Oyj, Finland Till Fortum har utbetalats tva I&n under aret: ett 1an for
forvarv av aktiepost i svenska Birka Energi AB och ett lan
for investeringar i el- och fjarrvarmeverk i Hégdalen, Sverige.

Hafslund ASA, Norge Investeringar i bolagets distributionsnét for elektrisk kraft
i syddstra Norge.
Kokkolan Voima Oy, Finland Uppférande av ett biokraftverk i Karleby, Finland. Kraftverkets
hela varme- och elproduktion anvands av Karleby stad.
Nordurorka, Island Investeringar i fjarrvdrmeledningar i Hjalteyri samt i férdelnings-

natverk mellan Akureyri och den narliggande kommunen
Svalbardsstrandahreppur. Fjarrvarme utnyttjas bade for el-
och varmeproduktion.
Nova Naturgas AB, Sverige Utbyggnad av naturgasnatet i vastra Sverige fran Goéteborg
till Stenungsund och en anslutning till Bohus med syfte
att forse energikravande petrokemiska anlaggningar pa dessa
orter med naturgas.
NVE Netvirksomhed A/S, Danmark Kabelldggning av 3 000 km luftledning. Investeringen leder
till sékrare distribution vid harda stormar och 6kar kvaliteten
pa den visuella miljon d& luftledningar laggs under markytan.
Orkuveita Reykjavikur, Island Finansiering av utbyggnad av det geotermiska kraftverket
pa Nesjavellir som forser Reykjavikomradet med bade el-
och fjarrvarme.
Rafmagnsveitur rikisins (RARIK),  Investeringar i eldistribution, bl.a. férnyas aldre hégspannings-
Island ledningar och luftledningar byts ut till jordkablar.
Skagerak Energi AS, Norge Investeringar i distributionsnat, kraftproduktion och fjarrvarme.
Kraftbolaget férser den viktiga industriregionen Grenland sédra
Norge med elektrisk kraft.
Statkraft SF, Norge Investeringar i utbyggnad och forbattring av vattenkrafts-
anlaggning i sédra Norge.
Suomen Hyétytuuli Oy, Finland Uppbyggnad av en ny vindkraftspark utanfér Brahestad, Finland.
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BYGGVERKSAMHET 5,0 0 %
Orkdalsvegen AS, Norge Delutbyggnad av Europavédg 39 i Trondelag i Norge. Projektet
ar det forsta som utférs som ett offentligt-privat samarbete i Norge.
Tonsberg hovedvedfinans AS, Utbyggnad av végnéatet i Tonsberg.
Norge
YIT-Yhtyma Oyj, Finland Forvarv av ABB:s byggsystemdivision med verksamhet i Norden,
Baltikum och Ryssland.
HANDEL OCH TJANSTER 114,7 9 %
Gambro AB (publ), Sverige Forskning och utveckling av dialysbehandling. Malet ar att
garantera en saker och hégkvalitativ behandling, optimera
behandlingstiden och lindra bieffekterna av behandlingen.
Kesko QOyj, Finland Etablering av livsmedelsbutiker samt jarn- och byggmaterials-
affarer i Lettland.
TRANSPORT OCH KOMMUNIKATION 64,7 5%
Telia Sonera AB (publ), Sverige Investeringar via dotterbolag i Norge som avser basstationer,
kontroller, antenner, master, véxelcentraler samt nétverk for
transmission och service.
BANK OCH FINANSFORMEDLING 112,5 9 %
Fonden for industriellt samarbete Finansiering av nordiska projekt.
Ab, Finland
Kaupthing Bunadarbanki hf, Island Finansiering av islandska sma och medelstora féretags projekt
med nordiskt intresse.
Landsbanki [slands hf, Island Finansiering av islandska sma och medelstora foretags projekt
med nordiskt intresse.
Ringkjebing Landbobank A/S, Finansiering av danska sma och medelstora foretags investeringar
Danmark i framst vindmollor samt miljéinvesteringar i lantbruk.
Sparebanken Sogn og Fjordane,  Finansiering av norska sma och medelstora foretags projekt
Norge med nordiskt intresse.
Sparebanken Vest, Norge Finansiering av norska sma och medelstora foretags projekt
med nordiskt intresse.
Vestjysk Bank A/S, Danmark Finansiering av danska sma och medelstora foretags investeringar
i framst vindmollor samt miljéinvesteringar i lantbruk.
REGIONALLAN 0,2 0 %
Alands landskapsstyrelse, Finland Regionallan.
TOTALT NORDISKA LAN 2003 1276, 8 100 %

P.g.a. avrundning kan totalbeloppet avvika frdn summan av de enskilda beloppen.
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INTERNATIONELLA LAN 2003

AVTALADE LAN PER REGION

Avtalat
Afrika och Mellanéstern mn EUR
Egypten Al Quseir Hotel Company S.A.E. Lan for utbyggnad och drift av hotell vid Roda Havets kust 41
Jordanien Hashemitiska konungariket Jordanien  Tre tillaggslan for flygsakerhetsprojekt 3,2
Tunisien Tunisie Telecom Laneprogram for fortsatta investeringar inom telekommunikation 50,0
Turkiet Republiken Turkiet Lan for vattenforsorjningsprojekt 9,2
Asien
Indien Bharti Cellular Limited Lan for investeringar i mobiltelefonnatverk 28,4
Kina Folkrepubliken Kina Laneprogram for investeringar inom halsosektorn 37,3
Kina Folkrepubliken Kina Laneprogram for investeringar inom miljésektorn 46,7
Vietnam Socialistiska republiken Vietnam Utokning av laneprogram for investeringar hos Electricity of Vietnam 4,2
Baltikum och Polen
Estland Krenholm Holding, AS Tillaggslan for investeringar i textilindustriforetag 0,5
Estland Tallinns stad Lan féor kommunala infrastrukturprojekt 20,0
Estland Viru Center, AS Lan for investeringar i ett kopcentrum i Tallinn 6,0
Lettland Latvenergo, SJSC Lan for investeringsprogram inom energisektorn 51,5
Lettland Riga stad Lan for kommunala infrastrukturprojekt 38,8
Litauen Siauliy Bankas, AB Laneprogram for beframjande av kvinnligt foretagande 0,5
Central- och Osteuropa
Rumaénien Transelectrica S.A. Lan for uppgradering av transformatorstation i Rosiori 13,3
Rumaénien Transelectrica S.A. Lan for uppgradering av transformatorstation i Slatina 17,4
Ryssland Nordvod, LLC Lan for fardigstallandet av Sydvastra avloppsreningsverket i 45,0
S:t Petersburg
Ryssland Vneshtorgbank, JSC Laneprogram for finansiering av miljéprojekt 20,0
Latinamerika
Brasilien Banco Itau BBA S.A. Laneprogram for investeringar inom olika sektorer 16,9
Brasilien Unibanco - Uniao de Bancos Laneprogram for investeringar inom olika sektorer 16,9
Brasileiros S.A.
Brasilien Veracel Celulose S.A. Lan for investeringar i en massafabrik 56,7
Mexico Sercotel, S.A. de C.V. Lan for investeringar i mobiltelefonnatverk 141
Peru Corporacioén Financiera de Laneprogram for investeringar inom olika sektorer 27,8
Desarollo S.A. (COFIDE)
Venezuela Bolivarianska republiken Venezuela Lan for gransovervakningsprojekt 2,2
Regionalt Central American Bank for Economic ~ Laneprogram for investeringar inom olika sektorer i flera lander 26,5
Integration (CABEI)
TOTALT INTERNATIONELLA LAN 2003 557,1

P.g.a. avrundning kan totalbeloppet avvika frdn summan av de enskilda beloppen.
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Bilderna uppifrin:
Anas clypeata
Mergus serrator
Aythya fuligula
Aythya ferina

Anas crecca




FORKORTNINGAR

CEB

EBRD

ECB

EIB

Europaridets utvecklingsbank (Council of Europe Develop-
ment Bank)

Europeiska ateruppbyggnads- och utvecklingsbanken
(European Bank for Reconstruction and Development)

Europeiska centralbanken (European Central Bank)

Europeiska investeringsbanken (European Investment Bank)

HIPC-programmet

IAS 39

IFC

IFRS

NDEP

NDF

NEFCO

Sida

Program for de mest skuldtyngda linderna i virlden
(Heavily Indebted Poor Countries). Programmet verkstills i
nira samarbete med andra multilaterala finansinstitutioner,
och Virldsbanken ansvarar for programmets koordinering

och organisation.

Standard fOr redovisning av finansiella instrument (Finan-
cial Instruments: Recognition and Measurement). 1 huvudsak
innebir IAS 39 att samtliga derivatavtal upptas i balans-
riakningen och att allt fler balansposter redovisas till verkligt

virde.

International Finance Corporation. Organisation inom Virlds-

banksgruppen som finansierar privatsektorprojekt.

International Financial Reporting Standards. Internationella
redovisningsprinciper antagna av International Accounting
Standards Board (IASB). Se nirmare Noter till bokslutet,
5. 48.

miljon(er)

Nordliga dimensionens miljépartnerskap (Northern Dimen-
sion Environmental Partnership). Se nirmare avsnittet om

Nordens niromraden, s. 26-28.
Nordiska Utvecklingsfonden (Nordic Development Fund)

Nordiska Miljofinansieringsbolaget (Nordic Environment

Finance Corporation)

Styrelsen for internationellt utvecklingssamarbete (Swedish
International Development Cooperation Agency). Svensk myn-
dighet for bilateralt internationellt utvecklingssamarbete
samt for merparten av Sveriges samarbete med Central-

och Osteuropa.

NIB:s arsredovisning publiceras pa svenska och engelska.
En delarsrapport som belyser NIB:s verksamhet under perio-
den 1/1-31/8 2004 utkommer i oktober.

Denna drsredovisning ir tryckt pa finska Galerie Art Silk.
Pappret ir miljovinligt.

Personfotografier VD:s 6versikt: Ari Magg, Reykjavik.
Ovriga: Matias Uusikyli, Helsingfors.

Naturfotografier Luonnonkuva-arkisto.

Layout Lowe & Partners, Helsingfors.

Tryck Nomini, Helsingfors 2004.
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NORDISKA INVESTERINGSBANKEN

HUVUDKONTOR

Fabiansgatan 34

PB 249

FIN-00171 Helsingfors
Finland

Telefon +358 9 18 001
Telefax +358 9 1800 210

OVRIGA KONTOR

Kopenhamn
Landgreven 4

DK-1301 Kebenhavn K
Danmark

Telefon +45 33 144 242
Telefax +45 33 322 676

Oslo

Dronning Mauds gate 15
(hos Eksportfinans)
N-0119 Oslo

Norge

Telefon +47 2201 2201
Telefax +47 2201 2202

Reykjavik

Kalkofnsvegur 1

(i Sedlabanki Islands byggnad)
1S-150 Reykjavik

Island

Telefon +354 5 699 996
Telefax +354 5 629 982

Stockholm
Kungstradgardsgatan 10
(i Jernkontorets fastighet)
Box 1721

S-111 87 Stockholm
Sverige

Telefon +46 8 5662 6590
Telefax +46 8 5662 6591

Singapore

78 Shenton Way # 16-03
Singapore 079120
Telefon +65 6227 6355
Telefax +65 6227 6455
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