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DELARSRAPPORT 2010
1 JANUARI-31 MARS

Finansiell utveckling under férsta kvartalet

Marknadsvirdet pa koncernens aktier och
andelar i Noterade Kirninnehav uppgick
per 31 mars till 47.662 Mkr, vilket ir en
Okning med 6.534 Mkr motsvarande 16%
sedan den 31 december 2009.

Korsnis rorelseresultatet 6kade med 66%
till 199 (120) Mkr och rorelsemarginalen
var 9,2% (6,1%).

Koncernens totala intikter okade med 9%
till 2.283 (2.093) MKr.

Resultat efter skatt, inklusive forindring

i verkligt varde av finansiella tillgangar,
uppgick till 6.834 (-1.952) Mkr motsvaran-
de 24,62 (-7,49) kronor per aktie.

Kinneviks substansvarde 2006-2010

Proforma justerat for forvarvet av Emesco kvartal 3 2009. Siffror i Mkr.
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Marknadsvérde Noterade Karninnehav
Metro inkluderar aktier samt teckningsoptioner. Siffror i Mkr.
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* Proforma justerat for forvarvet av Emesco kvartal 3 2009.

”Jag ar mycket n6jd med hur Kinneviks portfolj utvecklades under det forsta kvartalet. Vart
substansvirde okade med 16% till 52.1 miljarder kronor och bade Korsnis och vara Noterade
Kirninnehav redovisade 6kad forsiljning. Kinneviks finansiella position kommer att stirkas

ytterligare av en foreslagen extrautdelning fran Millicom, och alla vara innehav ir val posi-
tionerade for att fortsitta ta marknadsandelar nir ekonomin langsamt forbittras” siger Mia
Brunell Livfors, verkstillande direktor for Kinnevik.



Handelser under forsta kvartalet

* I februari slutforde Kinnevik forvirvet av aktier och
optioner i online-bolaget European Internet Holding for
35 MEUR. Investeringen ger Kinnevik ritten att forvirva
upp till 25% av bolaget om man utnyttjar samtliga optio-
ner.

* Kinneviks styrelse och styrelserna i de Noterade Kirnin-
nehaven har till arsstimmorna i maj foreslagit utdelning-
ar enligt foljande:

Kinneviks andel av féreslagna utdel-
ningar fran Noterade Karninnehav

Millicom 6 USD/aktie 16347
Tele2 5,85 kr/aktie 793
MTG 5,50 kr/aktie 74
Summa forvéntade utdelningar fran

Noterade Kérninnehav 2501
Varav ordinarie utdelningar 977
Foreslagen utdelning till Kinneviks

aktiedgare 3 kr/aktie 831

') Baserat pa en véxelkurs om 7,20 kr/USD.

Oversikt 6ver redovisade och verkliga varden
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Handelser efter rapportperiodens utgang

Den 16 april tog Svenska Pappersarbetareforbundet ut
Korsnids Givle och fem andra pappersbruk i strejk, vilket
innebir att all produktion i Korsnids Givle ligger nere fran
detta datum. Svenska Pappersarbetareféorbundet har ocksa
varslat om att utoka strejken att 4ven omfatta Korsnis Frovi
och ytterligare fem pappersbruk frin den 26 april. De
direkta ekonomiska konsekvenserna av strejken kommer
delvis att kompenseras av Svenskt Niringsliv. De indirekta
ekonomiska konsekvenserna i form av bland annat for-
lorat fortroende hos kunder och andra intressenter kan,
om strejken blir langvarig, dock bli storre dn det direkta
resultatbortfallet.

Totalavkastning

Kinnevikaktiens genomsnittliga arliga totalavkastning
De senaste 30 aren " 20%
De senaste 5 aren 17%
Helar 2009 73%

I Berdknad under antagande att aktieagaren har behallit tillde-
lade aktier i Tele2, MTG, Metro och Transcom.

Redovisade Verkliga Verkliga Verkliga  Utveckling

varden 31 védrden 31  vérden 31  vérden 31 sedan 31

(Mkr) mars 2010 mars 2010 mars 2009  dec 2009  dec 2009

Onoterade Karninnehav - Korsnés inklusive Bergvik 7 140 106137 7976 1023271 4%
Rantebarande nettoupplaning mot Onoterade Karninnehav -6 398 -6 398 -5 831 -6 419
Summa Onoterade Kérninnehav 742 4215 2145 3813

Noterade Karninnehav 2 47 861 47 905 22105 41324 16%
Rantebarande nettoupplaning mot Noterade Karninnehav -2 073 -2 073 -2 985 -2 001
Summa Noterade Karninnehav 45 788 45 832 19120 39323
Nya investeringar @ 1879 1972 1231 1411
Rantebarande nettoupplaning mot Nya Investeringar -36 -36 -127 -117
Summa Nya Investeringar 1843 1936 1104 1294
Ovriga tillg&ngar och skulder 70 70 14 399
Summa eget kapital/substansvirde 48 443 52 053 22 383 44 829

Substansvirde per aktie, kronor 187,81 85,93 161,75
Slutkurs B-aktien, kronor 132,75 63,25 107,00 24%

T Genomsnittet av marknadsvérderingar gjorda av de analytiker som aktivt foljer Kinnevik samt redovisat varde av aktier i Bergvik Skog AB.

2 For fordelning per innehav se tabell pa sidan 7.
9 For fordelning per innehav se tabell pa sidan 10.
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Kinnevik grundades 1936 och representerar dirmed en
mer 4n sjuttioarig foretagartradition under samma grupp av
huvudaktiedgare. Kinneviks innehav bestar av tillvixtbolag
fordelade pa tre 6vergripande affirsomraden; Onoterade
Kirninnehav som bestar av kartong- och pappersbolaget
Korsnis inklusive aktier i Bergvik Skog, Noterade Kirnin-
nehav som bestar av Millicom International Cellular S.A.
("Millicom”), Tele2 AB ("Tele2”), Modern Times Group MTG
AB ("MTG”), Transcom WorldWide S.A. ("Transcom”) och
Metro International S.A. ("Metro”), samt Nya Investeringar
som ar aktivt i att finna nya investeringar i foretag i tidiga
skeden med betydande tillvixtpotential. Kinnevik har linge
investerat i utvecklingslinder vilket har gett en betydande
exponering mot konsumentsektorer i dessa marknader.
Kinnevik soker att aktivt verka genom foretagens styrelser.

Koncernens resultat
Koncernens intikter for forsta kvartalet kade med 9% till
2.283 Mkr jamfort med 2.093 Mkr foregiende ar.
Koncernens rorelseresultat uppgick till 204 (124) Mkr.
Det forbittrade rorelseresultatet dr framfor allt hinforligt
till forbittrat rorelseresultat inom Korsnids med 79 Mkr.
Forandring i verkligt virde av finansiella tillgangar upp-
gick till 6.671 (-1.988) Mkr, varav 6.534 (-1.980) Mkr avsag
Noterade Kirninnehav och 123 (-10) Mkr Nya Investeringar.
Resultat efter skatt uppgick till 6.834 (-1.952) Mkr, mot-
svarande 24,62 (-7,49) kronor per aktie.

Koncernens kassaflode och investeringar
Koncernens kassaflode fran den 16pande verksamheten
exklusive forandring i rorelsekapital uppgick under forsta
kvartalet till 178 (261) Mkr. Det lidgre kassaflodet forklaras
av att betald skatt har 6kat med 148 Mkr jamfort med forsta
kvartalet 2009. Forindring i rorelsekapital uppgick till 146
(32) Mkr. I arets forindring av rorelsekapital ingar en posi-
tiv effekt fran reduktion av varulager om 138 (160) MKr.

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick
under perioden till 131 (118) MKkr.

Investeringar i aktier och 6vriga virdepapper framgar
av foljande tabeller.

7
db

Investeringar i aktier och dvriga Forvarvad andel/ Likvid
vardepapper finansiellt instrument (Mkr)

1 jan-31 mars 2010
Black Earth Farming Ltd 2% 63
Bomhus Energi AB 50% 33
European Internet Holding aktier/teckningsoptioner 345
MyCityDeal 12% 19
Vosvik/Kontakt East kapitaltillskott 5
465

1 jan-31 mars 2009
Vosvik/Kontakt East konvertibel 8
8

Koncernens likviditet och finansiering
Koncernens tillgingliga likvida medel, inklusive kortfristiga
placeringar och tillgingliga kreditloften, uppgick per den

31 mars 2010 till 3.765 Mkr och per den 31 december 2009
till 3.942 MKr.

Koncernens rintebirande nettoskuldsittning uppgick
per samma datum till 8.195 Mkr respektive 8.233 Mkr. Av
total nettoskuld per den 31 mars 2010 utgjordes 6.398 Mkr
av extern nettoskuld inom Korsnis eller med aktier i Kors-
nis som sikerhet samt 2.073 Mkr av nettoskuld sikerstilld
av aktier inom Noterade Kirninnehav.

Belaningsgraden inom Onoterade Kirninnehav och No-
terade Kirninnehav har utvecklats enligt graferna nedan.

Noterade Karninnehav

Nettoskuld i Mkr (gra stapel) och marknadsvérde i Mkr (rod stapel)
Linjen visar nettoskuld i procent av marknadsvarde
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Onoterade Karninnehav

Nettoskuld i Mkr (gré stapel) och EBITDA i Mkr (réd stapel)
Linjen visar nettoskuldens storlek i fornallande till EBITDA (hdger axel)
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Samtliga lan har hogst tre manaders rintebindning och
1oper med en rintesats om Stibor eller liknande basrinta
och en genomsnittlig marginal om 1,0%. Av koncernens
rantekostnader och andra finansiella kostnader om 47
(84) Mkr uppgick rantekostnaderna till 38 (81) Mkr och
valutakursdifferenser till -5 (-2) Mkr. Detta innebir att den
genomsnittliga rintesatsen for kvartalet var 1,6% (3,4%)
(riknat som rintekostnader i relation till genomsnittliga
rantebirande skulder).

Per den 31 mars 2010 uppgick genomsnittlig atersta-
ende 16ptid for samtliga ldneramar till 1,6 ar. Koncernens
upplaning sker i huvudsak i svenska kronor. Nettoflodet av
utlindsk valuta, exklusive erhallna utdelningar, uppgar pa
arsbasis till ett nettoinflode om cirka 600 Mkr, vilket frimst
utgors av Korsnis forsiljning i Euro.
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Kinneviks proportionella andel av innehavens intdkter och rorelseresultat

Forandring jamfort

Redovisade Proportionell andel med jan-mars 2009
jan-mars 2010 (Mkr) Kapitalandel intakter EBIT intakter EBIT intakter EBIT
Korsnas 100,0% 2159 199 2159 199 10% 66%
Millicom 34,8% 6 507 1711 2264 596 16% 18%
Tele2 30,8% 9535 1 546 2937 477 -3% 15%
MTG 20,5% 3524 522 722 107 6% 124%
Transcom 22,3% 1 461 43 326 10 1% -45%
Metro 46,6% 474 -37 221 17 -3% E/T
Nya Investeringar - 516 -10 164 -3 41% E/T
Summa Kinneviks proportionella andel intdkter/
rorelseresultat 8793 1368 6% 34%

Tabellen ovan dr en sammanstillning 6ver innehavens redovisade intikter och rorelseresultat for forsta kvartalet 2010. Avytt-
rade verksamheter, tillgangar som innehas for forsiljning och engangsposter har exkluderats.

Av bolagen redovisade intikter och rorelseresultat har multiplicerats med Kinneviks dgarandel vid utgangen av redovis-
ningsperioden varvid Kinneviks proportionella andel av bolagens intikter och rorelseresultat framgar.

Proportionell andel intikter och rorelseresultat har ingen koppling till Kinneviks redovisning utan 4r endast en tilliggs-

upplysning.

Kinneviks portfolj under det forsta kvartalet

Kinneviks substansvirde 6kade med 16% under forsta kvar-

talet. Okningen ir en f6ljd av en fortsatt positiv utveckling
i Korsnis savil som i de Noterade Kirninnehaven. Under
den ekonomiska nedgangen har samtliga gruppbolag varit
disciplinerade och fokuserat pa kostnadskontroll. Nir nu
forsiljningen okar dr hivstangen betydande efter genom-
forda kostnadsbesparingar och vi har darfor sett en stark
okning av rorelsevinsterna. Nir exempelvis Korsnis Okade
leveranserna och produktionen under forsta kvartalet,
okade rorelseresultatet efter genomforda kostnadsbespa-
ringar med 66% jamfort med forsta kvartalet 2009.

For Millicom nadde EBITDA-marginalerna rekordhoga
46,8% och det ir tillfredsstillande att notera att margina-
lerna i Afrika 6kade med 4 procentenheter pa arsbasis och

enligt Millicom forvintas nd genomsnittet for gruppen inom

tva ar. Dessutom var tillvixten av virdeadderande tjinster
("VAS”) 40%, vilket ocksa bidrar till att forstirka EBITDA-
marginalerna. Tillvixt inom VAS ir ett av Millicoms strate-

giska fokusomraden eftersom efterfragan pa mobilt internet

okar.
Tele2 Ryssland har fortsatt att framgangsrikt lansera

stark tillvaxt inom den skandinaviska fri-TV-marknaden
med Okade tittar- och marknadsandelar. MTG redovisade
dessutom rekordforsiljning under det forsta kvartalet.
Inom Metro forbittrades resultatet for samtliga dotterbolag
forutom Grekland jamfort med forsta kvartalet 2009 och
det finns tecken pa att annonsmarknaderna sa sakteliga
aterhamtar sig.

Fordelning av Kinneviks tillgangar per industri
Siffror inom parentes anger kvartal 1 2009.

|

Telekom 67% (65%)
Papper & Kartong 17% (24%)
Media 11% (5%)

Jordbruk 2% (2%)

CRM/CMS 1% (1%)

Ovrigt 2% (3%)

Kundutveckling inom mobiltelefoni 2006-2010

verksamheter i nya regioner och alla licenser erhallna un- Mijoner kunder.

der 2007 har nu lanserats kommersiellt. Det 4r en mycket 60~

viktig milstolpe och bolaget kan nu snabbt 6ka sin mark- 50—

nadsandel i de nya regionerna samtidigt som de fokuserar 40—

pa att na operativ l1onsamhet inom tva ar efter kommersiell 30—

lansering. Tele2 Rysslands marginal i de dldre regionerna

okade till 45% (36) tack vare fokus pa att bibehélla den 2o

existerande kundstocken och fokusera pa 6kat anvindande 10 ]

av telekomtjinster snarare dn att ta ytterligare marknadsan- 0 ; ; ; ;

delar, samt genom att bevara en stark kostnadskontroll. 31 dec 31 dec 31 dec 31dec 31 mars
Kinneviks tva mediabolag, MTG och Metro, sag forbatt- 2006 2007 2008 2009 2010

M Milicom Tele2

ringar ske pa annonsmarknaderna. MTG visade sirskilt
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Korsnas

Korsnis Industri bedriver verksamhet inom tillverkning av
fiberbaserade forpackningsmaterial frin skogsravara for fo-
retridesvis konsumentprodukter vid de tva anliggningarna
i Gavle och Frovi samt tillverkar CTMP massa for internt
bruk vid anliggningen i Rockhammar. Korsnis Skog har
ansvar for inkop av skogsravara till Korsnis Industri samt
bedriver dven extern forsiljning av frimst sagtimmer. Kors-
nds dger dven 5% av aktierna i Bergvik Skog AB.

Nyckeltal (Mkr)
Korsnas Industri

Kv 12010 Kv 12009 Helar 2009

Intakter 1911 1788 7 098
Rdrelseresultat efter avskrivningar 188 115 826
Rdérelsemarginal 9,8% 6,4% 11,6%
Korsnds Skog

Intakter 248 175 941
Rdrelseresultat efter avskrivningar 11 5 25
Korsndskoncernen

Intékter 2159 1963 8 039
Rdrelseresultat efter avskrivningar 199 120 851
Rdrelsemarginal 9,2% 6,1% 10,6%
Avkastning pa operativt kapital 10,3% 6,0% 10,8%
Operativt kassaflode i sammandrag

Rdrelseresultat fore avskrivningar 347 274 1462
Férandring i rérelsekapital 125 62 342
SK:;sha;I[t;ge fran den I6pande verk- 300 302 1565
ml\é%sr:ggr:gar i materiella anlaggnings- 109 17 740
Leveranser tusentals ton 269 255 1034
Produktion tusentals ton 261 243 1025

Korsnas finansiella utveckling 2007-2010
Rullande fyra kvartal, Siffror i Mkr.

9000 — — 15%
6000 [~ — 10%
3000 [— —5%
0 . . . L L ! N n n n L . 0%

~ ~ ~ ~ @ «© @© @ (2] (2] (2] (o] o

(=) (=) (= (=] o o o o o o o o -

- o o < ~— o (s} < — o (e} < ~—

> > > > > > > > > > > > >

X X X X X X X X X X X X X

Intdkter EBIT EBIT-marginal

Det forsta kvartalet har kidnnetecknats av stabil efterfra-
gan inom Korsnis samtliga produktomraden. Marknadsla-
get 4r stabilt med tillfredsstillande visibilitet i efterfragan.
Korsnis leveranser 0kade inom samtliga produktomraden
utom sick- och kraftpapper under forsta kvartalet 2010
jamfort med motsvarande period foregaende ar. Inom
Cartonboard har leveranserna trots fortsatt hard konkurrens
okat med 25%. Prishojningar har genomforts i enlighet med
avtal med storre kunder inom vitskekartong samt under
slutet av kvartalet dven inom White Top Liner (WTL). Effek-
terna fran genomforda prishojningar har motverkats av den
stirkta kronkursen, vilket resulterat i ligre intikt per ton
jamfort med forsta kvartalet 2009 inom de produktomraden
dir fakturering sker i annan valuta 4n svenska kronor.

Produktionen har under arets forsta kvartal drabbats

Korsnds Industris forséljningsvolym
fordelat per produktgrupp forsta kvartalet

Siffror inom parentes anger motsvarande period foregaende ar.

[l Vatskekartong 64% (65%)
B WL 16% (15%)
Cartonboard 13% (11%)
Sack- och kraftpapper 6% (8%)

av oplanerade driftstopp i sodapannorna i savil Givle som
Frovi vilket orsakat ett sammanlagt produktionsbortfall om
cirka 14 Kton pappers- och kartongprodukter. Produktio-
nen for forsta kvartalet 2009 paverkades av konjunkturrela-
terade produktionsstopp pa enskilda pappersmaskiner med
cirka 20 Kton.

Massavedspriserna inom Korsnis upptagningsomrade
hojdes fran januari 2010 med 25 kr/m3fub. Prishojningen
pa massaved kommer att ha en negativ paverkan pa
Korsnis rorelseresultat med cirka 3-6 méanaders eftersldp-
ning. Prishojningen kommer efter en period med ett antal
prissinkningar om sammanlagt 80 kr/m3fub fran tredje
kvartalet 2008 fram till fjarde kvartalet 2009.
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Fordelning av rorelsekostnader forsta kvartalet

Exklusive avskrivningar, Korsnds Industri. Siffror inom parentes anger motsvarande period
foregaende ar.

[l Massaved och extern massa
31% (36%)

I Personal 20% (20%)
Kemikalier 17% (19%)

Ovriga rorliga och fasta
kostnader 16% (14%)

Energi 16% (11%)

Korsnis rorelseresultat okade till 199 Mkr for arets
forsta kvartal, en uppging med 66% fran 120 Mkr for det
forsta kvartalet foregaende ar. Resultatokningen forklaras
huvudsakligen av ligre priser for massaved och extern
massa (inklusive effekt fran forvirvet av Rockhammar i
april 2009), hojda forsiljningspriser i lokala valutor, hogre
produktion och hogre leveranser vilket motverkats av
effekter fran hojda energipriser och en stirkt valutakurs.
Forklaringsposterna framgar av tabellen nedan:

Forklaringsposter till forandringar i rorelseresultat

Rérelseresultat kvartal 1 2009 120
Leverans- och produktionsvolymer

samt foréandrad produktmix 65
Kostnadsférandring kemikalier 20
Kostnadsférandring massaved och extern massa*® 45
Kostnadsférandring energi -25
Forsaljiningspriser inklusive valutaeffekter -35
Ovrigt 9
Rorelseresultat kvartal 1 2010 199

* Inkluderar I&gre kostnad fér CTMP massa till f6ljd av forvarvet av Rockhammar.

Under februari erholls tillstand fran Miljodomstolen att
oka produktionen av kemisk termomekaniskt framstilld
massa, CTMP, vid massabruket i Rockhammar frin 60 Kton
till 90 Kton per ar. I och med denna kapacitetsdkning, som
effektuerats under mars, ir Korsnis sjilvforsorjande av
massa till hela koncernens pappers- och kartongproduk-
tion.

Investeringsprojektet avseende en ny indunstningsan-
liggning for massabruket i Givle 16per enligt plan med pla-
nerad driftsiattning under maj 2010. Investeringen beriknas
uppga till totalt cirka 550 Mkr varav cirka 215 Mkr kommer
att paverka kassaflodet under 2010 (53 Mkr utbetalt under
forsta kvartalet). Den nya indunstningsanliggningen for-
viantas reducera Korsnis oljeforbrukning med cirka 19.000
m3 per ar, och diarmed leda till minskade energikostnader.

I mars undertecknades slutliga avtal med Givle Kom-
mun om investering i Bomhus Energi AB ("Bomhus”). Bom-
hus tecknade samma dag avtal om extern bankfinansiering
for att sikerstilla full finansiering av bolagets investering
om cirka 1,8 miljarder kronor i en ny bioenergianliggning
pa Korsnis industriomrade i Givle. Syftet med den nya bio-
energianldggningen dr att fran 2013 sidkra leverans av mil-
jovanlig el och anga till Korsnisfabriken samt fjarrviarme till
Givle Energis kunder. For Korsnias kommer investeringen
i 50% av aktier och forlagslan i Bomhus att uppga till cirka
320 Mkr, varav 33 Mkr utbetalts under arets forsta kvartal. 1
tillagg till investeringen i Bomhus kommer Korsnis att gora
ytterligare energiinvesteringar om cirka 145 Mkr i befintlig
anlaggning for leverans av spillvirme till Givle Energi AB.
Investeringarna medfor att Korsnis oljeforbrukning minskar
visentligt samtidigt som elproduktionen och anvindandet
av spillvarme fran Korsnis fabrik 6kar. Korsnids Givle kom-
mer i och med investeringarna att hoja andelen egenprodu-
cerad el fran 38% till 45%. Den nya bioenergianliggningen
skall vara driftklar under hésten 2012. De sammanlagda
investeringarna om cirka 465 Mkr kommer att paverka
Korsnis kassaflode under 2010-2012.

Arets planerade underhillsstopp i fabrikerna i Givle
och Frovi framgar av nedanstaende tabell. De kvartalsmis-
siga skillnaderna jamfort med underhallsstoppen 2009 for-
vintas leda till lagre underhallskostnader och produktions-
bortfall fran planerade underhallsstopp under andra och
tredje kvartalet men hogre under fjirde kvartalet jimfort
med motsvarande kvartal 2009.

Genomférda samt planerade
underhallsstopp 2010 2009

Korsnés Gavle Kv 2: 2 dygn Kv 2: 9 dygn
Kv 4: 8 dygn Kv 4: 4 dygn

Korsnés Frovi Kv 2: 11 dygn Kv 2: 2 dygn
Kv 3: 2 dygn

Den 16 april tog Svenska Pappersarbetareférbundet ut
Korsnids Givle och fem andra pappersbruk i strejk, vilket
innebir att all produktion i Korsnis Givle ligger nere fran
detta datum. Svenska Pappersarbetareforbundet har ocksa
varslat om att utoka strejken att 4ven omfatta Korsnis Frovi
och ytterligare fem pappersbruk frin den 26 april. De
direkta ekonomiska konsekvenserna av strejken kommer
delvis att kompenseras av Svenskt Naringsliv. De indirekta
ekonomiska konsekvenserna i form av bland annat for-
lorat fortroende hos kunder och andra intressenter kan,
om strejken blir langvarig, dock bli storre 4n det direkta
resultatbortfallet.
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Foréndring
i borskurs
Verkliga vérden sedan 31
Andel Andel 31 mar 31 mar 31dec dec 2009
Bolag A-aktier B-aktier kapital %  roster % 2010 2009 2009 %
Millicom 37 835 438 34,8 34,8 24 290 11 635 20 166 21%
Tele2 18 507 492 116 988 645 30,8 48,0 16 327 8 690 14 932 9%
MTG 5199 491 8 304 365 20,5 48,0 5672 1393 4 805 18%
Transcom 16 339 448 22,3 44,6 525 183 637 -18%
Metro aktier 112122 875 133 798 591 46,6 42,4 317 204 243 30%
Metro kbpoptioner 531 - 345 54%
Metro férlagsbevis 243 - 196
Summa 47 905 22105 41 324
Millicom
Millicom erbjuder prisvirda och littillgingliga forbetalda avtalet om kop av bolagets verksamhet i Laos. Samtidigt be-
mobiltelefonitjinster till alla marknadssegment i 13 linder i kriftade Millicom att arbetet med forsiljningen av bolagets
Latinamerika och Afrika. verksamhet i Laos fortsitter.
. I april offentliggjorde Millicoms styrelse att man kom-
Nyckeltal (MUSD) ZKOVJ) ZKOV(]; ';%I&; mer att foresla att arsstimman i maj 2010 beslutar om en
Intékter 905 779 3373 extrautdelning om 4,60 USD per aktie, utdver den ordinarie
Rorelseresultat fére avskrivningar (EBITDA) 424 352 1545 utdelningen om 1,40 USD per aktie, vilket innebir en totalt
Rérelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 238 201 851 foreslagen utdelning om 6,00 USD per aktie for verksam-
Nettoresultat 156 140 851 hetsaret 2009.
Antal mobilabonnenter (miljoner) 35,1 29,1 33,9
e B-Aktien Omsatt antal aktier 1000-tal
e OMX Stockholm PI
Millicoms kundtillvixt var fortsatt stark under arets forsta 800 A
kvartal och totala kundbasen 6kade med 4% jimfort med Zzz A | A ,
foregaende kvartal och med 21% jamfort med forsta kvarta- 500 / T \ N A‘V/J
let forra aret. 100 / V\ /‘l
I januari 2010 tillkinnagav Millicom att man tecknat /'\_‘ / \ /\/\/
avtal om att avyttra infrastruktur i Ghana i form av cirka 300 V 14
750 niatverksmaster till Helios Towers Africa, ett bolag i vil- -
ket Millicom kommer att iga en minoritetspost. Syftet med 200 12000
transaktionen ir att frigora kapital och fokusera pa kirn- 8000
omradena inom forsiljning, marknadsforing och kundvard. s
I slutet pa forsta kvartalet 2010 meddelade Millicom att 100 200
2005 2006 2007 2008 2009 2010

Vimpelcom inte kommer att fullflja sina ataganden enligt

© NASDAQ OMX
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Tele2

Tele2 erbjuder produkter och tjanster inom fast och mobil

Modern Times Group MTG

MTG ir ett internationellt medieforetag med den nist stors-

telefoni, bredband, datanit och kabel-TV med geografiskt
fokus pa Ryssland, Osteuropa och Norden.

Kv 1 Kv1 Helar

Nyckeltal (Mkr) 2010 2009 2009
Intakter 9535 9828 39474
Rdrelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 2358 2244 9394
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 1546 1347 5736
Nettoresultat 1249 474 4755
Antal kunder (miljoner) 27,7 24,0 26,6

e B-Aktien Omsatt antal aktier 1000-tal

OMX Stockholm PI
160

140 /\l\

120 A\J//V / \ I\
100 / /V \U/\ /J
140 000
120 000
80 100 000
80 000
60 000
40 000
20 000
60
2005 2006 2007 2008 2009 2010

© NASDAQ OMX

Tele2 Ryssland fortsatte, under forsta kvartalet 2010, att
viaxa och samtliga licenser erhillna under 2007 har nu lan-
serats kommersiellt. Det totala nettokundintaget inom Tele2
Ryssland uppgick till 949.000 under kvartalet, av vilka
683.000 hirleds fran nya verksamheter.

I januari 2010 tecknade Tele2 ett avtal att forvirva de
utestiende 12,5% i det ryska bolaget Rostov Cellular Com-
munication. Efter forviarvet kommer Tele2 att 4iga 100% av
hela sin ryska verksamhet.

Tele2 meddelade i mitten av mars att bolaget har slut-
fort forvarvet av 51% av aktierna i den kazakstanska mo-
biloperatoren NEO. Tele2 har betalat 545 Mkr for aktierna
samt atagit sig att ge ett kapitaltillskott pa 360 MKr.

ta geografiska spridningen av radio- och TV-verksamhet
i Europa. MTGs fri- och betal-TV-kanaler nir mer 4n 125
miljoner minniskor i 31 linder.

Kv 1 Kv1 Helar

Nyckeltal (Mkr) 2010 2009 2009
Intakter 3524 3336 14173
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 522 233 -1428
Nettoresultat 300 146 -2 008
B-Aktien Omesatt antal aktier 1000-tal
‘OMX Stockholm PI
500
450 A
400 ﬁ%’%
/ | i
300 A
250
200
N 20000
15 000
150 v V
10 000
5000
100
2005 2006 2007 2008 2009 2010

© NASDAQ OMX

MTGs forsiljning okade exklusive valutakursforindringar
med 10% jamfort med samma kvartal under 2009. Samti-
digt 6kade rorelseresultatet efter avskrivningar med 124%
jamfort med samma period.

Under februari meddelade MTG att man forvarvat 50%
av Raduga Holdings S.A. Raduga ir ensam 4dgare av LLC
DalGeoCom, som driver den ryska nationella satellit-TV-
plattformen Raduga TV. Under forsta kvartalet har MTG
dven Okat dgarandelen i Viastrong Holding AB som driver
satellit-TV-plattformen Viasat Ukraina. Transaktionen for-
viantas slutforas under arets andra kvartal.

I mars 2010 forvirvade Viasat Broadcasting de exklu-
siva sindningsrittigheterna till engelska Barclays Premier
League i Sverige. Avtalet giller frin och med augusti 2010
till och med slutet av 2012/13-ars sdsong.

I april tillkdnnagav MTG att bolaget avser att sirnotera
sin affirsverksamhet Internet Retailing genom att dela ut
aktierna i CDON Group till MTGs aktiedgare under de
kommande 6-9 manaderna. CDON Group omfattar samtliga
verksamheter inom MTG Internet Retailing Group AB.
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Metro

Metro dr varldens storsta internationella dagstidning och
publiceras i 6ver 100 storre stider i 19 ldnder runt om i
Europa, Nord- och Sydamerika samt Asien. Metro lockar en
lisekrets om nistan 17 miljoner dagliga ldsare.

Kv 1 Kv1 Helar

Nyckeltal (MEUR) 2010 2009 2009
Intékter 48,8 50,4 206,8
Rdrelseresultat efter avskrivningar (EBIT) -3,7 -12,9 -10,1
Nettoresultat -5,8 -153 -21,7
e B-Aktien Omsatt antal aktier 1000-tal
OMX Stockholm PI
30 P
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10

\/“'\\_\

80 000

60 000

40 000

20 000

05

2005 2006 2007 2008 2009 2010

© NASDAQ OMX

Trots fortsatt utmanande annonsmarknader levererade
Metro ett forbittrat rorelseresultat efter avskrivningar under
forsta kvartalet 2010. Forlusten minskade fran 12,9 MEUR
forsta kvartalet 2009 till 3,7 MEUR.

Rorelseresultatet forbittrades i samtliga dotterbolag
utom Grekland. Fem av Metros nio dotterbolag uppvisade
forsiljningstillvixt under forsta kvartalet 2010. Hong Kong
okade forsiljningen med 23% i lokal valuta. Aven Metro
Chile 6kade forsiljningen och forbittrade rorelseresultatet
trots jordbivningskatastrofen.

Den 12 februari firade Metro 15-ars jubileum sedan
Metro lanserades for forsta gangen i Stockholm 1995 som
virldens forsta dagliga gratistidning.

Metro dr den stOrsta tidningen i Latinamerika och har
verksamhet i Mexiko, Brasilien, Chile och Ecuador. I mars
borjade Metro for forsta gangen erbjuda pan-regionala an-
nonseringslosningar i regionen.

g
4 ‘\

Transcom

Transcom idr verksamt inom outsourcing av Customer
Relationship Management (CRM) och inkasso. Bolaget har
over 22.500 anstillda och bedriver en global verksamhet i

29 linder.
Kv 1 Kv 1 Helar

Nyckeltal (MEUR) 2010 2009 2009
Intékter 147,0 1449 560,2
Rdrelseresultat fore avskrivningar (EBITA) 5,0 8,5 27,2
Nettoresultat 3,1 4,9 20,6
e B-Aktien Omesatt antal aktier 1000-tal
e OMX Stockholm PI
100
% /\
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© NASDAQ OMX

Under forsta kvartalet 2010, redovisade Transcom en om-
sittning om 147 MEUR, en 6kning med 1,4% jaimfort med
motsvarande kvartal foregiende ar. Intikterna fran CRM-
verksamheten 0kade med 3,8% medan CMS-verksamhetens
omsattning minskade med 10,3%, framfor allt pa grund av
laga inkassonivaer under januari och februari.

Transcoms bruttomarginal uppgick till 20,8% for arets
forsta kvartal. Bruttomarginalen i region Iberia 6kade som
foljd av fortsatta operationella effektiviseringar, medan mar-
ginalen i region Nordamerika, Asien & Stilla Havet paverka-
des negativt av valutaeffekter.

92D



Ny Tovoesteringar

7
db

Andel ka- Forsta Redovisade Uppskattade verk-

pital och investe-  vérden 31 mars liga vérden 31 mars

Bolag roster Verksamhet Typ av innehav ring 2010 (Mkr) 2010 (Mkr)
Black Earth Farming, Ryssland 23% jordbruksverksamhet noterat intressebolag 2006 765 765
Rolnyvik, Polen 100% jordbruksverksamhet dotterbolag 2001 206 250
RawAgro, Ukraina 30% jordbruksverksamhet — onoterat intressebolag 2009 33 33
Latgran, Lettland 51% pelletsproduktion dotterbolag 2005 145 194
Kontakt East, Ryssland 50% sok- och vagledningsmedia joint venture 2006 138 138
Relevant Traffic, Europa 99% s6kmarknadsféring dotterbolag 2006 53 53
EIH, Europa 12% online aktier/teckningsoptioner 2010 345 345
R2 International, Europa 33% prisjamforelsesiter  onoterat intressebolag 2009 21 21
MyCityDeal, Europa 12% online aktier 2010 19 19
Bayport, Afrika 6% mikrokrediter aktier/fordran 2007 146 146
Microvest |l - mikrokrediter fondandelar 2009 8 8
1879 1972

Inom Nya Investeringar investerar Kinnevik i sektorer och
marknader som kidnnetecknas av en hog tillvaxtpotential.
Hittills gjorda investeringar finns frimst inom tillvixtmark-
nader dir Kinnevik har en lang tradition och en stark
plattform att utnyttja de tillvixtmojligheter som finns. Kin-
neviks nya investeringar ska ha en betydande marknadspo-
tential och investeringarna maste ha forutsittningar att vixa
genom marknadstillvixt och skalbarhet. Kinnevik investerar
i ett tidigt skede och ir en aktiv dgare. Investeringarna in-
riktas pa foljande fyra omraden: jordbruk och fornyelsebar
energi, online, mikrofinansiering och Afrika.
Rorelseresultatet inom Nya Investeringar uppgick under
arets forsta kvartal till 21 (15) MKkr, varav 4 (6) MKkr av-
sag Rolnyvik, 20 (9) Mkr Latgran och -3 (0) Mkr Relevant
Traffic. Forandring i verkligt virde av finansiella tillgangar
uppgick till 123 (-10) Mkr, dir 107 (-10) Mkr avsag Black
Earth Farming och 16 (0) Mkr avsdg Bayport.

Jordbruk och fornyelsebar energi

Black Earth Farming

Under forsta kvartalet kopte Kinnevik aktier i Black Earth
Farming pa aktiemarknaden for 63 Mkr, motsvarande 2,0%
av bolagets kapital.

Black Earth Farming ir ett ledande jordbruksbolag med
verksamhet i Ryssland. Bolaget forvirvar, dger och brukar
jordbruksmark huvudsakligen i den fertila Svarta Jorden-
regionen i sydvistra Ryssland. Huvuddelen av marken har
vid tilltridet legat i trida. Omfattande investeringar i maski-
ner med pafoljande arbetsinsats krivs for att mojliggora ett
effektivt jordbruk. Potentialen 4r hog da de stora landarea-
lerna medger en effektiv och storskalig produktion. Per
den 31 december 2009 kontrollerade Black Earth Farming
330.000 hektar mark, varav 216.000 hektar dir dgarregistre-
ringen var slutford.

Under 2009 odlades 183.000 hektar och 531.000 ton
grodor skordades. Vete utgor den storsta grodan, foljt av
korn, raps, solrosor och majs.

Rolnyvik

Mkr Kv 12010 Kv 12009 Helar 2009
Intakter 15 14 34
Rdrelseresultat efter avskrivningar 4 6 12

Det polska bolaget Rolnyvik driver gardarna Barciany och
Podlawki med en total areal om 6.705 hektar.

Den lianga vintern och den myckna snon har forsenat
varens faltarbeten. Med tva veckors forsening startade Rol-
nyvik varbruket i manadsskiftet mars/april.

Pa grund av bade lag efterfrigan och laga priser har
Rolnyvik valt att lagra 2009 ars skord. Vid kvartalets utgang
fanns fortfarande cirka hilften av forra arets skord kvar i
lager.

RawAgro

Kinnevik dger 30% av aktierna i det ukrainska jordbruksbo-
laget RawAgro och har option att 6ka dgarandelen till 50%
i bolaget. RawAgro kontrollerar cirka 13.000 hektar leasad
jordbruksmark i Ukraina.

Latgran

Mkr Kv 12010 Kv 12009 Helar 2009
Intékter 97 68 265
Rérelseresultat efter avskrivningar 20 9 36
Leveranser tusentals ton 74 49 197
Produktion tusentals ton 59 46 213

Latgran bedriver produktion av pellets fran skogsravara

vid bolagets tva produktionsanliggningar i Lettland. All
produktion exporteras till ett flertal storre industriella
kunder i Skandinavien och Ovriga norra Europa. Efterfraigan
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pa pellets har varit fortsatt god under kvartalet och bolaget
har tecknat ett antal nya flerarskontrakt med existerande
kunder om fortsatta leveranser. Den 6kade produktionen
har, tillsammans med de sisongsmissigt hoga leveranserna
och stabila ravarukostnader, lett till en forbattrad 16nsam-
het for Latgran. Rorelsemarginalen uppgick till 20,8% for
kvartalet att jimfora med en rorelsemarginal om 13,7% for
heléaret 2009.

I februari fattades beslut om att bygga en tredje pellets-
fabrik for cirka 14 MEuro med en planerad arsproduktion
om cirka 140 Kton. Fabriken kommer att uppforas i syd-
ostra Lettland med planerad produktionsstart under andra
halvaret 2011.

Online

Kontakt East
Kontakt East omfattar de tva verksamheterna Avito.ru och
Yellow Pages Russia ("YP”).

Avito.ru dr den ledande onlinetjinsten for radannonser
(classifieds) i Ryssland med cirka 1 miljon annonser och
6 miljoner ménatliga unika besokare. Tillvixten idr stark
och bolaget har under kvartalet fortsatt att investera for att
ytterligare stirka sin ledande position. Intikterna kommer
framst fran reklamforsiljning pa siten samt mindre intikter
for annonser.

YP ir den ledande off- och online gula sidorna (direc-
tory) tjansten i Ryssland. Efter en kraftig intiktsnedgang
under 2008 och 2009 har marknaden stabiliserats och bola-
get visar under inledningen av 2010 aterigen svarta siffror.
Marknaden ir dock fragmenterad och underutvecklad och
bolaget fokuserar pa att forbittra effektiviteten i nuvarande
produktutbud samt utveckla nya tjanster.

Relevant Traffic

Mkr Kv 12010 Kv 12009 Helar 2009
Intakter 36 46 167
Rorelseresultat efter avskrivningar -3 0 -8

Relevant Traffic hjilper sina kunder att 6ka deras forsilj-
ning pa nitet genom att kostnadseffektivt Oka trafiken

pa kundernas webbplatser. Verksamheten ir inriktad

pa radgivning och kampanjplanering for alla former av
onlinemarknadsforing med ett fokus pa SEO (s6kmotorop-
timering) och SEM (s6kmotormarknadsforing). Kunderna
ar nationella och internationella, medelstora och storre
foretag. Bolaget bedriver sin verksamhet fran servicecenter
i Sverige, Frankrike och Spanien.

European Internet Holding

I februari slutforde Kinnevik forvirvet av aktier och optio-
ner i European Internet Holding ("EIH”) (tidigare Rocket
Internet) for sammanlagt 35 MEUR. Investeringen ger Kin-
nevik ritten att forvirva upp till 25% av bolaget om man

utnyttjar samtliga optioner.

EIH dger en portfolj med olika e-handelsbolag och
andra konsumentinriktade onlinebolag, inklusive en dga-
randel av e-handelsplatsen Zalando. Kinnevik kommer att
arbeta nidra EIH for att bygga upp det till ett ledande euro-
peiskt internetbolag.

R2 International

R2 International, ett bolag grundat av EIH, driver ledande
prisjimforelsesiter for tjanster sasom forsikringar och el pa
sina huvudmarknader Polen, Spanien och Turkiet.

MyCityDeal

Under forsta kvartalet har Kinnevik investerat 2 MEUR for
motsvarande 12% av aktierna i MyCityDeal, ett bolag grun-
dat av EIH. MyCityDeal ar ett onlineforetag som ger kunder
formanliga rabatterade erbjudanden inom livsstil och fritid.
Verksamheten startade i Tyskland och bolaget har pa kort
tid lanserat hemsidor dven i Storbritannien, Frankrike, Spa-
nien, Holland, Schweiz, Italien, Sverige och Polen.

Mikrofinansiering

Bayport

Bayport erbjuder mikrokrediter och finansiella tjanster i
Ghana, Uganda, Zambia och Tanzania. Ghana och Zam-
bia idr de storsta marknaderna, medan Tanzania uppvisar
snabb tillviaxt. Bayport grundades 2002 och har vuxit under
l6nsamhet till ett ledande afrikanskt mikrokreditforetag.
Antalet kunder fortsitter 6ka och produktportfoljen utokas
stindigt, framfor allt med 1dn med lingre 16ptid. Linen
anvinds framst for att finansiera storre engangsutgifter sa-
som skolavgifter, investeringar i jordbruk eller for att starta
mindre foretag.

Microvest

Microvest II dr en fond som har fokus pa aktieinvesteringar
i mikrofinansbolag i utvecklingslinder. Fondens tva forsta
investeringar dr i snabbviaxande mikrofinansinstitutioner i
Indien och Peru. Kinnevik har for avsikt att aktivt arbeta
tillsammans med fondens ledning och soka direktinveste-
ringar tillsammans med fonden.

Afrika

ARM Capital Partners

Under 2009 inledde Kinnevik samarbete med Asset & Re-
source Management Company Ltd ("ARM”), en av Nigerias
storsta kapitalforvaltare, for att skapa en av Vistafrikas
ledande private equity fonder. Kinnevik dger 30% av ARM
Capital Partners (fondbolaget).
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Moderbolag och ovrigt

Administrationskostnaderna inom moderbolaget och kon-
cernens Ovriga bolag uppgick till netto -16 (-11) Mkr efter
fakturering for utférda tjanster.

I slutet av mars avkunnade Kammarritten dom for
moderbolagets taxeringar aren 2001-2002. Kammarrittens
dom var till bolagets fordel avseende en skattetvist rorande
avdrag om 100 Mkr for avyttrad fordran. Bolaget kommer
dirmed att aterfa 28 Mkr i inkomstskatt samt en preliminirt
beriknad rinta om 4 MKkr, totalt 32 Mkr som har intikts-
forts under kvartalet.

Risker och osikerhetsfaktorer

Koncernens finansiering och hantering av finansiella risker
ar centraliserad till Kinneviks finansfunktion och bedrivs
utifran en av styrelsen faststilld finanspolicy. Koncernens
operativa risker bedoms och hanteras frimst inom respek-
tive affirsomrade och rapporteras till Kinneviks styrelse.

Koncernen har en modell for riskhantering, vilken syftar
till att identifiera, kontrollera och reducera risker. Rapporte-
ring av identifierade risker och hantering av dessa sker en
gang per kvartal till Kinneviks styrelse.

De operationella riskerna finns huvudsakligen inom
Kinneviks helagda dotterbolag Korsnis och ir frimst relate-
rade till marknadsutveckling, relationer med kunder och le-
verantorer samt risken for ett storre haveri i produktionen.

Kinnevik dr exponerat for finansiella risker framst
vad avser virdeforindringar i aktieportfoljen, forandringar i
marknadsrintor, valutarisker samt likviditets- och refinan-
sieringsrisk.

Koncernen ir dven exponerad for politiska risker efter-
som de bolag Kinnevik investerat i har betydande verksam-
het pa utvecklingsmarknader i till exempel Latinamerika,
Afrika och Ryssland.

For en mer detaljerad beskrivning av foretagets risker
och osikerhetsfaktorer samt riskhantering hinvisas till forvalt-
ningsberittelsen samt Not 31 i arsredovisningen for 2009.

Redovisningsprinciper
Vid upprittande av koncernredovisningen tillimpas Inter-
national Financial Reporting Standards (IFRS) sidana de
antagits av EU. Denna rapport har upprittats enligt Arsre-
dovisningslagen och IAS 34 Delarsrapportering.

De redovisningsprinciper som har tillimpats i denna
rapport dr desamma som de som beskrivs i arsredovisning-
en for 2009, med undantag for vad som anges nedan.

Nya redovisningsprinciper 2010

Foljande standarder och forindringar i standarder tillim-
pas fran den 1 januari 2010, men har 4nnu inte haft nagon
paverkan pa koncernens resultat- och balansrikning:

- Andringar i IFRS 3R medfor ett antal férindringar i re-
dovisningen av rorelseforvirv vilket kommer att paverka
storleken pa redovisad goodwill, rapporterat resultat i den
period som forvirvet genomfors samt framtida rapporte-

7
db

rade resultat.

— Andringar i TAS 27R medfér att férindringar i dgarandelar
i ett dotterbolag, dir majoritetsdgaren inte tappar bestim-
mande inflytande, redovisas som eget kapitaltransaktioner.

Kinneviks arsstamma 2010

Arsstimman kommer att hallas i Stockholm mandagen den

17 maj 2010, klockan 10.00 pa Hotell Rival, Mariatorget 3.
Ytterligare information om hur och nir registrering skall

ske finns tillginglig pa bolagets webbplats www.kinnevik.se.
Styrelsen har till arsstimman foreslagit en kontantutdel-

ning om 3,00 (2,00) kronor per aktie.

Finansiella rapporter

Datum for 2010 ars finansiella rapporter:
22 juli

21 oktober

Delarsrapport januari-juni
Delarsrapport januari-september

Stockholm den 22 april 2010

Mia Brunell Livfors
Verkstillande direktor och Koncernchef

Delarsrapporten har ej varit foremal for sirskild granskning
av bolagets revisorer.

Informationen i denna delarsrapport ir sidan som
Kinnevik ska offentliggora enligt lagen om virdepappers-
marknad och/eller lagen om handel med finansiella instru-
ment. Informationen limnades for offentliggbrande den 22
april 2010 klockan 8.00 (CET).

For ytterligare information, besok www.kinne-
vik.se eller kontakta:

Mia Brunell Livfors, Verkstillande Direktor och Koncern-
chef, tel +46 (0) 8 562 000 00

Torun Litzén, Informations- och IR-chef
tel +46 (0) 8 562 000 83, mobil +46 (0) 70 762 00 83

Investment AB Kinneviks syfte dr att bereda vinst till
sina aktiedigare, i huvudsak genom viirdeékning i sin
portfolj av tillgangar. Kinnevik forvaltar en virdepap-
persportfolj fordelad pa tre évergripande affédrsomrid-
den; Onoterade Kdrninnebav som bestdr av kartong-
och pappersforetaget Korsndis inklusive aktier i Berguvik
Skog, Noterade Kdrninnebav som bestdr av Millicom
International Cellular, Tele2, Modern Times Group MTG,
Metro International och Transcom WorldWide, samt Nya
Investeringar som dr aktivt i att finna nya investeringar
i foretag i tidiga skeden med betydande tillvéixtpoten-
tial. Kinnevik séker att aktivt verka genom foretagens
styrelser.

Kinneviks aktie dr noterad pd NASDAQ OMX Stock-
bolms lista for stora bolag och ingadr i sektorn finans och
Jastigheter. Aktien bandlas under kortnamnen KINV A
och KINV B.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2010 2009
1 jan- 1 jan- 2009
31 mars 31 mars Helar

Intakter 2283 2093 8 397
Kostnad for salda varor och tjanster -1 960 -1 861 -7 075
Bruttoresultat 323 232 1322
Fdrséljinings- och administrationskostnader
samt forsknings- och utvecklingskostnader -124 -123 -520
Ovriga rorelseintakter 59 80 243
Ovriga rérelsekostnader -54 -65 -203
Rorelseresultat 204 124 842
Erhélina utdelningar - - 1027
Forandring i verkligt vérde av finansiella tilgangar 6671 -19088 14 826
Rénteintakter och andra finansiella intékter 17 7 40
Réntekostnader och andra finansiella kostnader -47 -84 -219
Resultat efter finansiella poster 6 845 -1 941 16 516
Skatt -11 -1 -143
Periodens resultat 6834 -1 952 16 373
Varav hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 6 823 -1 955 16 361
Innehav utan bestdmmande inflytande 11 3 12
Resultat per aktie fore/efter utspadning, kronor 24,62 -7,49 61,66
Genomsnittligt antal utestéaende aktier fore utspadning 277 158 190 260 481 930 265 324 899
Genomsnittligt antal utestdende aktier efter utspédning 277 223190 260 481 930 265 324 899
RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN (Mkr)

2010 2009

1 jan- 1 jan- 2009

31 mars 31 mars Helar

Periodens resultat 6 834 -1 952 16 373
Periodens ovriga totalresultat
Omrakningsdifferenser -15 -22 -23
Kassaflodessékringar -6 -42 81
Aktuariella vinster och forluster = - -1
Skatt hanforligt till dvrigt totalresultat 1 11 -21
Summa Ovrigt totalresultat -20 -53 36
Periodens totalresultat 6814 -2 005 16 409
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 6 805 -2 008 16 398
Innehav utan bestdmmande inflytande 9 3 11
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG (Mkr)

2010 2009
1 jan- 1 jan- 2009
31 mars 31 mars Helar
Periodens rorelseresultat 204 124 842
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet 132 147 613
Betald skatt -1568 -10 -138
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore fordndring av
rorelsekapital 178 261 1442
Férandring av rorelsekapital 146 32 256
Kassaflode fran den lopande verksamheten 324 293 1698
Forvarv av dotterbolag - - -147
Investeringar i materiella och biologiska
anlaggningstillgangar -1131 -118 -653
Forsalining av materiella och biologiska
anlaggningstillgangar - - 2
Investering i immateriella anlaggningstillgangar -7 - -
Investering i aktier och 6vriga vardepapper -465 -8 -388
Erhallen utdelning 340 - 687
Erhallen ranta 9 7 24
Kassaflode fran investeringsverksamheten -254 -119 -475
Forandring av réantebarande lan -56 -234 -751
Betalda rantor -38 -86 -223
Erlagd utdelning = - -5621
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -94 -320 -1495
Periodens kassaflode -24 -146 -272
Kursdifferens i likvida medel 0 0 0
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens bérjan 237 509 509
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens slut 213 363 237
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SEGMENTSREDOVISNING | SAMMANDRAG (Mkr)

7
db

Onoterade Noterade Nya Investe- Moderbolag Elimi- Summa
1 jan-31 mars 2010 Kérninnehav  Kérninnehav ringar och dvrigt neringar koncern
Intakter 2159 150 3 -29 2283
Rérelsens kostnader -1812 -128 -19 29 -1 930
Avskrivningar -148 -5 -1 -154
Ovriga intakter och kostnader 0 4 1 5
Rorelseresultat 199 21 -16 0 204
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 14 6 534 123 6671
Finansnetto -20 -7 3 -6 -30
Resultat efter finansiella poster 193 6 527 147 -22 0 6 845
Investeringar i aktier och 6vriga
vardepapper 33 432 465
Investeringar i immateriella anlaggningstill-
gangar 7 7
Investeringar i materiella
anlaggningstillgangar 129 2 131

Nya

Onoterade Noterade Investe-  Moderbolag Elimi- Summa
1 jan-31 mars 2009 Kérninnehav  Kérninnehav ringar och ovrigt neringar koncern
Intakter 1963 128 5 -3 2093
Rérelsens kostnader -1 735 -115 -14 39 -1825
Avskrivningar -154 -5 -159
Ovriga intdkter och kostnader 46 7 -2 -36 15
Rorelseresultat 120 15 -1 0 124
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 2 -1 980 -10 - -1988
Finansnetto -56 -25 4 - =77
Resultat efter finansiella poster 66 -2 005 9 -1 0 -1941
Investeringar i aktier och 6vriga
vardepapper 8 8
Investeringar i materiella
anlaggningstillgangar 117 1 118
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SEGMENTSREDOVISNING | SAMMANDRAG (Mkr)

7
db

Onoterade Noterade Nya Investe- Moderbolag Elimi- Summa
1 jan-31 dec 2009 Kérninnehav Kérninnehav ringar och dvrigt neringar koncern
Intakter 8039 467 26 -135 8397
Rorelsens kostnader -6 605 -422 -69 135 -6 961
Avskrivningar -611 -19 -4 -634
Ovriga intékter och kostnader 28 13 -1 40
Rorelseresultat 851 39 -48 0 842
Erhalina utdelningar 6 1017 4 1027
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 40 14 705 81 14 826
Finansnetto -148 -48 17 -179
Resultat efter finansiella poster 749 15674 137 -44 0 16 516
Investeringar i aktier och 6vriga
vardepapper 2515 114 2 629
Investeringar i immateriella anlaggningstill-
gangar (foretagsforvarv) 37 37
Investeringar i materiella anlaggningstill-
gangar 740 10 3 753
- varav foretagsforvarv 100 100

16 (21)



KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2010 2009 2009
TILLGANGAR 31 mars 31 mars 31 dec
Anlidggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 842 799 836
Materiella och biologiska anlaggningstillgangar 6 333 6212 6 368
Finansiella tillgangar varderade till verkligt
varde via resultatrékningen 49 886 23 342 42776
- varav réntebérande 315 141 307
Aktier i intresseforetag redovisade i enlighet
med kapitalandelsmetoden 44 11 11
57 105 30 364 49 991
Omsittningstillgangar
Varulager 15687 1812 1725
Kundfordringar 905 815 741
Skattefordringar 0 59 16
Ovriga omsattningstillgéngar 192 175 530
Kortfristiga placeringar 11 8 51
Likvida medel 202 355 186
2897 3224 3249
SUMMA TILLGANGAR 60 002 33588 53 240
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 48 443 21 495 41 637
Eget kapital hanforligt till innehav utan bestdmmande infly-
tande 47 30 38
48 490 21525 41 675
Langfristiga skulder
Rantebarande lan 7747 8 022 7 611
Avsattningar fér pensioner 584 580 580
Ovriga avséttningar 34 82 51
Uppskjuten skatteskuld 1068 1200 1146
Ovriga skulder 4 4 4
9437 9888 9392
Kortfristiga skulder
Rantebarande lan 392 709 586
Avsattningar 64 40 59
Leverantdrsskulder 957 650 843
Skatteskulder 7 7 163
Ovriga skulder 585 769 522
2075 2175 2173
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 60 002 33588 53 240

17 (21)




" o N
RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL | SAMMANDRAG FOR
KONCERNEN (Mkr)

2010 2009
1 jan- 1 jan- 2009
31 mars 31 mars Helar

Eget kapital vid periodens ingéng 41 675 23530 23530
Periodens totalresultat 6814 -2 005 16 409
Nyemission (tillgangsforvary Emesco) = - 2 253
Kontantutdelning - - -521
Effekt av aktiesparprogram 1 - 4
Eget kapital vid periodens utgang 48 490 21525 41 675
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 48 443 21 495 41 637
Hanforligt till innehav utan bestdmmande
inflytande a7 30 38

2010 2009 2009
NYCKELTAL 31 mars 31 mars 31 dec
Skuldséattningsgrad 0,18 0,43 0,21
Soliditet 81% 64% 78%
Nettoskuldsattning 8195 8 807 8 233
DEFINITIONER AV NYCKELTAL
Skuldséattningsgrad Réntebarande skulder inklusive rantebarande avsattningar dividerat med eget kapital.
Soliditet Eget kapital inklusive innehav utan bestdmmande inflytande i procent av balansomslutningen.
Nettoskuld Réntebérande skulder inklusive rantebarande avsattningar minus summan av réantebarande fordringar,

kortfristiga placeringar och likvida medel.

Rorelsemarginal Rorelseresultat efter avskrivningar dividerat med nettoomséttning.
Operativt kapital Periodens genomsnitt av immateriella och materiella anlaggningstillgangar, aktier i intresseforetag redo-

visade enligt kapitalandelsmetoden, varulager och kortfristiga icke réntebarande fordringar med avdrag
for dvriga avsattningar och kortfristiga icke réntebarande skulder.

Avkastning pa operativt kapital Rorelseresultat efter avskrivningar dividerat med genomsnittligt operativt kapital.
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FINANSIELLA NYCKELTAL
ONOTERADE KARNINNEHAV (Mkr)

2010 2009 2009 2009 2009 2009 2008 2008 2008 2008 2008
kvl Helar kv4  kv3 kv2  kv1 Helar" kv4"  kv3 kv 2 kv 1
Intékter
Korsnas Industri 1911 7 098 1757 1730 1823 1788 6608 1465 1602 1785 1756
Korsnéas Skog 248 941 264 185 317 175 788 203 166 221 198
Summa Korsnés 2169 8039 2021 1915 2140 1963 7396 1668 1768 2006 1954
Rorelseresultat fore
avskrivningar (EBITDA)
Korsnas Industri 334 1430 381 464 318 267 1090 89 361 332 308
Korsnéas Skog 13 32 13 8 4 7 34 2 13 8 11
Summa Korsnéas 347 1462 394 472 322 274 1124 91 374 340 319
Rorelseresultat efter
avskrivningar (EBIT)
Korsnas Industri 188 826 231 315 165 115 472 -68 208 178 154
Korsnéas Skog 11 25 11 7 2 5 28 1 11 6 10
Summa Korsnas 199 851 242 322 167 120 500 -67 219 184 164
Rorelsemarginal
Korsnas Industri 98% 11,6% 13,1% 18,2% 9,1% 6,4% 71% -47% 13,0% 10,0% 8,8%
Korsnéas Skog 4,4% 2,7% 4.2% 3,8% 0,6% 2,9% 3,6% 0,5% 2,1% 2,7% 51%
Korsnés 92% 10,6% 12,0% 16,8% 7,8% 6,1% 6,7% -41% 12,4% 9,2% 8,4%
Operativt kapital
Korsnas Industri 7402 7411 7 332 7 345 7 443 7476 7746 7620 7807 7886 7879
Korsnéas Skog 353 438 389 449 449 471 429 475 408 415 370
Summa Korsnés 7755 7849 7721 7794 7892 7 947 8175 8095 8215 8301 8 249
Avkastning pa
operativt kapital
Korsnas Industri 102% 11,1% 126% 17,2% 8,9% 6,2% 6,1% -3,6% 10,7% 9,0% 7,8%
Korsnés Skog 12,5% 57% 11,3% 6,2% 1,8% 4,2% 6,5% 0,8% 10,8% 58% 10,8%
Korsnéas 10,3% 10,8% 12,5% 16,5% 8,5% 6,0% 6,1% -3,4% 10,7% 8,9% 8,0%
Produktion, tusentals ton 261 1025 261 268 253 243 1052 235 273 270 274
Leveranser, tusentals ton 269 1034 253 255 271 255 993 222 247 264 260

" Exklusive omstruktureringskostnader om 71 Mkr i kvartal 4 2008.
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FINANSIELLA NYCKELTAL
NOTERADE KARNINNEHAV (Mkr)

2010 2009 2009 2009 2009 2009 2008 2008 2008 2008 2008
kv1  Helar kv 4 kv 3 kv 2 kv1  Helar kv 4 kv 3 kv 2 kv 1

Forandring i verkligt virde
och erhallna utdelningar

Millicom 4124 7075 1286 2800 4786 -1797 -14329 -4200 -6016 2773 -6886
Tele2 1396 5950 2398 1776 1713 63 -6606 -1129 -4988 1675 -2164
MTG 867 2067 734 827 788 -281  -2668 -765 -1078 -437 -388
Transcom -113 337 152 92 102 -9 -395 -67 -127 -29 -172
Metro aktier 74 69 -28 94 -42 44 -979 -360 -433 -165 -21
Metro tecknings-

optioner 186 224 0 172 51 - - - - - -

6534 15722 4542 5761 7 398 -1980 -24977 -6521 -12642 3817 -9 631
Bokfirt vérde vid
periodens utgang

Millicom 24290 20166 20166 19220 16421 11635 13432 13432 17631 23647 21415
Tele2 16327 14932 14932 12533 9775 8690 8627 8627 9756 14744 14054
MTG 5672 4805 4805 4071 2131 1393 1674 1674 2439 3517 4103
Transcom 525 637 637 485 285 183 192 192 259 386 439
Metro aktier 317 243 243 271 163 204 160 160 521 954 1119
Metro tecknings-

optioner 531 345 345 345 157 - - - - - -

47662 41128 41128 36925 28932 22105 24085 24085 30606 43248 41130

Investeringar - 2 338 - 2232 106 - - - - - -

NYA INVESTERINGAR (Mkr)

2010 2009 2009 2009 2009 2009 2008 2008 2008 2008 2008
kv1  Helar kv 4 kv 3 kv 2 kv1  Helar kv 4 kv 3 kv 2 kv 1

Foréndring i verkligt
vérde dver resultatrak-

ningen

Black Earth Farming 107 119 -29 -31 189 -10 -775 -86 -571 -397 279

Onoterade innehav 16 -38 -1 -1 -36 0 -11 -51 5 32 3

123 81 -30 -32 153 -10 -786 -137 -566 -365 282

Bokfort varde vid perio-

dens utgéng

Black Earth Farming 765 595 595 618 649 460 470 470 521 1092 1489

Onoterade innehav 1114 777 777 752 726 703 692 692 913 703 633
1879 1372 1372 1370 1375 1163 1162 1162 1434 1795 2122

Investeringar 432 114 19 30 57 8 193 35 149 1 8
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2010 2009
1 jan- 1 jan- 2009
31 mars 31 mars Helar

Nettoomsattning 5 3 22
Administrationskostnader -18 -15 -71
Ovriga rorelseintakter 1 1 3
Rorelseresultat -12 -1 -46
Erhélina utdelningar - - 1754
Resultat fran finansiella anlaggningstillgangar 0 8 15128
Finansnetto 92 -41 -88
Resultat efter finansiella poster 80 -44 16 748
Skatt 7 13 34
Periodens resultat 87 -31 16 782
MODERBOLAGETS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2010 2009 2009

31 mars 31 mars 31 dec

TILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgangar 2 2 2
Finansiella anlaggningstillgangar 40 843 23 828 40 846
Kortfristiga fordringar 32 30 412
Kassa och bank 0 0 53
SUMMA TILLGANGAR 40 877 23 860 41313
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 35 827 17 709 35740
Avséttningar 43 63 44
Langfristiga skulder 4580 5 331 4 666
Kortfristiga skulder 427 757 863
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 40 877 23 860 41 313

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar och outnyttjade kreditloften uppgick per 31 mars 2010 till 2.980
Mkr och per 31 december 2009 till 3.182 Mkr. De rintebirande externa skulderna uppgick per samma datum till 3.592

(3.645) Mkr.
Investeringar i materiella anliggningstillgangar uppgick till 0 (0) Mkr under perioden.

Antalet aktier i Investment AB Kinnevik uppgick per den 31 mars 2010 till 277.448.190 aktier, varav 48.665.324 A-aktier
med tio roster vardera, 228.492.866 B-aktier med en rost vardera samt 290.000 C-aktier med en rost vardera i eget forvar, vil-
ket ir ofindrat sedan den 31 december 2009. Det totala antalet roster i bolaget uppgick till 715.436.106 (715.146.106 exklu-
sive 290.000 C-aktier i eget forvar). Styrelsen har bemyndigande att aterkopa maximalt 10% av samtliga aktier i bolaget. Det

finns inga utestaende konvertibler eller teckningsoptioner.
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