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Bolagsstimma

Ordinarie bolagsstimma hélls torsdagen den 13 maj klockan
11.00 pa Brasserie by the Sea, Tullhus 2, Skeppsbron, Stockholm.
Aktiedgare som onskar delta i bolagsstaimman skall dels vara in-
ford i den av VPC forda aktieboken mandagen den 3 maj 2004,
dels anmala sin avsikt att delta senast fredagen den 7 maj 2004
klockan 15.00. Anmaélan skall ske via bolagets hemsida,
www.kinnevik.se, per telefon 0433 — 74756 eller skriftligen till
bolaget under adress:

Industriforvaltnings AB Kinnevik
Box 2094
103 13 STOCKHOLM

Vid anmélan bér uppges namn, personnummer/organisations-
nummer, adress, telefonnummer, aktieinnehav samt eventuella
bitraden. Sker deltagande med stdd av fullmakt bor denna insan-
das i samband med anmélan om deltagande i bolagsstaimman.
Mark gdarna anmaélan per brev med ”"Bolagsstimma”. Aktiedgare
som har sina aktier forvaltarregistrerade méste, for att dga rétt att
delta i bolagsstimman, tillfalligt inregistrera aktierna i eget
namn. Aktiedgare som onskar sddan omregistrering maste un-
derratta forvaltaren om detta i god tid fore den 3 maj 2004.

Ekonomisk information

Delarsrapport 1:a kvartalet 2004, 22 april 2004.

Delérsrapport 2:a kvartalet 2004, 5 augusti 2004.
Delérsrapport 3:e kvartalet 2004, 21 oktober 2004.
Bokslutskommuniké {6r verksamhetsaret 2004, februari 2005.
Arsredovisning for verksamhetsaret 2004, mars 2005.
Bolagsstimma, maj 2005.



”En néra sjuttiodrig foretagartradition under
samma grupp av huvudégare”
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Industriférvaltnings AB Kinneviks styrelse och verkstéllande direktor.
Fran vinster: Hans Wahlbom, Thorbjorn Hallstrom, Anders Fallman, Cristina Stenbeck,
Kenneth Portin, Edvard von Horn, Jan-Henrik Sandberg, Vigo Carlund, Stig Nordin,
Wilhelm Klingspor och Dag Tigerschiéld.

Styrelse

Hedersledaméter
Greve Carl-Gustaf Klingspor
Lantmastare Bo von Horn

Ordinarie ledamoter
Fil. kand. Edvard von Horn, Ordforande  Cristina Stenbeck, Vice Ordférande

Direktor Stig Nordin ~ Sodahusoperator Jan-Henrik Sandberg*
Projektingenjor Thorbjorn Hallstrém*  Direktor Anders Fallman
Direktor Dag Tigerschitld — Skogsmistare Wilhelm Klingspor

Suppleanter
Reparatér Kenneth Portin*  Ingenjér Hans Wahlbom*
Revisorer

Ordinarie revisorer

Auktoriserad revisor Lars Trdff ~ Auktoriserad revisor Carl Lindgren
Auktoriserad revisor Erik Astrom

Revisorssuppleanter
Auktoriserad revisor Thomas Forslund ~ Auktoriserad revisor Bjorn Flink
Auktoriserad revisor Anders Wiger

* Representanter utsedda av de anstélldas organisationer.

Se sid 62 for ytterligare beskrivning av Kinneviks styrelse.
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Fran vanster,

Mikael Larsson, Ekonomidirektor i Industriférvaltnings AB Kinnevik,
Stockholm; Per Lindberg, VD i Korsnids AB, Givle; Vigo Carlund, VD
i Industriférvaltnings AB Kinnevik, Stockholm; Peter Buckley, VD i

Korsnds Packaging Group, Paris; Sture Gustavsson, VD i Mellersta
Sveriges Lantbruks AB, Vadstena

Se sid 63 for ytterligare beskrivning av Kinneviks ledning.
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Resultatrikningar for koncernen*
(Mkr)

Nettoomsattning ................. ... ... ...
Resultat av foretagsutveckling ...................
Resultat vid forséljning av vdrdepapper..........
Rorelseresultat .......................oo
Resultat frdn andelar i intresseféretag ............
Resultat efter finansiella poster...................

Nyckeltal

Réntabilitet pa sysselsatt kapital (%)..............
Réntabilitet pa eget kapital (%)...................
Réntetdckningsgrad (ggr) ...l
Vinstmarginal (%) ...,
Soliditet (%) « .o oo
Skuldsattningsgrad (ggr) ...l
Andel riskbédrande kapital (%) ...................

Data per aktie *

Resultat per aktie (kr)..................oo
Eget kapital per aktie (kr) ........................
Marknadsnotering per 31 december (kr)..........
Utdelning (kr) ...
Direktavkastning (%) ..................co.

*

*k

*** Foreslagen kontantutdelning.
)

1999

5.189
96

6

454
387
609

7,0
93
2,7
11,7
36,7
1,4
39,4

8,53
91
264

476 *
2

Siffrorna avser koncernen exklusive utdelade och sélda dotterbolag.

2000

5.330
8.471
-81
8.584
534
8.871

49,1
86,0
20,7
166,4
57,7
0,6
59,3

139,71
234
181

13,50 **
7

Inklusive utdelning av inkOpsrétter i Société Européenne de Communication S.A. (SEC).
Inklusive utdelning av Transcom WorldWide S.A. (Transcom).

2001

5.919
-4
27
345
— 487
—455

01
4,0
01
- 77
53,6

0,7
57,3

-8,95
219
166

2,00
1

2 Antal aktier fore/efter utspadning har varit oférandrat under 1999-2003 och uppgér till 62.938.677.

2002

5.865
735

40
1.336
-4.297
-3.973

-17,3
-37,6
- 78
-67,7
43,4
1,1
48,8

- 65,70
131

87

4,00

2003

5.614
193
62
770
2.675
3.317

20,5
37,7

8,5
59,1
53,9

0,7
57,7

59,14
183
236

5,50 *kk
2

Definitioner

Sysselsatt kapital
Balansomslutning — ej rantebdrande skulder — uppskjuten
skatteskuld.

Rintabilitet pa sysselsatt kapital

Resultat efter finansiella poster + rantekostnader/ Genomsnittligt
sysselsatt kapital.

Rintabilitet pa eget kapital

Arets resultat/ Genomsnittligt eget kapital.

Rintetickningsgrad

Resultat efter finansiella poster + rantekostnader/Réntekostnader.

Vinstmarginal
Resultat efter finansiella poster/Nettoomséttning.

Soliditet

Eget kapital + minoritetsintresse i eget kapital / Balansomslutning.

Skuldsittningsgrad
Réntebdrande skulder/Eget kapital + minoritetsintresse i eget

kapital.

Andel riskbdrande kapital
Eget kapital + minoritetsintresse i eget kapital + uppskjuten skatte-

skuld/ Balansomslutning.

Resultat per aktie
Arets resultat/ Antal aktier.

Eget kapital per aktie
Eget kapital/ Antal aktier.

Direktavkastning
Utdelning /Marknadsnotering 31 december.
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Kinnevikaktiens effektiva avkastning

i arligt genomsnitt 1976-2003 Kinneviks kursutveckling 1999-2003
) ) , [ Omsatantal B-aktier
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och Transcom samt erbjudanden om teckning av aktier. 99 00 o1 02 % e
Kinnevikaktien

Ovanstéende diagram visar Kinnevikaktiens kursutveckling de senaste 27 respektive fem &ren. Den historiska kursutvecklingen &r nedjuste-
rad for utdelning av Société Européenne de Communication S.A. (SEC), Invik & Co. AB (Invik) och Transcom WorldWide S.A. (Transcom).
Den 27 maj 1999 delades utdelningsritter ut till aktiedgarna innebérande rétt att for varje 100-tal aktier i Kinnevik erhélla en aktie i Invik. Den
31 maj 2000 delades inkopsrétter ut till aktiedgarna som beréttigade till forvarv av 1,6% av aktierna i SEC f6r 11,70 kr/st. Den 4 september
2001 delades samtliga aktier i Transcom ut till aktiedgarna.

Kinnevikoptioner

Kinnevikoptionen noterades pa OM i oktober 1993. Under 2003 omsattes i genomsnitt 82 optionskontrakt per dag, vilket motsvarar 8.200
aktier. Fran oktober 1999 noteras optioner med lang 16ptid, sk warrants. Totalt har det under 2003 omsatts 1.024.500 warrants.

Tele2s kursutveckling 1999-2003 MICs kursutveckling 1999-2003
—— B-Aktien —— Aktien (USD)
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(c) SIX
Kinneviks andel i Tele2 uppgér till 20,4%, Kinneviks andel i MIC uppgar till 35,3%.
vardet per 2003-12-31 var 11.508 Mkr. Vérdet per 2003-12-31 var 3.601 Mkr inklusive konvertibelt 1an.
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De storsta dgarnas antal aktier i Kinnevik samt andelar av aktier och réster, enligt VPC per 2003-12-31.

Andel i % Andeli %

Agare A-aktier B-aktier av kapital av roster
Invik & Co. AB 6.281.387 2.286.936 13,6 35,0
Emesco-koncernen 3.336.905 0 5,3 17,9
Jan H Stenbecks dédsbo 1.424.000 0 2,3 7,6
Familjen Klingspor 1.135.682 195.526 2,1 6,2
SEB / SEB Trygg Liv Fonder 0 6.593.310 10,5 3,5
Robur 48.450 3.896.375 6,3 2,4
Familjen von Horn 405.597 48.220 0,7 2,2
Korsnis Stiftelser 378.419 124.911 0,8 2,1
Fjarde AP-fonden 0 2.810.600 4,5 15
Gamla Livforsakringsaktiebolaget 0 2.270.500 3,6 1,2
Svenska Handelsbanken / SPP Fonder 60.000 1.676.568 2,8 1,2
Hugo Stenbecks Stiftelse 199.530 0 0,3 1,1
Alecta 0 1.587.039 2,5 0,9
Skandia 67.544 988.076 1,7 0,9
SIF 0 1.354.600 2,2 0,7
Catella Fonder 0 1.300.000 2,1 0,7
Stiftelsen for Kunskaps och Kompetensutveckling 0 350.000 0,6 02
Banco Fonder 0 228.259 0,4 0,1
Nordea 950 257.684 0,4 0,1
Kungl Skogs- och Lantbruksakademin 0 172.000 0,3 01
Ovriga aktiedgare 364.570 23.095.039 37,0 144
Totalt 13.703.034 49.235.643 100,0 100,0

Antal aktiedgare 2003-12-31 var 24.639 (23.143).

Storlek aktieposter Antal dgare Procent Antal aktier Procent
100.001- 80 0,32 47.094.808 74,83
50.001-100.000 28 0,11 1.938.243 3,08
10.001-50.000 202 0,82 4.719.593 7,50
5.001-10.000 192 0,78 1.375.413 2,19
1.001-5.000 1.484 6,02 3.267.330 5,19
1-1.000 22.653 91,94 4.543.290 7,21
Totalt 24.639 100,0 62.938.677 100,0

Kinneviks aktie handlas sedan den 12 november 1992 p4 Stockholmsboérsens A-lista med kortnamnen
KINV A och KINV B. En handelspost uppgar till 100 aktier.
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Malsittning

Industriférvaltnings AB Kinneviks syfte &r att bereda
vinst till sina aktiedgare, i huvudsak genom 6kning
av aktiernas virde. Verksamheten bestdr i att 1angsik-
tigt utveckla rérelsedrivande foretag samt forvalta en
aktieportfolj bestdende av langsiktiga investeringar i
ett mindre antal noterade bolag. Kinnevik soker att
genom ett aktivt arbete tillsammans med andra storre
langsiktiga aktiedgare verka inom foretagens styrel-
ser. Grunden f6r detta arbete &r insikten om att varje
foretag i forhéllande till sina konkurrenter har, och
bor kontinuerligt soka stdrka, sin sirart. Ledstjarnan
dr en langsiktig 6kning av mervardet som skapas i
verksamheten.

Historik

Industriférvaltnings AB Kinneviks foregangare grun-
dades den 18 december 1936 av vdnner och har forts
vidare av deras efterkommande i nu tredje generatio-
nen. Kinnevik representerar ddrmed en néstan sjut-
tioarig foretagartradition under samma grupp av
huvudaktiedgare. Storre investeringar gjordes ur-
sprungligen i huvudsak genom kop av betydande
minoritetsposter i bérsnoterade féretag med pris som
ett viktigt kriterium. Beslut om investeringar gores
ofta motvalls eller i oenighet med den 6vervigande
accepterade uppfattningen. Andra hyser i allmanhet
en Overtro pd densamma varfér avkastningen pa
investeringar i enlighet ddrmed oftast blir ldgre &n
marknadens genomsnitt. Foljaktligen har nyinveste-
ringar i huvudsak gjorts under perioder eller i foretag
med osékra framtidsutsikter.

Koncernen har sedan sin tillkomst gt stérre jord-
bruksfastigheter. Betydande investeringar gjordes
ursprungligen i skogs-, jirn- och stdlindustrierna,
samt med de senare forknippad manufaktur. De
dominerande posterna i Kinneviks bérsportfolj har
varit investeringar i Korsnids AB och Sandvik AB.

1978 forvarvades aktier i Fagersta AB i syfte att
s6ka samordna stalverksamheterna inom Fagersta
och Sandvik. Efter det att Skanska AB gemensamt
med Investment AB Beijer kopt betydande aktiepos-
ter i Sandvik AB sdlde Kinnevik sina aktier i detta
bolag under hosten 1983. Under 1984 triffades slutli-
gen avtal om en rationalisering av den svenska special-
stdlindustrin. Tillgdngarna i Fagersta ABs rostfria till-
verkning sdldes till andra tillverkare. Fagersta AB
sammanfordes dérefter i en koncern med sin huvud-
aktiedgare Investment AB Kinnevik. 1985 dndrade
koncernens moderbolag namn till Industrifoérvaltnings
AB Kinnevik.

Kloster Speedsteel AB, Kinneviks sista storre inves-
tering inom specialstaltillverkning, séldes 1991.

Da priserna for etablerade foretag forefoll att vara
hoga har Kinnevik istéllet f6r att investera i sddana,
de senaste 24 aren startat foretag kring nya produkter
eller tjanster, i huvudsak inom informationsdistribu-

tion i begreppets vidaste mening frén telefoni till tele-
vision. Kinnevik eller dess underliggande bolag har
investerat i drift av celluldr telefoni sedan 1981, eta-
blerande och drift av satellitsystem f6r TV-distribu-
tion sedan 1985, drift av kreditkortstelefon- och betal-
ningssystem sedan 1986, erbjudande av SMA-TV-
tjdnster sedan 1987, utgivning av tidskrifter sedan
1987, distribution av reklam-TV sedan 1987, frista-
ende TV-produktion sedan 1988, distribution av
betal-TV sedan 1989, "homeshopping”-verksamhet
sedan 1989, radiosiandningar sedan 1991, digital
mobiltelefoni sedan 1992, text-TV-verksamhet sedan
1993, internationell telefoni sedan 1993 och nationell
telefoni sedan 1994. Dagstidningen Metro startades
1995. Internet- och andra IT-relaterade foretag samt
kundvardsrelaterade tjanster startades under 1996.
Aven om misstag gjorts forefaller dessa satsningar
idag sammantaget ha varit framgangsrika.

Kinnevik lade 1992 ett uppkopserbjudande pd den
utestdende minoriteten i Korsnds AB, ett bolag
Kinnevik varit aktiedgare i sedan 1936 och som
utvecklats till en av de vardemassigt storsta tillgang-
arna i Kinnevik.

Efter de stora anldggningsinvesteringarna i slutet
av 1980-talet stod Korsnéds dter infér en period med
forvantade vinster 6verstigande de I6pande investe-
ringsbehoven. Genom ett samgéende mellan Korsnis
och Kinnevik erbjods méjlighet att investera Korsnas
overskott inom andra snabbare véxande verksam-
hetsomréden.

Den 8 februari 1996 meddelade Kinneviks styrelse
avsikten att successivt dela ut vissa underkoncerner
till de egna aktiedgarna. Aktierna i Tele2 AB (fd
NetCom AB) (Tele2) delades ut (fission) pa bolags-
stamman 1996 till aktiedgarna och aktien noterades
dédrefter pé& Stockholmsborsens O-lista samt pé
Nasdaq i USA.

Vid bolagsstaimman 1997 beslutades att dela ut (fis-
sion) aktierna i Modern Times Group MTG AB
(MTG) till aktiedgarna. Avskiljningen genomfordes
den 15 september 1997 och aktierna noterades kort
dérefter pa Stockholm Bérsinformation (SBI), seder-
mera Stockholmsborsens O-lista och pa Nasdaq i USA.

Vid bolagsstamman 2001 beslutades att dela ut (fis-
sion) aktierna i Transcom WorldWide S.A.
(Transcom) till aktiedgarna. Avstimningsdag for
utdelningen var den 4 september och Transcom note-
rades pa Stockholmsbéorsens O-lista samt p4 Nasdaq i
USA den 6 september 2001.

Industriférvaltnings AB Kinneviks vardemassigt
storsta tillgdngar efter dessa tre fissioner &r aktierna i
det heldgda dotterbolaget Korsnds AB och 21% av
aktierna i Tele2.

Den 31 december 2003 var summan av vérdet pa
de fissionerade aktierna i Tele2, MTG, Metro
International S.A. (Metro) (utdelat genom fission fran
MTG under 2000) och Transcom 75.679 Mkr.



Organisation
Under de senaste 24 dren har de totala investering-
arna i nya rorelser uppgatt till omkring 15.000 Mkzr.

Under uppbyggnadsskedet har det varit en férdel
for de nya rorelserna att ingd i Kinnevik, vars organi-
sation mycket liknat ett konglomerat, och att dérige-
nom kunna dra nytta av dess samlade finansiella till-
géngar och ledningsresurser.

Nir bolagen uppnétt en viss mognad har det varit
efterstravansvart att synliggéra de ekonomiska var-
dena och att mgjliggora en hogre grad av sjalvstyr-
ning, varfor ett antal underkoncerner delats ut till
aktiedgarna genom fission. Efter utdelning av Tele2
(1996), MTG (1997), Metro (utdelat fr&n MTG 2000)
och Transcom (2001) samt forséljning av CIS Credit
International Services ABs inkassoverksamhet 2003
ar Kinnevik-koncernen organiserad i foljande verk-
samhetsomréaden:

— Mellersta Sveriges Lantbruks AB (MSLA) for jord-
bruksverksamhet i Sverige och Polen.

- Korsnés AB for verksamheterna inom kartong och
papper (Korsnéds Industri) samt skogsbruk och
ravaruforsorjning (Korsnés Skog).

- Korsnids Packaging AB f6r verksamhet inom for-
packningar.

Dessutom innehar Kinnevik betydande poster i
bland annat Tele2, MIC, MTG, Metro och Transcom,
vilket ger bolaget den finansiella substans som &r en
forutséattning for affdrsutveckling i den man sadan
skall fortsdtta eller for ett aterupptagande av mot-
valls kop av poster i andra bérsbolag.

Verksamheten 2003

Ogynnsamma vaderforhéllanden under bade vinter,
vér och forsommar resulterade i en begrinsad skord
av skiftande kvalitet i Sverige. Odlingsforhédllandena
i Polen var snarlika de svenska under vinter och vér
men den polska sommaren var gynnsam, vilket med-
forde att skorden dndé blev normalstor med genom-
gdende god kvalitet. Arbetet med kunskapsoverfo-
ring fran Sverige och effektivisering av den polska
verksamheten fortgar, vilket bland annat medfér en
hogre grad av mekanisering.

Marknadslédget for Korsnés har préglats av relativt
god efterfragan som helhet trots en allmén osdkerhet
géllande konjunkturen och en prisnedgang pa vissa
produkter pd marknaden. Efter viss avmattning i
efterfragan under forsta halvaret har forséljningen
under andra halvéret kat. De sammanlagda leve-
ransvolymerna for pappers-, massa- och kartongpro-
dukter dkade med drygt 2% i forhallande till 2002,
vilket innebar att forséljningen totalt sett nétt rekord-
nivier under aret.

Korsnés langsiktiga strategi att fokusera pa till-

viaxtmarknader och erbjuda differentierade och
nischade produkter som motsvarar mycket hogt
stdllda krav pd styrka, tryckbarhet och koérbarhet i
konvertering har varit framgéngsrik under A&ret.
Marknadsandelen inom savél vétskekartong som
White Top Kraftliner har stirkts medan leveranserna
av sdck- och kraftpapper samt fluffmassa minskat
marginellt.

De senaste arens investeringar i kapacitetsokning
har tillsammans med fokus pa reduktion av flaskhal-
sar i produktionen givit resultat. Produktionen pa
befintliga maskiner har under &ret 6kat 6ver forvan-
tan och mer 4n kompenserat for den kapacitet som
under 2002 togs ur drift. Okningen av produktionen
forvantas fortsdtta under 2004. Produktionsutfallet
inom Korsndsverken uppgick under aret till totalt
683.000 ton, en 6kning med 6% jamfort med foregd-
ende ar.

Marknaden for Korsnds Packaging har varit fort-
satt svag med lag efterfrigan pa papperssickar och
papperspdsar, vilket resulterat i ldgre forsdljning &n
forvantat. Forsédljningspriserna har, efter prisfall
under det forsta halvaret, stabiliserats under det
andra halvaret. Pristrycket neddt pd marknaden har
inte fullt ut dterspeglats i sdnkta ramaterialkostnader,
varfor bruttomarginalen forsamrats jamfort med
foregdende ar. Korsnds Packagings tillverkning kon-
centreras till fdrre, strre och strategiskt placerade
anldggningar. Under &dret har Cargo Pak och verk-
samheten i USA avyttrats. Vidare har anldggningarna
i England och Ruminien flyttats. Mot bakgrund av
det under flera ar svaga rorelseresultatet inom
Korsnids Packaging har genomgéng skett av bokforda
virden pa& anldggningstillgdngar, varvid bokfort
virde skrivits ned med 331 Mkr till 560 Mkr per
31 december 2003.

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av borsno-
terade vardepapper 6kade under dret med 112%
(exkl investeringar och avyttringar) och uppgick per
den 31 december till 18.952 Mkr. Under 2003 har aktie-
marknaderna dterhdmtat sig fran féregaende ars bors-
fall varvid nedskrivning av koncernens innehav av
noterade védrdepapper om 3.663 Mkr per 31 decem-
ber 2002 har reverserats med 2.874 Mkr i bokslutet
2003. Marknadsvardet pa borsportfoljen 6verstiger
efter reversering bokfort varde med 7.193 Mkr per
31 december 2003.

Kort ekonomisk tillbakablick och framtidsutsikt
Dramatik och kontraster kom i ovanlig grad att pragla
virldsekonomin under &r 2003. Dramatiken utspela-
des framfor allt pa finans- och valutamarknaderna,
medan kontrasterna manifesterades i markanta skill-
nader i tillvaxttakt och utvecklingskraft mellan ldn-
der och linderomréden.

I mars 2003 bottnade aktiekurserna. D4 hade
vérldsindex enligt MSCI, efter en alla tiders topp ar



2000, forlorat i det ndrmaste halva sitt viarde for att
dérefter fram till slutet av 2003 ha stigit med i det
niarmaste 29%. An mer hisnande ter sig berg- och dal-
banan f6r Nasdaq och dess tvilling, den svenska bor-
sen. Fran toppen varen 2000 till en botten tre ar
senare hade Nasdaq tappat 74% av sitt vdrde och
Affarsvarldens generalindex 65%, for att dédrefter vid
2003 &rs slut ha stigit med 57 respektive 51%.

Aven rorelserna pa valutamarknaderna blev avse-
viarda. Handelsvdagd f6ll den amerikanska dollarn
med i det ndrmaste 16% under loppet av 2003, medan
euron steg med drygt 10%. Mot den svenska kronan
foll dollarn med ndgot mer dn 16%, euron sjonk obe-
tydligt i svensk rakning. Med hjélp av massiva stédo-
perationer frdn Bank of Japan begrdnsades yenens
vagda appreciering till inte fullt 5%.

For att bygga under forvantningarna om aterhamt-
ning fullféljdes under 2003 den lédttare penningpolitik
som inletts redan 2001. I juni sénktes den amerikan-
ska styrrédntan till 1%, den lagsta nivan sedan 1958. I
euroomradet sdnktes refinansieringsrantan till 2%.
Resultatet har blivit extremt branta, positivt lutande
avkastningskurvor som indikerar att den ldnga mark-
nadens inflations- och tillvixtforvantningar kan ha
natt botten.

Av hoginkomstlianderna befinner sig USA tillvaxt-
massigt 1 en klass for sig. Med hjélp av mycket 14tt
penningpolitik, stora skattesdnkningar och federala
utgiftsokningar har tillvixten accelererat medan
inflationen forblivit 18g. Den japanska ekonomin har
repat sig efter mer dn ett decennium av stagnation.
Fortfarande rdder dock deflation.

For euroomréddet blev 2003 ett ar av tillvixtbesvi-
kelser. Som helhet i det ndrmaste stagnerade ekono-
min, framfor allt beroende pa tr6ga hemmamarkna-
der och hog arbetsldshet i de tre stora pa kontinenten
— Tyskland, Frankrike och Italien. P& andra sidan
kanalen rullade Storbritannien vidare i god fart med
kopglada hushall och 1ag arbetsloshet. Vid 2003 ars
slut hade ekonomin levererat 46 kvartal av oavbruten
tillvaxt.

Forvantningarna for 2004 préglas av tillforsikt att
déma av barometermitningar for bade hushall och
foretag. Liksom under 2003 &r det USA som anger
takten for hoginkomstldnderna. Stigande vinster och
kapacitetsutnyttjande talar fér ckade investeringar
dven i teknik-, media- och telekommunikationssekto-
rerna. Samtidigt férvéntas tydligare signaler om ater-
hamtning i Latinamerika och expansion pé bred front
i en sjdlvgenererande tillvéxtprocess i Asien,
Ryssland samt Central- och Osteuropa skapa okad
exportefterfragan. Hog likviditet och laga réntenivéer
skapar gynnsamma forutsattningar for fortsatt delvis
lanefinansierad konsumtion.

Mot bakgrund av denna ljusare konjunkturbild har
tillvaxtfoérvantningarna successivt skruvats upp i
OECD-ldanderna. Bedémningarna bleknar dock vid
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jamforelser med prognoser f6r den kinesiska draken,
de asiatiska tigrarna och den ryska bjornen. For Kina
ligger tillvixtforvantningarna kring 8-9% och for
tigrarna och Ryssland i intervallet 5-6%. En samman-
vdgning pekar mot en tillvixt for véarldsekonomin
2004 pa 3-4%.

De ovan skisserade, lovande utsikterna fordunklas
av ett antal svarforutsdgbara faktorer. Geopolitiskt
ter sig sdvdl Mellandstern som Afghanistan och
Nordkorea vidl sd& osdkra som tidigare. Terror-
handlingar praktiskt taget dagligen understryker
djupgaende etniska, religiosa och ideologiska span-
ningar. Férdjupad valutaosdkerhet driven av exem-
pelvis fortsatta dollarfall, stigande energipriser, pro-
tektionism och labila aktiemarknader &r andra reella
hot mot en uthallig aterhdmtning av virldsekonomin.
Oférméga att mildra spanningarna och reducera
hoten kan grusa férhoppningarna om starkare och
breddad tillvixt och ddrmed via 6msesidiga beroen-
den utlosa panikartade dominoreaktioner.
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Avkastning

Sedan 1976 har Kinnevikaktien, genom kursstegring
och utdelningar, inklusive virdet av erbjudanden om
teckning av aktier, givit en genomsnittlig effektiv
avkastning om 17% per ar. Under de senaste fem
aren har Kinnevikaktien givit en genomsnittlig effek-
tiv avkastning om 9% per ar. For 2003 uppgick den
effektiva avkastningen till 176%.

Pa bolagsstimman den 16 maj bif6ll aktiedgarna
styrelsens forslag att dela ut 4 kronor per aktie till
Kinneviks aktiedgare. Vid &rets slut noterades aktie-
kursen i Kinnevik till 236 kronor f6r bade A- och B-
aktien.

Koncernens resultat
Nettoomsattningen 2003 uppgick till 5.660 Mkr jam-
fort med 6.110 Mkr foregdende &r.

Rorelseresultatet uppgick till 778 (1.365) Mkr. I
rorelseresultatet ingdr nedskrivning av anldggnings-
tillgangar inom Korsnds Packaging med 331 (0) Mkr
vilka redovisas under Ovriga rorelsekostnader,
omstruktureringskostnader med 0 (27) Mkr, resultat
av foretagsutveckling med 193 (735) Mkr och resultat
vid forsdljning av vdrdepapper med 62 (40) Mkr.
Resultat av foretagsuteckling utgérs huvudsakligen
av realisationsvinst vid forséljning av Credit
International Services inkassoverksamhet samt Cargo
Pak, en rorelsegren inom Korsnds Packaging.
Resultat vid forsaljning av vardepapper inkluderar
vinst om 57 Mkr vid forséljning av obligationslan i
Millicom International Cellular S.A. Korrigerat for
dessa poster dr rorelseresultatet 854 (617) Mkr.

Under 2003 gjordes en omprdvning av taxerings-
viardet pa industrifastigheten vid Korsndsverken,
varvid taxeringsvardet reducerades med ca 2.500
Mkr. Beslutet paverkade sista kvartalets rérelseresul-
tat positivt med 60 Mkr, varav 51 Mkr avsag aterbe-
talning av fastighetsskatt erlagd under tidigare ar.

Foregdende ars nedskrivning av koncernens inne-
hav av noterade vérdepapper med 3.663 Mkr till
marknadsvdrde per 31 december 2002, har per
31 december 2003 reverserats med 2.874 Mkr.
Reversering av tidigare nedskrivning har skett till det
lagsta av marknadsvirde per 31 december 2003 och
ursprungligt anskaffningsvarde.

I resultat frdn andelar i intresseféretag om 2.675
(—4.297) Mkr ingér nedskrivningar och reversering av
nedskrivningar med 2.578 (-3.274) Mkr.

Resultat fran andelar i intresseforetag exklusive
nedskrivningar och reversering av nedskrivningar
uppgick netto till 97 (-1.023) Mkr, varav Tele2 AB
uppgick till 149 (-123) Mkr, MIC till -6 (-616) Mkr
och Metro International S.A. till -39 (-220) Mkz.

Resultat fran 6vriga vardepapper uppgick till 277
(-624) Mkr och avser i sin helhet nedskrivningar och
reversering av nedskrivningar, varav 289 (-382) avser
Modern Times Group MTG AB, 20 (-168) Mkr

Modern Holdings Inc. (f.d. XSource Corporation Inc.)
och 0 (-67) Mkr Marcstone Overseas Euro Ltd.

Ovriga finansiella intdkter och kostnader uppgick
netto till 405 (-390) Mkr, varav radntenetto utgjorde
-369 (-359) Mkr och valutakursdifferenser —25 (-11)
Mkr. Det forsdmrade riantenettot forklaras av att kon-
cernens resultat belastats med tidigare ej reserverade
rantekostnader om 67 Mkr till foljd av uppgorelsen
med tjdnstepensionsforetaget Alecta avseende rester-
nade 4% av aktierna i Korsnds AB under det forsta
kvartalet 2003.

Resultat efter finansiella poster uppgick till 3.325
(-3.946) Mkr.

Viktiga hdndelser under aret

Den 14 mars trédffade Kinnevik avtal med Transcom
WorldWide S.A. om forsdljning av Credit
International Services (CIS) inkassoverksamhet till
Transcom. Kopeskillingen om 180 Mkr betalades 75%
kontant och 25% med nyemitterade aktier i
Transcom. Reavinsten vid forséljningen uppgick till
158 Mkr vilken redovisas under resultat av foretags-
utveckling i Kinnevikkoncernen.

Den 14 mars ansokte Kinnevik om avregistrering
av bolagets depébevis (American Depositary Shares,
ADS) hos amerikanska SEC enligt Securities
Exchange Act fran 1934. Sista handelsdag f6r handel
med depdbevis pd Nasdaq National Market var den
21 mars. Avnoteringen pa Nasdaq péverkar inte
bolagets notering p& Stockholmsbdrsen.

Den 20 mars avslutade Kinnevik tvisten med
tjanstepensionsforetaget Alecta avseende budet pa
Korsnds AB fran 1992. Kinnevik erlade per samma
datum 300 Mkr kontant for resterande 4% av aktierna
i Korsnds AB inklusive rédntor till Alecta.
Transaktionen innebar att ett dverviarde om 29 Mkr,
vilket allokerats till skogsfastigheter, uppstod i
Kinnevikkoncernen.

Den 14 maj slutférde Kinnevik en omfinansiering
av sina ldn frdn kreditinstitut. Moderbolaget
Industriférvaltnings AB Kinnevik omfinansierade
3.175 Mkr av existerande bankldn med ett flertal bila-
terala krediter som l6per i tre till fem ar fran Svenska
Handelsbanken, Nordea och Toronto Dominion.
Kinneviks heldgda dotterbolag Korsnids AB omfinan-
sierade ett existerande 1.800 Mkr lan i form av ett
nytt syndikerat femarigt 1dn om 2.500 Mkr. I syndika-
tet ingar ledande internationella banker som Bank of
Nova Scotia, Den norske Bank, Svenska
Handelsbanken, SEB, Nordea och Crédit Agricole
Indosuez. Per den 31 december 2003 uppgick
Kinneviks totala kreditramar, inklusive checkrik-
ningskrediter, till 8.300 Mkr, av vilka 173 Mkr é&r
kortfristiga.

I juni 2003 utbetalades 100 Mkr i l&n till Invik.
Lanet &r kortfristigt och 16per med en rédntesats om
Stibor +2,5% i marginal. Sikerhet har erhéllits i form
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av noterade aktier. Per den 31 december 2003 upp-
gick ldnefordran till 78 Mkr inklusive upplupen
rénta. Sarskild forteckning 6ver lanet har uppréttats i
enlighet med vad som foreskrivs for lan till aktie-
dgare i aktiebolagslagen.

Den 10 juni tréffade Kinnevik avtal med Metro
International S.A. (Metro) om konvertering av
Kinneviks utestdende ldngfristiga fordran pa Metro
till aktier i Metro. Fordran uppgick per den 31 maj
2003 till 609 Mkr inklusive upplupen réanta, vilken
den 26 augusti omvandlades till 47,1 miljoner nya
Metro A-aktier och 115,2 miljoner nya Metro B-aktier.
Det innebar en konverteringskurs pa 3,75 kronor per
aktie. Samtidigt garanterade Kinnevik en foretrades-
emission i Metro pa totalt 252 Mkr. Innehavare av
Metros svenska depdbevis erhdll en teckningsratt for
varje A- respektive B-aktie, vilken gav rétt att teckna
en ny A-aktie till teckningskursen 2,30 kronor per
aktie. Kinnevik tecknade sin andel i nyemissionen
baserat pa sitt 4gande innan konvertering av utesta-
ende lan.

Den 6 augusti pakallade MTG Intressenter AB
losen av aterstdende 40% av ursprungligt optionsata-
gande fran Kinnevik, vilket motsvarade 1.193.956
MTG B-aktier, 358.187 Metro A-aktier och 835.769
Metro B-aktier. Losenpris for optionerna uppgick till
69,70 kronor per MTG-aktie (varje pakallad MTG-
aktie inkluderade en Metro-aktie). Kinneviks &ta-
gande var sedan tidigare reserverat i koncernens
balansrakning varfoér transaktionen inte hade ndgon
effekt pa koncernens resultat.

Den 8 december tillkdnnagavs att Kinneviks sty-
relse godként en plan for att omstrukturera dgandet
av Korsnds skogsmark i Sverige. Korsnds och Stora
Ensos svenska skogsmarker kommer att 6verforas till
ett nybildat foéretag, Bergvik Skog AB. Korsnids och
Stora Enso kommer att ha ett minoritetsdgande i
Bergvik Skog motsvarande 5,0% och 44,9% vardera.
Resterande aktier kommer att séljas till institutionella
dgare. Bergvik Skog kommer dven att finansieras
genom ett syndikerat banklan. Affaren férvéntas slut-
foras under det forsta kvartalet 2004. Korsnés fiber-
forsorjning tillgodoses idag till ungefar 30% fran fore-
tagets egna skogar. Den kommande transaktionen
kommer att utformas sa att forsérjningen av fiber till
Korsnids massa- och pappersbruk sikerstills. Korsnis
kommer att 6verféra sina 0,4 miljoner hektar svensk
skogsmark (varav 0,3 miljoner hektar dr produktiv
skogsmark) och Stora Enso sina 1,9 miljoner hektar
(varav 1,5 miljoner hektar dr produktiv skogsmark)
till det nya foretaget. Korsnds kommer att behalla
ungefdr 15.000 hektar skog av speciell karaktir.
Bergvik Skog kommer att ingd ett langsiktigt avtal
om att forse 55 miljoner kubikmeter avverknings-
virke i form av avverkningsrétter till marknadspris
till Korsnés och Stora Enso. Bergvik Skog kommer att
behélla de tidigare dgarnas miljocertifiering. Korsnis
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kommer att fortsdtta vara ansvarigt for inkép av
virke och fiber till Korsnéds massa- och pappersbruk
samt utféra avverkning och skogsbruk enligt virkes-
leveransavtalen. Korsnids férvintas erhélla betalning
om 3.050 Mkr och reavinsten kommer att uppga till
ca 500 Mkr.

Under det fjarde kvartalet avyttrade Kinnevik
527.050 Tele2 B-aktier pd marknaden till ett genom-
snittligt pris om 394 kronor per aktie.

Den 15 december férvérvade Kinnevik 10.863.000
konvertibla skulderbrev i Millicom International
Cellular S.A. (2% Senior Convertible PIK Notes) for
USD 68.007.453. Efter konvertering motsvarar dessa
konvertibla skuldebrev 1.010.512 aktier i MIC. Totalt
dgde Kinnevik per 31 december 13.205.000 konvertibla
skuldebrev i MIC motsvarande 1.228.372 aktier vid
konvertering. De konvertibla skuldebreven &r bok-
forda till 512 Mkr och redovisas bland langfristiga
réantebarande fordringar i koncernens balansrakning
per 31 december 2003.

Finansiell stdllning

Koncernens likviditet inklusive kortfristiga place-
ringar och outnyttjade kreditloften var per 31 decem-
ber 1.147 (1.755) Mkr.

Koncernens réntebdrande nettoupplaning uppgick
vid arsskiftet till 6.803 (6.820) Mkr, inklusive bokfort
viarde om 512 Mkr avseende konvertibla skuldebrev i
MIC som avses konverteras till aktier. Under 2003
har réntebdrande fordran pa Metro om 609 Mkr kon-
verterats till aktier, vilket 6kat nettoskulden.

Den genomsnittliga rdntekostnaden for dret upp-
gick till 4,7% (51%) (rdaknat som rintekostnader i
relation till genomsnittliga réntebdrande skulder
exklusive pensionsskulder).

Investeringar i anldggningstillgdngar uppgick till
1.023 (2.041) Mkr, varav 243 (435) Mkr avsag materi-
ella anldggningstillgdngar och 769 (1.583) Mkr finan-
siella anldggningstillgdngar.

Soliditeten uppgick vid arets slut till 54% (43%).
Efter hdnsyn tagen till 6vervirde i borsnoterade vér-
depapper uppgick soliditeten till 65% (43%).

Koncernens upplaning sker i huvudsak i svenska
kronor. Utldndska dotterforetag finansieras dock
huvudsakligen i lokal valuta.

Nettoflodet av koncernens in- och utfloden av
utldndsk valuta uppgar pd arsbasis till ett nettoin-
flode om ca 1.000 Mkr, vilket framst utgors av forsalj-
ning i Euro. Forséljningen i USD &r marginell.

Forskning och utveckling

Korsnds har sedan linge en medveten strategi med
inriktning mot hogféradlade produkter. De nya het-
kalandrerade produkterna erbjuder ett obestruket
alternativ till bestruken kartong, vilket ger mycket
god tryckbarhet och kostnadseffektiv konvertering.
Ett annat exempel dr Korsnés unika kartong f6r full-



konservering av livsmedel, vilken utvecklats i samar-
bete med en storre kund. Koncernens forsknings- och
utvecklingskostnader uppgick till 35 (36) Mkr, varav
34 (36) Mkr avsag Korsnds Industrirorelse och 1 (0)
Mkr Korsnds Packaging.

Moderbolaget

Moderbolagets nettoomsittning uppgick till 15 (13)
Mkr. Resultat av foretagsutveckling och resultat vid
forséljning av vardepapper uppgick till ~102 (—43) Mkr.

Resultat fr&n andelar i koncernféretag, 2.899 (1.902)
Mkr, utgjordes huvudsakligen av aktieutdelningar.
Resultat fr&n andelar i intresseféretag och resultat
fran 6vriga viardepapper, 119 (-698) Mkr, utgjordes av
nedskrivningar och reversering av nedskrivningar.

Nettot av §vriga finansiella intdkter och kostnader
uppgick till =77 (-116) Mkr.

Moderbolagets resultat efter finansiella poster blev
2.816 (990) Mkr.

Investeringar i anldggningstillgdngar uppgick till
201 (120) Mkr varav 201 (119) Mkr avsdg investe-
ringar i finansiella anldggningstillgadngar.

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga pla-
ceringar och outnyttjade kreditléften uppgick vid
rets slut till 874 (529) Mkr.

Rantebdrande externa skulder uppgick till 2.556
(3.587) Mkr.

Miljo

Kinnevikkoncernen bedriver inom Korsnds AB till-
standspliktig verksamhet enligt miljobalken baserat
pa beslut fran 1996. Bolagets tillstinds- och anmél-
ningspliktiga verksamhet paverkar den yttre miljén
huvudsakligen genom Korsnds industrir6relse.
I verksamheten tillverkas massa, papper och kartong,
vilket paverkar den yttre miljén i huvudsak genom
utsldpp till luft och vatten samt genom buller.
Miljodomstolen meddelade den 28 februari 2002
beslut i uppskjutna frdgor baserat péd ingivna utred-
ningar. Bolaget 6verklagade pd vissa punkter beslutet
till miljééverdomstolen (villkor avseende nirsalter
samt tidsplan f6r ytterligare begdrda utredningar).
Miljooverdomstolen meddelade den 17 november
2003 beslut i av bolaget overklagade punkter.
Beslutet innebér att resultat av utredning avseende
utslapp till vatten skall redovisas senast den
31 december 2004 samt att bolagets deponi medges
vissa undantag. I 6vriga delar innebdr miljodomsto-
lens beslut att bolagets férslag till utformning av
deponi godkants. Atgarder genomférs till en kostnad
pa totalt 25-30 Mkr vilka utfors i etapper under dren
2003-2008.

Styrelsearbetet

Kinneviks styrelse har under 2003 haft 13 protokoll-
férda sammantrdden. Styrelsen har antagit en arbets-
ordning for styrelsearbetet och en instruktion till

verkstdllande direktéren. De pa styrelsen ankom-
mande frdgorna avseende intern kontroll samt
intern- och externrevision handhas av styrelsen i dess
helhet. Bolagets externrevisorer rapporterar varje ar
resultatet av sin granskning och ger sin bedémning
av den interna kontrollen till styrelsen.

Framtida utveckling
Presenteras under avsnittet Styrelsens redogorelse
samt avsnittet Presentation av rorelsedrivande bolag.

Forslag till vinstdisposition
Koncernens fria eget kapital uppgér till 7.352 Mkr.
Till férfogande for moderbolagets bolagsstamma star:

(Tkr)
Fritt eget kapital 9.842.168
Varav utdelningsbart 7.352.000

Styrelsen och verkstéllande direktoren foreslar att till
bolagsstammans forfogande stdende vinstmedel dis-
poneras pé foljande sétt:

Kontantutdelning om 5,50 kr per aktie, (Tkr)
uppgaende till 346.163
I ny rdkning 6verfores 9.496.005
Summa 9.842.168
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for tiden 1 januari — 31 december (Mkr)

Nettoomsattning, Not2,29.......................

Kostnad f6r salda varor och tjanster ..............
Bruttoresultat............................... ...

Forsaljningskostnader. ................... ... L
Administrationskostnader .................... ...
Forsknings- och utvecklingskostnader ............
Resultat av foretagsutveckling, Not3,4...........
Resultat vid férséljning av vardepapper, Not 3, 4 .
Ovriga rorelseintikter, Not5 .....................

Ovriga rorelsekostnader, Not5...................
Rorelseresultat, Not 2, 6,23,27,28,29 ............

Resultat frdn andelar i intresseféretag, Not 8 ......
Resultat frédn 6vriga vardepapper, Not8 ..........
Rénteintdkter och liknande resultatposter, Not 9, 29
Réntekostnader och liknande resultatposter, Not 10

Resultat efter finansiella poster..................

Skatt pd arets resultat, Not 11.....................
Minoritetens andel i resultatet....................

Aretsresultat ........coooveeiiiiiiinin,

Resultat per aktie fére/efter utspadning, kronor. ..
Foreslagen utdelning per aktie, kronor............

Antal utestdende aktier fore/efter utspddning. . . ..
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2002

6.110
—-5.042

1.068

- 136
- 412

735
40
205

1.365

-4.297
- 624

100
- 490

—-3.946

- 65,28

62.938.677

2003

5.660
—-4.357

1.303

- 115
- 382

193

62

181

- 429

778

2.675
277

77

- 482

3.325

403
3

3.731

59,27
5,50

62.938.677
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for tiden 1 januari — 31 december (Mkr)

2002 2003
Den lpande verksamheten
Aretsresultat.............oooiiiiiiii -4.109 3.731
Justeringar for poster som ej ingér i kassaflodet mm
Avskrivningar, Not6 .......................... 480 465
Nedskrivning av materiella och immateriella
anldggningstillgangar. ......................... - 331
Resultat frdn andelar i intresseféretag........... 4.297 —-2.675
Resultat fran 6vriga vardepapper............... 624 - 277
Minoritetsintressen.................... ... ... 8 - 3
Forandring av uppskjuten skatteskuld.......... 135 - 401
Resultat av foretagsutveckling, Not4........... - 735 - 193
Forsdljning av vardepapper, Not4.............. - 40 - 62
Ovrigt, netto ... - 181 - 127
Kassafldde fran den l6pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital ............... 479 789
Kassaflode frén férandringar i rorelsekapital
Forandring av kortfristiga placeringar .......... 97 144
Forandring av varulager....................... 162 - 43
Forandring av kundfordringar ................. 221 127
Forandring av 6vriga omséttningstillgdngar . . .. 23 - 135
Forandring av leverantorsskulder .............. - 83 38
Forandring av 6vriga rorelseskulder............ - 108 - 114
Kassaflode fran den l6pande verksamheten. .. ... 791 806
Investeringsverksamheten
Forvarv av aktier i dotterbolag, Not 12.......... 6 - 236
Avyttring av dotterbolag, Not 12 ............... 1.989 282
Investeringar i immateriella anldggningstillgangar - 23 - 1
Investeringar i materiella anldggningstillgangar . - 435 - 243
Forsdljning av materiella anldggningstillgadngar . 31 30
Investeringar i finansiella anldggningstillgdngar. —-1.583 - 769
Forsédljning av finansiella anldggningstillgdngar . 338 464
Kassaflode fran investeringsverksamheten ...... 323 — 483
Finansieringsverksamheten
Okning av langfristiga skulder ................. 252 5.551
Amorteringavlan......................oo -1.178 -5.782
Utbetald utdelning ............................ - 126 - 252
Kassaflode fran finansieringsverksamheten ... .. —1.052 — 483
Arets kassaflode, Not12......................... 62 - 160
Likvida medel vid arets bérjan .................. 325 379
Kursdifferens i likvidamedel ................... - 8 - 4
Likvida medel vid aretsslut..................... 379 215
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per den 31 december (Mkr)

TILLGANGAR 2002 2003

Anliggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgdngar, Not 13

Goodwill. ... 130 21
Materiella anldggningstillgangar, Not 13
Byggnader, mark och markanldggningar........ 1.036 884
Skogs- och lantbruksfastigheter ................ 2.673 2.669
Maskiner och andra tekniska anldggningar .. ... 3.461 3.044
Inventarier, verktyg och installationer .......... 134 120
Pagédende nyanldggningar och férskott
avseende materiella anldggningstillgédngar. .. ... 112 99
7.416 6.816
Finansiella anldggningstillgdngar
Aktier och andelar i intresseforetag, Not 14 . .. .. 7.424 10.581
Fordringar hos intresseféretag, Not29.......... 693 145
Aktier och andelar i andra foretag, Not14 ...... 679 825
Andra langfristiga rantebarande fordringar, Not 29 251 819
Andra langfristiga icke rdantebdrande fordringar. 22 55
9.069 12.425
Summa anldggningstillgdngar................... 16.615 19.262

Omsittningstillgangar
Varulager mm, Not 15

Révaror och férnédenheter..................... 358 336
Avverkningsrdtter.............. ... ... oL 36 27
Varor under tillverkning....................... 57 62
Fardiga varor och handelsvaror ................ 516 521
Pagdende arbeten for annans rékning........... 2 1
Forskott till leverantorer ....................... 1 28
970 975

Kortfristiga fordringar, Not 29
Ifundfordringar, Notlé...oovvviiiinennn.. 700 548
Ovriga fordringar .................. ... oL 166 276

Forutbetalda kostnader och
upplupna intdkter, Not 17...................... 102 92
968 916
Kortfristiga placeringar .......................... 99 12
Likvidamedel................... ...l 379 215
Summa omsittningstillgdngar................... 2.416 2.118
SUMMA TILLGANGAR,Not2 ................. 19.031 21.380
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EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital, Not 18

Bundet eget kapital
Aktiekapital........ ... oo
Bundnareserver.............. it

Fritt eget kapital
Friareserver .........coiiiiiiiii ..
Aretsresultat............ ... i

Summa eget kapital ................. ... ...
Minoritetsintresse. ..................... ...,

Avsittningar
Avsittningar for pensioner, Not19 ...............
Avsittningar for uppskjuten skatt, Not 11.........
Ovriga avsittningar, Not 20 . .....................
Summa avsdttningar ............. ... ..ol
Langfristiga skulder
Réantebdrande, Not 21
Checkrikningskrediter ........................
Ovriga skulder till kreditinstitut, Not24 ... .....
Ovrigaskulder ...........ooooviiiiiiiinaaian..

Ejrantebdrande............... .ol
Summa langfristiga skulder.....................

Kortfristiga skulder

Réantebadrande
Skulder till kreditinstitut.......................
Ovrigaskulder...........oooviiiiiiiiiiiai...

Ej réntebédrande, Not 29
Forskott frankunder...........................
Leverantorsskulder............................
Skatteskulder ........... ... ... i,
Ovrigaskulder...........ooovviiiiiiiiinaa...
Upplupna kostnader och forutbetalda
intdakter, Not22. . ...t

Summa kortfristiga skulder .....................
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER, Not 2

Stillda sikerheter, Not24 .......................

Ansvarsforbindelser, Not25.....................

2002

629
3.522

4.151

8.179
-4.109

4.070
8.221

628
1.021
576
2.225

243
7.270
15

7.528

7.528

66
20

86

411
33
123

2003

629
3.534

4.163

3.621
3.731

7.352
11.515

614
818
191
1.623

76
7.299

7.380

7.384

o o

441
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Aktie- Bundna Fria

kapital reserver “? reserver ° Summa
Belopp vid arets ingéng 1 januari 2002 629 3.951 9.118 13.698
Omrédkningsdifferenser * - - 83 - 219 - 302
Arets resultat 2002 - - -4.109 ~4.109
Kontantutdelning® - - - 126 - 126
Successivt férvérv av aktier i Tele2 AB” - - - 940 - 940
Forskjutningar mellan fritt och bundet
eget kapital ® - - 346 346 0
Belopp vid drets utgang 31 december 2002 629 3.522 4.070 8.221
Omrékningsdifferenser * - - 163 - 22 - 185
Arets resultat 2003 - - 3.731 3.731
Kontantutdelning ° - - - 252 - 252
Forskjutningar mellan fritt och bundet
eget kapital - 175 - 175 0
Belopp vid drets utgang 31 december 2003 629 3.534 7.352 11.515

"I bundna reserver i koncernen ingdr kapitalandelsfond, dvs positiva skillnader mellan koncernmissigt virde och bokfort
vérde i respektive bolag pé aktier i intresseforetag med 466 Mkr, 0 Mkr och 0 Mkr per den 31 december 2001, 2002 respektive
2003.

2 Den sammanlagda omrékningsdifferensen f6r bundna reserver uppgick till 550 Mkr, 467 Mkr och 304 Mkr per den 31 decem-
ber 2001, 2002 respektive 2003.

¥ Den sammanlagda omrédkningsdifferensen for fria reserver uppgick till 118 Mkr, =101 Mkr och 123 Mkr per den 31 december
2001, 2002 respektive 2003.

¥ Forandring av omrakningsdifferenser om -302 Mkr 2002 och —185 Mkr 2003 hérrér framst till omrékning av dotter- och intres-
seforetag uttryckta i euro och amerikanska dollar. Utlandska aktieférvaltande dotterbolag redovisas som integrerade utlands-
verksambheter eftersom de i sin helhet finansieras av moderbolaget och till storsta del innehar aktier i svenska noterade foretag.

¥ Vid bolagsstimman den 17 maj 2002 beslutades om en kontant aktieutdelning pa 2,00 kr per aktie, totalt 126 Mkr.

® Vid bolagsstimman den 16 maj 2003 beslutades om en kontant aktieutdelning pa 4,00 kr per aktie, totalt 252 Mkr.

7 Successivt forvirv av aktier i Tele2 avser den effekt pé tillgangsvirdet som skulle ha redovisats ifall innehavet hade redovi-
sats enligt kapitalandelsmetoden fran respektive forvirvstidpunkt. Beloppet har redovisats direkt mot eget kapital i enlighet
med Redovisningsrddets rekommendation RR13.

¥ Uppskrivningsfond i Korsnés AB har till f6ljd av avyttring av skogsmark under 2002 minskat fran 1.733 Mkr till 1.557 Mkr per
den 31 december 2002.
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for tiden 1 januari - 31 december (Mkr)

2002 2003
Nettoomsittning, Not2,29 ....................... 13 15
Administrationskostnader........................ - 71 - 41
Resultat av foretagsutveckling, Not 3,4 ........... - 14 - 7
Resultat vid forséljning av vardepapper, Not 3, 4 .. - 29 - 95
Ovriga rorelseintdkter, Not5...................... 3 3
Rorelseresultat, Not 6,27,28,29 .................. - 98 - 125
Resultat frdn andelar i koncernféretag, Not7...... 1.902 2.899
Resultat frén andelar i intresseforetag, Not 8 ...... - 145 38
Resultat frén 6vriga vardepapper, Not8........... - 553 81
Rénteintédkter och liknande resultatposter, Not 9, 29 . 461 329
Réntekostnader och liknande resultatposter, Not 10 - 577 - 406
Aretsresultat ................. ... .. ... ... 990 2.816
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for tiden 1 januari — 31 december (Mkr)

Den lpande verksamheten
Aretsresultat............. .. ...
Justeringar for poster som ej ingdr i kassaflodet mm
Avskrivningar, Not6 ..........................
Anteciperad utdelning.........................
Resultat frdn andelar i intresseféretag...........
Resultat frédn 6vriga andelar....................
Resultat av foretagsutveckling, Not4...........
Forséljning av vardepapper, Not4..............
Ovrigt, Netto . ..o ooeei e
Kassaflode fran den 16pande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital ...............
Kassaflode fran forandringar i rorelsekapital
Forandring av kortfristiga placeringar ..........
Forandring av koncernmellanhavanden ........
Forandring av 6vriga omséttningstillgdngar . . ..
Forandring av leverantorsskulder ..............
Forandring av 6vriga rorelseskulder............
Kassaflode fran den l16pande verksamheten. .. ...
Investeringsverksamheten
Investeringar i materiella anldggningstillgangar.
Investeringar i finansiella anldggningstillgdngar.
Forséljning av finansiella anldggningstillgdngar .
Kassaflode fran investeringsverksamheten ......
Finansieringsverksamheten
Okning av 1&ngfristiga skulder .................
Amorteringavlan................. ...
Utbetald utdelning ............................
Kassaflode fran finansieringsverksamheten .. ...

Arets kassaflode, Not12..........oveveennnei...
Likvida medel vid drets boérjan ..................

Likvida medel vid retsslut.....................
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2002

990

—-2.115

145
553

2003

2.816

-3.000

N




Moider ot pets Bsteomsriisonin
4 7

per 31 december (Mkr)

TILLGANGAR

Anliggningstillgangar
Materiella anldggningstillgangar, Not 13

Inventarier. . . ....coi ittt e

Finansiella anldggningstillgdngar
Aktier och andelar i koncernféretag, Not 14 . . . .
Fordringar hos koncernforetag ..............
Aktier och andelar i intressef6retag, Not 14 . . ..
Fordringar hos intresseféretag, Not29 ........
Aktier och andelar i andra foéretag, Not 14 ... ..
Andpra langfristiga rantebdrande fordringar, Not 29

Summa anldggningstillgdngar................

Omsittningstillgangar

Kortfristiga fordringar
Fordringar hos koncernforetag ..............
Ovriga fordringar, Not29. .. ................

Forutbetalda kostnader och
upplupna intdkter, Not17 ..................

Kortfristiga placeringar ......................
Likvidamedel........... ..ot
Summa omséttningstillgdngar................

SUMMA TILLGANGAR ....................

2002

12.189
281
607
690
468
176

14.411

14.413

5.721
39

5.761
44

5.807

20.220

2003

12.527

1.119
239
352
307

14.549

14.550

6.679
37

15
6.731

14

6.745

21.295
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EGET KAPITAL OCH SKULDER

Eget kapital, Not 18
Bundet eget kapital

Aktiekapital ....... .. il
Overkursfond . .....ovvuieennnnnneen.n.
Uppskrivningsfond. . ............ ... oL
Reservfond .......... .. .o,

Fritt eget kapital

Balanseratresultat ...............c ...
Aretsresultat. .. ........ ...

Summaegetkapital................ ... ...

Avsittningar

Avsittningar for pensioner, Not19 ...........
Avsittningar for uppskjuten skatt, Not 11

Langfristiga skulder, Not 21
Réntebdrande

Checkrakningskrediter.....................

Ovriga skulder till kreditinstitut, Not 24

Skulder till koncernforetag. .................

Summa langfristiga skulder..................

Kortfristiga skulder
Réntebdrande

Skulder till koncernféretag. .................
Ovrigaskulder ..........ooeeeiiiiuneeen...

Ej rantebarande, Not 29

Leverantorsskulder. ............. .. .. ... ..
Skulder till koncernféretag. .................
Ovrigaskulder ...,

Upplupna kostnader och forutbetalda

intakter, Not22 .. ...ciiiiiiii it

Summa kortfristigaskulder..................

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER

Stillda sikerheter, Not24....................

Ansvarsforbindelser, Not25..................
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2002

629
357
190
2.987

4.163

5.671
990

_6.661
10.824

33
40

73

58
3.509
16

3.583

5.498
20

5.518

2003

629
357
190
2.987

4.163

7.026
2.816

9.842
14.005

32
40

72

2.556
230

2.786

3.778

3.778
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Aktie- Over- Uppskriv- Reserv-  Fritt eget

kapital ~ kursfond ningsfond fond kapital Summa
Moderbolaget
Belopp vid drets ingdng 1 januari 2002 629 357 190 2.987 5.587 9.750
Arets resultat 2002 - - - - 990 990
Utdelning ' - - - - - 126 - 126
Koncernbidrag netto - - - - 210 210
Belopp vid arets utgang
31 december 2002 629 357 190 2.987 6.661 10.824
Arets resultat 2003 - - - - 2.816 2.816
Utdelning > - - - - - 252 - 252
Koncernbidrag netto - - - - 617 617
Belopp vid drets utgang
31 december 2003 629 357 190 2.987 9.842 14.005

! Vid bolagsstimman den 17 maj 2002 beslutades om en kontant aktieutdelning pé 2,00 kr per aktie, totalt 126 Mkr.
? Vid bolagsstaimman den 16 maj 2003 beslutades om en kontant aktieutdelning pé 4,00 kr per aktie, totalt 252 Mkr.
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Not 1

Koncernredovisningen f6r Industriférvaltnings AB Kinnevik
(publ) for 2003 har godkénts for publicering enligt ett sty-
relsebeslut fran 12 februari 2004. Balans- och resultatrak-
ningar f6r koncern och moderbolag skall faststéllas p& ordi-
narie bolagsstdmma. Koncernens huvudsakliga verksamhet
beskrivs i not 2.

Moderbolaget Industriférvaltnings AB Kinnevik (publ),
organisationsnummer 556001-9035 med site i Fagersta,
har sitt huvudkontor p& Skeppsbron 18, Box 2094,
103 13 Stockholm.

Redovisnings- och virderingsprinciper
Arsredovisningen har upprittats i enlighet med Arsredo-
visningslagen och Redovisningsrddets rekommendationer
och Akutgruppsuttalanden varvid nedanstdende redovis-
nings- och virderingsprinciper har tillimpats.

Under 2003 har sex nya rekommendationer frén
Redovisningsrddet trdtt i kraft. Anpassning till de nya
rekommendationerna har inte medfért ndgon materiell
effekt pad stédllning eller resultat.

Anpassning till International Financial Reporting
Standards IFRS 2005

Frén och med 2005 ska Kinnevik, i likhet med &vriga note-
rade bolag, tillimpa International Financial Reporting
Standards. Med anledning av &vergadngen till IFRS startade
Kinnevik under 2002 ett arbete med att forbereda over-
gangen till IFRS. Skillnader mellan IFRS och nuvarande
redovisningsprinciper foreligger framst betrdffande redo-
visning och vérdering av vissa av koncernens aktieinnehav
(IAS 39: Financial instruments). Enligt IAS 39 ska dessa
marknadsvarderas.

Koncernredovisning
Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samtliga
bolag i vilka moderbolaget kontrollerar mer dn 50% av ros-
tetalet eller pd annat sétt har bestimmande inflytande.
Koncernens bokslut upprittas enligt forvarvsmetoden i
enlighet med Arsredovisningslagen och Redovisnings-
rddets rekommendationer. Detta innebér att moderbolagets
bokférda véarden pa aktier i dotterféretag elimineras mot
dotterforetagens forvarvsvarden, dvs det eget kapital
(inklusive kapitalandel av obeskattade reserver) som efter
en marknadsviardering av bolagens nettotillgdngar fanns i
bolagen vid respektive férvarvstidpunkt. I koncernens eget
kapital ingar hirigenom endast den del av dotterforetagens
eget kapital som tillkommit efter forvarvet. Den skillnad
mellan dotterforetagsaktiernas foérvarvsvarden och mark-
nadsvérden av tillgéngar och skulder i dotterforetagen vid
forvarvstillfallet som inte beror pa skillnader mellan mark-
nadsvérde och bokfért viarde pa nettotillgéngar redovisas
som goodwill. Goodwill skrivs av linjart 6ver 5-20 ar.
Aktieférvaltande utldndska dotterféretag som i sin hel-
het finansieras av moderbolaget klassificeras som med
moderbolaget integrerad verksamhet. Ovriga utlindska
dotterforetag klassificeras som sjalvstandiga dotterforetag.
Dagskursmetoden tillimpas for valutaomrikning av
resultat- och balansrédkningar i sjédlvstindiga utlandsverk-
samheter. Med moderféretaget integrerade verksamheter
omréaknas enligt den monetdra metoden. Dagskursmetoden
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innebér att samtliga tillgdngar, avsittningar och skulder
omréknas till balansdagens kurs och att samtliga poster i
resultatrakningen omréknas till genomsnittskurs. Uppkomna
kursdifferenser fors direkt till eget kapital.

Den monetdra metoden innebér i princip att monetéira
tillgdngar och skulder omriknas till balansdagens kurs,
medan icke-monetdra poster och motsvarande poster i
resultatrdkningen omrdknas till investeringskurser eller
aktuell kurs vid tillfdlle f6r omklassificering fran sjdlvstan-
dig till integrerad utlandsverksamhet.

Som minoritetsintresse redovisas minoritetens andel i
nettoresultat och eget kapital. Vid negativt eget kapital
redovisas fordran p& minoritet i den man minoriteten har
skyldighet och férméga att skjuta till sin del av underskot-
tet.

Intresseforetagsredovisning

Som intressef6retag raknas bolag i vilka moderbolaget kon-
trollerar minst 20% och maximalt 50% av rostetalet, och dar
innehaven p& denna andelsnivd bedéms vara langsiktiga.

Intresseféretag redovisas enligt kapitalandelsmetoden.
Resultatandelar i intresseféretagens resultat efter finans-
netto redovisas under rubriken Resultat fran andelar i
intresseféretag i resultatrakningen. Andelen i intressefore-
tags skattekostnad redovisas i koncernens skattekostnader.

Skillnad mellan forvarvspris for andelen och marknads-
védrde pa férvdrvade nettotillgdngar i intresseforetaget han-
fors till goodwill. Avskrivning sker 6ver fem eller tio &r och
belastar intresseféretagsandelen.

Koncernmdssiga 6vervarden avseende utlandska intres-
seféretag redovisas som tillgdngar i utlindsk valuta. Dessa
varden omriknas enligt samma principer som intressefore-
tagens resultat- och balansrakningar.

Intresseféretagens bokslut justeras fore berdkning av
resultatandelar i enlighet med Kinneviks redovisnings- och
vérderingsprinciper.

Justering for internvinster uppkomna i transaktioner
med intresseforetagen sker vid berdkning av resultat- och
kapitalandelarna. Uppl6sning av sddana internvinster sker
i takt med realisering genom extern forsiljning av till-
gdngen 1 fr8ga och/eller reducering av Kinnevik-
koncernens dgarengagemang i intresseforetaget.

Vid reduktion av koncernens kapitalandel i intressefore-
tag genom nyemission redovisas vinst respektive forlust i
koncernresultatrakningen under rubriken Resultat fran
andelar i intresseforetag.

Kortfristiga placeringar
Kortfristiga placeringar varderas till det ldgsta av anskaff-
ningsvirdet och det verkliga vérdet.

Fordringar
Fordringar har upptagits till belopp varmed de berdknas
inflyta.

Fordringar och skulder i utlindsk valuta

Koncernforetagens fordringar och skulder i utlindsk valuta
omréknas till svenska kronor genom att anvénda balansda-
gens kurser. Realiserade och orealiserade kursvinster/for-
luster p4 fordringar och skulder av rorelsekaraktir redovi-
sas i rorelseresultatet, medan kursdifferenser pé finansiella



fordringar och skulder i utlindsk valuta redovisas bland
finansiella poster.

Langfristiga monetira mellanhavanden mellan moderbo-
lag och dotterbolag kan anses representera en utvidgning
eller reduktion av moderbolagets nettoinvestering i dotter-
foretaget. Kursdifferenser som uppkommer pa sddana mel-
lanhavanden redovisas i koncernen som omrikningsdiffe-
renser direkt mot eget kapital.

Varulager
Varulager virderas till det ldgsta av anskaffningsvirde och
verkligt varde enligt foljande:

Révaror och fornddenheter exklusive virke frdn egen
skog virderas till ldgsta av anskaffnings- och &teranskaff-
ningskostnaden. Virke fradn egen skog varderas till avverk-
ningskostnad samt transportkostnad.

Kemikalier och forradsvaror vérderas till ldgsta av
anskaffnings- och dteranskaffningskostnaden.

Schabloninkurans om 3% ingér i det fall att dteranskaff-
ningsvardet eller nettoforsaljningsvardet inte anvéands.

Avverkningsritter, dvs kostnaden for forvarv av rattig-
het att avverka skog p& mark som gruppen ej dger, virde-
ras till anskaffningskostnad och kostnadsférs nir motsva-
rande virke anvénds i produktion eller séljs.

Varor under tillverkning véarderas till lagsta av tillverk-
ningskostnaden och nettoforsiljningsvardet.

Fardiga varor virderas till lagsta av tillverkningskostna-
den och nettoférsiljningsvirdet. Handelsvaror vérderas till
ldgsta av anskaffningsvérde och nettoforsiljningsvirde.

Immateriella och materiella anldggningstillgangar
Immateriella och materiella anldggningstillgéngar redovi-
sas efter avdrag for ackumulerade avskrivningar enligt
plan. Avskrivningar enligt plan gors linjart baserat pa
anldggningarnas anskaffningsviarden och bedémd ekono-
misk livslangd.

Skogs- och lantbruksfastigheter redovisas till anskaff-
ningsvarde. Utgifter for skogsvard som omfattar aterstil-
lande, s&dd och plantering redovisas som kostnad for salda
varor och tjanster vid avverkning av skog. Skogsvérden &r
lagstadgad.

Anlaggningstillgangarna klassificeras for berdkning av
avskrivningar utifran berdknad ekonomisk livslangd i fol-
jande grupper:

Moderbolaget ~ Koncernen
Goodwill.................... 5-20ar
Industribyggnader........... 20 - 67 ar
Kontorsbyggnader........... 20-67 ar
Bostadsbyggnader........... 20-67 ar
Markanldggningar........... 25-30 ar
Maskiner och inventarier. . . ... 5ar 3-25éar

Finansiella anldggningstillgangar

Finansiella anldggningstillgangar vérderas till anskaff-
ningsvarde med undantag av aktier i intresseféretag som
redovisas enligt kapitalandelsmetoden, se under Intresse-
foretagsredovisning.

Nedskrivning av anldggningstillgangar
Gallande redovisningsregler innebéar att bokférda virden
pa aktieinnehav ska bedémas nir borsvirdena vésentligt

sjunkit eller annan indikation pd vardenedgéng foreligger.
Bedomningen ska dels baseras pa aktiernas aktuella bors-
véarden, dels pad forvantningar om den framtida utveck-
lingen for att faststdlla om de bokférda vardena ska justeras.

Bokférda viarden pa dvriga anlaggningstillgdngar provas
for att faststélla eventuella nedskrivningsbehov. Nedskriv-
ning gors i de fall en virdenedgdng beddms foreligga med
beaktande av de framtida kassafloden som tillgdngen for-
véantas generera. Om en tidigare nedskrivning inte lingre
ar motiverad gors en aterféring av nedskrivningen.

Utdelning

Bokfort varde av utdelade aktier redovisas som utdelning.
Kontantutdelning till aktieigarna redovisas som utdelning
i den period utdelningen beslutas.

Leasing

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som
finansiell eller operationell leasing. Finansiell leasing fore-
ligger da de ekonomiska riskerna och férmanerna som for-
knippas med dgandet av ett objekt i allt vasentligt 6verfors
fran leasinggivaren till leasingtagaren, oavsett om den
legala dganderitten tillfaller leasinggivaren eller leasingta-
garen. Tillgdngar som innehas under finansiella leasingav-
tal redovisas som anldggningstillgangar och ataganden for
framtida betalningar redovisas som skuld i balansrak-
ningen. Alla 6vriga hyresavtal som inte uppfyller férutsitt-
ningarna att klassificeras som finansiella anses vara opera-
tionell leasing. Leasingavgifter enligt operationella leasing-
avtal kostnadsfors linjart 6ver leasingperioden, d&ven om
betalningsplanen avviker.

Intdktsredovisning
Intékter frén forsaljning av varor redovisas vid leverans,
med avdrag for returer och rabatter.

Intikter frén serviceverksamhet redovisas nér tjansterna
tillhandahalles kunden.

Marknadsforingskostnader
Reklamkostnader och andra marknadsaktiviteter kostnads-
fors 16pande.

Resultat av foretagsutveckling

Resultatet av foretagsutveckling omfattar redovisade
vinster och férluster vid forsédljning av dotterbolag,
intressebolag och liknande transaktioner.

Ovriga rorelseintikter och rorelsekostnader
Intdkter fran sekundédra aktiviteter inom ordinarie verk-
samhet samt kursvinster avseende rorelsefordringar och
rorelseskulder redovisas som 6vriga rérelseintikter.
Kostnader for sekundéra aktiviteter inom ordinarie verk-
samhet, avskrivningar p& goodwill samt kursférluster avse-
ende rorelsefordringar och rérelseskulder redovisas som
ovriga rorelsekostnader.

Lanekostnader
Léanekostnader belastar resultatet f6r den period till vilken
de hénfor sig.

Pensioner

Koncernens pensionsutfastelser omfattar i huvudsak fyra
forménsbestimda pensionsplaner avseende anstdllda i
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Sverige, Tyskland och England. For tre av dessa planer
berdknas en avsittning och arlig kostnad utifrdn nuvérdet
av den intjdnade framtida forménen. Avsittningar och
arliga kostnader hénférlig till dessa planer redovisas med
tillimpning av lokala regler och féreskrifter i respektive
land. Atagande for pensioner enligt den fjarde planen (ITP-
planen) finansieras genom forsakring i Alecta. Kostnaden
enligt denna plan utgors av forsakringspremier.

Skatt

Moderbolaget och koncernen tillimpar Redovisningsradets
rekommendation RR 9 Inkomstskatter. Total skatt vilken
belastar drets resultat utgors av aktuell skatt och uppskju-
ten skatt. Skatter redovisas i resultatrdkningen utom da
underliggande transaktion redovisas direkt mot eget kapital
varvid tillhérande skatteeffekt redovisas i eget kapital.
Aktuell skatt dr skatt som skall betalas eller erhéllas avse-
ende aktuellt r samt justering av aktuell skatt hanforlig till
tidigare perioder. Uppskjuten skatt berdknas enligt balans-
rékningsmetoden med utgdngspunkt i temporara skillna-
der mellan redovisade och skatteméssiga vérden pa till-
gangar och skulder. Beloppen berédknas baserade pa hur de
temporira skillnaderna forvintas bli utjgmnade och med
tillimpning av de skattesatser och skatteregler som &r
beslutade eller aviserade per balansdagen. Temporara skill-
nader hénférliga till andelar i dotterféretag som inte for-
véantas bli beskattade inom 6verskadlig framtid beaktas ej.
Obeskattade reserver delas i koncernredovisningen upp pa
uppskjuten skatteskuld och bundet eget kapital. Upp-
skjutna skattefordringar i avdragsgilla temporara skillna-
der och underskottsavdrag redovisas endast i den mén det
dr sannolikt att dessa kommer att medfora ldgre skattebe-
talningar i framtiden.

Byte av redovisningsprincip 2004
Frén och med 1 januari 2004 trader en ny rekommendation
i kraft rorande redovisning av ersittning till anstillda, RR
29. Denna rekommendation innebdr en dndrad princip for
redovisning av pensionsdtagande. Enligt RR 29 skall pen-
sionsutfastelser redovisas som skuld i balansrdkning.
Skulden skall berdknas med utgdngspunkt fran foretags-
specifika aktuariella antaganden, ddr bland annat bedémda
framtida lonejusteringar beaktas. Tillimpningen av den
nya redovisningsprincipen innebér att redovisad pensions-
skuld per den 1 januari 2004 6kar med ca 88 Mkr. Effekten
redovisas per den 1 januari 2004 direkt mot eget kapital.

Aktuariella vinster och forluster uppkommer till fljd av
att de aktuariella antagandena l6pande omprovas. Nar de
aktuariella vinsterna eller forlusterna understiger 10 % av
pensionsutfdstelsens nuvirde beaktas den inte vid berak-
ning av den redovisade skulden. Néar de aktuariella vinst-
erna eller forlusterna overstiger 10 % av pensionsutféstel-
sens nuvirde periodiseras 6verskjutande belopp i resultat-
rakningen 6ver genomsnittlig dterstdende anstallningstid.

Huvuddelen av koncernens pensionsutfastelser omfattas
av fyra pensionsplaner. Tre av dessa &dr forménsbestamda
planer och avser anstillda i Sverige, Tyskland och England.
Den fjarde 4r en forménsbestdamd plan som omfattar flera
arbetsgivare (ITP/ Alecta). I dagsldget foreligger ej informa-
tion om koncernens proportionella andel av utfistelse och
tillgadngar i denna plan. Kostnaden enligt denna plan utgors
av forsakringspremier.

De viktigaste antaganden som anvénts vid berdkningen
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av pensionsutféstelse den 1 januari 2004 framgar av nedan-
stdende tabell:

Diskon-  Framtida  Framtida

terings léne-  pensions-

% faktor héjningar  héjningar
Sverige ................ 5,25 3,00 2,00
Tyskland .............. 5,75 * 1,25
England ............... 5,50 3,25 2,75

* Ingen nyintjaning sker

Ingangsviarden 1 januari 2004 avseende pensionsplaner i
Sverige, Tyskland och England framgér av medanstdende
tabell:

Pensions- Forvaltnings-
forpliktelsernas tillgdngarnas
Mkr nuvérde verkliga varde
Sverige ................ 438 -
Tyskland .............. 106 -
England ............... 349 236
Not 2
Koncernéversikt

Kinnevik &r ett diversifierat bolag vars verksamhet bestér i

att langsiktigt utveckla rorelsedrivande foretag. Dessutom

innehar Kinnevik betydande poster i ett mindre antal bors-
bolag dér bland annat Tele2 AB (Tele2), Modern Times

Group MTG AB (MTG), Metro International S.A. (Metro),

Millicom International Cellular S.A. (MIC) och Transcom

WorldWide S.A. (Transcom) ingér.

Kinnevikkoncernen dr organiserad i foljande fem priméra

segment:

1 Mellersta Sveriges Lantbruks AB (MSLA) med dotterbo-

lag for jordbruksverksamhet i Sverige och Polen. MSLA
ager garden Ullevi utanfor Vadstena i Sverige samt gar-
darna Barciany och Podlawki i norddstra Polen. Total
akerareal uppgar till 665 hektar i Sverige samt 6.727 hek-
tar i Polen.
Korsnis Holding AB med dotter- och intressebolag inom
de tre verksamhetsomrddena forpackningsmaterial
(Korsnéds Industri) skogsbruk och ravarufoérsorjning
(Korsnés Skog) och férpackningar (Korsnis Packaging).

2 Korsnds Industri har sin basverksamhet koncentrerad till
Korsnésverken i Gévle med en arlig kapacitet pa 700.000
ton pappersmassa. Hela produktionen av sulfatmassa
foradlas inom anldggningen till kartong, sick- och kraft-
papper samt fluffmassa. Kartong dr det volymmassigt
storsta produktomradet, dér vatskekartong anvénds till
dryckesférpackningar och den vita kraftkartongen till
ytterskikt i wellpappforpackningar.

3 Korsnds Skog forsorjer Korsnds Industri med virkesra-
vara frn egen avverkad skog och ink&pta avverknings-
ratter samt externt anférskaffad timmerrdvara. Total
skogsareal uppgar per 31 december 2003 till 427.000 hek-
tar, varav 325.000 hektar produktiv skogsmark. Den
8 december 2003 tillkdnnagavs att Kinneviks styrelse
godkant en plan att omstrukturera dgandet av Korsnads
skogsmark i Sverige. Korsnds och Stora Ensos svenska
skogsmarker kommer att 6verforas till ett nybildat fore-
tag, Bergvik Skog AB. Affdren forvintas slutféras under
det forsta kvartalet 2004. Korsnés fiberforsorjning tillgo-
doses idag till ungefar 30% fran foretagets egna skogar.



Den kommande transaktionen kommer att utformas sa
att forsorjningen av fiber till Korsnds massa- och pap-
persbruk sikerstills. Korsnds kommer att behélla unge-
far 15.000 hektar skog av speciell karaktir. Bergvik Skog
kommer att ingd ett langsiktigt avtal om att till mark-
nadspris forse Korsnas och Stora Enso med 5,5 miljoner
kubikmeter avverkningsvirke i form av avverkningsrétter.
Korsnds kommer att fortsitta vara ansvarigt for inkop
av virke och fiber till Korsnds massa- och pappersbruk
samt utfora avverkning och skogsbruk enligt virkesleve-
ransavtalen.

4 Korsnds Packaging dr den nast stérsta producenten av
papperssidckar och papperspasar i Europa med 12 hel-
eller deldgda produktionsanldggningar. Forsiljning sker
frén séljkontor i 20 europeiska lander.

5 Ovriga dotterbolag bestir av AirTime (AT) AB (nam-
nindrat till Frevik AB), N.P. Birraria Hugo's i Kosovo,
Forvaltnings AB Eris & Co. och Bison Air AB.
Verksamheten i AirTime séldes per den 1 oktober 2002
till MTG, varefter bolaget 4r vilande. Bison Air AB avytt-
rade i juni 2003 sin Cessna Citation II av drsmodell 1981
verefter bolagets verksamhet upphért. N.P. Birraria
Hugo’s startade under 2001 produktion av det enda
inhemskt producerade lagerélet i Kosovo.

Under 2002 och 2003 har féljande tvé segment avvecklats:

— CIS Credit International Services AB med dotterbolag
(CIS) for tjénster inom inkasso, ekonomi och lénehante-
ring i Sverige, Norge, Danmark och Tyskland. Den
14 mars 2003 tréffade Kinnevik avtal med Transcom om
forséljning av CISs inkassoverksamhet till Transcom.
CISs resterande verksamheter inom ekonomi och 16n,
vilka inte uppnétt tillfredsstéllande 16nsamhet, avveck-
lades under forsta halvaret 2003.

— Worldwide Loyalty B.V. med dotter- och intresseféretag
levererade lojalitetsprogram och riktade marknadsakti-
viteter till sina kunder genom kundklubben Collect. I
oktober 2002 fattades beslut om att avveckla verksamhe-
ten inom Worldwide Loyalty B.V. och verksamheten har
under 2003 varit vilande.

Nettoomsittning per verksamhetsomrade

2002 2003
Kvarvarande verksamhet
Mellersta Sveriges Lantbruks AB
Extern ..., 7 44
Intern............................ = -
Summa Mellersta Sveriges
Lantbruks AB..................... 7 44
Korsnis Skog
Extern ........ccooiiiiiiiiii... 529 529
Intern............cooiiiiil ~ 951 912
Summa Korsnds Skog ............. 1.480 1.441
Korsnis Industri
Extern ..., 3.713 3.638
Intern.................oool 255 178
Summa Korsnéds Industri .......... 3.968 3.816

Korsnas Packaging

Extern ....................o 1.567 1.386
Intern................oool - -
Summa Korsnés Packaging ........ 1.567 1.386
Ovriga dotterbolag

Extern ..................oo 50 17
Intern.................ol 6 16
Summa 6vriga dotterbolag ........ 56 33

Moderbolag, holdingbolag och

elimineringar ..................... -1.213 -1.106
Delsumma kvarvarande verksamhet 5.865 5.614
Avvecklad verksamhet

CIS Credit International Services AB

Extern ..........oocoiiiiiiiiii., 201 46
Intern...............coiiiiil, 1 0
Summa CIS Credit International

Services AB ...................L 202 46
Worldwide Loyalty B.V.

Extern ..., 43 -
Intern............iiiiii, - -
Summa Worldwide Loyalty B.V.... 43 -
Delsumma avvecklad verksamhet . 245 46
Summa .......oii e 6.110 5.660

Nettoomsittning inkluderar total forsiljning reducerat med
kassarabatter, mervirdesskatt och ovriga skatter direkt
relaterade till omsattning.

Forsadljning till en kund utgjorde 31% respektive 35% av
total nettoomsittning for dren 2002 och 2003.

Extern nettoomsattning omfattar férsiljning till samtliga
Ovriga parter 4n moderbolaget och dess dotterbolag. For
information om f6rsiljning till narstdende, se Not 29. Intern
forsaljning prissétts enligt samma principer som extern for-
séljning, dvs pa marknadsmassiga villkor.

Koncernintern nettoomsattning i Industriférvaltnings AB
Kinnevik uppgick till 12 (12) Mkr.

Rorelseresultat per verksamhetsomrade

2002 2003
Kvarvarande verksamhet
Mellersta Sveriges Lantbruks AB. .. - 1 4
Korsnds Skog ............coeuient. 194 142
Korsnds Industri .................. 468 793
Korsnds Packaging ................ - 40 - 408
Ovriga dotterbolag . ............... - 6 - 11
Moderbolag, holdingbolag
och elimineringar ................. 721 92
Delsumma kvarvarande verksamhet 1.336 612
Avvecklad verksamhet
CIS Credit International Services AB 29 8
Worldwide Loyalty B.V............ 0 -
Resultat frén avveckling av CIS... .. - 158
Delsumma avvecklad verksambhet. . 29 166
Summa .......iiii 1.365 778
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Moderbolag, holdingbolag och elimineringar inkluderar en
reavinst vid forsdljning av del av skogsmark och sdgverks-
rorelse under 2002 om 752 Mkr.

Operativa tillgangar per verksamhetsomrade

2002 2003
Kvarvarande verksamhet
Mellersta Sveriges Lantbruks AB. .. 196 174
Korsnds Skog ..............cooune. 2.999 2.887
Korsnds Industri .................. 4.596 4.456
Korsnés Packaging ................ 1.520 1.094
Ovriga dotterbolag ................ 81 50
Moderbolag, holdingbolag
och elimineringar ................. 21 67
Delsumma kvarvarande verksamhet 9.413 8.728
Avvecklad verksamhet
CIS Credit International Services AB 66 -
Worldwide Loyalty B.V............ 5 -
Delsumma avvecklad verksamhet . 71 -
Ovriga tillgingar
Finansiella anldggningstillgdngar . . 9.069 12.425
Kortfristiga placeringar och
likvidamedel ..................... 478 227
SUMMA ..ot ieeie i 19.031 21.380

Operativa skulder per verksamhetsomrade

2002 2003
Kvarvarande verksamhet
Mellersta Sveriges Lantbruks AB. .. 2 3
Korsnds Skog ..................... 242 188
Korsnds Industri .................. 633 534
Korsnids Packaging ................ 453 358
Ovriga dotterbolag ................ 4 3
Moderbolag, holdingbolag
och elimineringar ................. 116 - 33
Delsumma kvarvarande verksamhet 1.450 1.053
Avvecklad verksamhet
CIS Credit International Services AB 38 -
Worldwide Loyalty B.V............ 59 -
Delsumma avvecklad verksamhet . 97 -
Ovriga skulder
Avsittningar for pensioner ........ 628 614
Avsittningar for uppskjuten skatt . 1.021 818
Réntebdrande skulder............. 7.614 7.380
Summa ... 10.810 9.865
Avskrivningar per verksamhetsomrade

2002 2003
Kvarvarande verksamhet
Mellersta Sveriges Lantbruks AB. .. - 1 - 4
Korsnds Skog ..................... - 18 - 19
Korsnds Industri .................. — 344 - 336
Korsnids Packaging ................ - 105 - 97
Ovriga dotterbolag ................ - 4 - 4
Moderbolag och holdingbolag .. ... - 3 - 4
Delsumma kvarvarande verksamhet - 475 - 464
Avvecklad verksamhet
CIS Credit International Services AB - 5 - 1
Worldwide Loyalty B.V............ 0 -
Delsumma avvecklad verksamhet . - 5 - 1
Summa ... - 480 — 465
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Investeringar per verksamhetsomrade

2002 2003
Kvarvarande verksamhet
Mellersta Sveriges Lantbruks AB. .. 0 12
Korsnds Skog ..................... 44 20
KorsndsIndustri .................. 229 124
Korsnéds Packaging ................ 179 94
Ovriga dotterbolag ................ 1 4
Moderbolag och holdingbolag .. ... 3 0
Delsumma kvarvarande verksamhet. 456 254
Avvecklad verksamhet
CIS Credit International Services AB. 2 -
Worldwide Loyalty B.V............ 0 -
Delsumma avvecklad verksamhet . 2 -
11800111 o - R 458 254

Nettoomsittningen fordelad pa geografiska marknader
(sekundirt segment)

Nettoomséttningen per geografisk marknad &r fordelad
efter kdparens hemvist.

2002 2003
Sverige. ...l 1.261 1.000
OvrigaNorden.................... 498 375
Ovriga Europa ........cccvvvvv.... 3.281 3.185
Nord- och Sydamerika ............ 59 73
Asien ...l 837 886
Oceanien.................oooivnn 1 0
Afrika ... 173 141
Summa ... 6.110 5.660

Rorelseresultat och tillgéngar &r férdelade efter koncernbo-
lagens geografiska hemvist.

Rorelseresultat fordelat pa geografiska marknader

2002 2003
Sverige. ...l 617 1.055
Ovriga Norden.................... - 5 - 81
Ovriga Europa ........ccvvvv.... 785 - 164
Nordamerika...................... - 32 - 32
Summa ... 1.365 778

Operativa tillgangar férdelade pa geografiska marknader

2002 2003
Sverige...............l 7.659 7.352
OvrigaNorden.................... 506 276
Ovriga Buropa ........ccovvvvn... 1.267 1.098
Nordamerika...................... 52 2
Ovriga tillgéngar
Finansiella anldggningstillgadngar . . 9.069 12.425
Kortfristiga placeringar och
likvidamedel ..................... 478 227
Summa ... 19.031 21.380




Not 3
Visentliga forvarv och avyttringar

Den 27 maj 2002 forvarvade Kinnevik 17% av aktierna i MIC Systems B.V. fran MIC for en kopeskilling om 17 MUSD. MIC
Systems huvudsakliga tillgdng vid forvirvstillfillet utgjordes av aktierna i Multinational Automated Clearing House S.A.
(MACH). Den 15 november 2002 avyttrade MIC Systems B.V. MACH externt f6r en kdpeskilling om 95 MEURO, varvid
Kinnevik erhéll en garanterad minimiképeskilling om 17 MUSD.

Under perioden maj-november 2002 Skade Kinnevik genom ett antal forvarv sitt innehav av Tele2 aktier med 8.099.314
aktier. Total kopeskilling for dessa aktier var 1.356 Mkr, dvs 167 kronor per aktie.

Den 27 augusti 2002 tréffade Kinnevik slutligt avtal med Sveaskog om f6rséljning av 200.000 hektar produktiv skogsmark
motsvarande drygt en tredjedel av Korsnds skogar samt sdgverksrorelsen inom Korsnds. Leveransavtal tecknades med
Sveaskog for att sdkra rdvaruforsorjningen till Korsnds Industri i Givle. Képeskillingen uppgick till 1.989 Mkr och realisa-
tionsvinsten till 752 Mkr i Kinnevikkoncernen.

Den 14 mars 2003 tréffade Kinnevik avtal med Transcom WorldWide S.A. om f6rsédljning av Credit International Services
(CIS) inkassoverksamhet till Transcom. Kopeskillingen om 180 Mkr betalades 75% kontant och 25% med nyemitterade aktier i
Transcom. Reavinsten vid forsdljningen uppgick till 158 Mkr vilken redovisas under resultat av foretagsutveckling i
Kinnevikkoncernen.

Den 20 mars 2003 avslutade Kinnevik tvisten med tjanstepensionsforetaget Alecta avseende budet pa Korsnds AB fran 1992.
Kinnevik erlade per samma datum 300 Mkr kontant for resterande 4% av aktierna i Korsnds AB inklusive rantor till Alecta.
Transaktionen innebar att ett 6vervarde om 29 Mkr, vilket allokerats till skogsfastigheter, uppstod i Kinnevikkoncernen.

Under perioden april-december 2003 avyttrade Kinnevik 1.074.692 Tele2 B-aktier externt for ett genomsnittligt pris om 234
kronor per aktie, totalt 251 Mkr.

Den 10 juni trdffade Kinnevik avtal med Metro International S.A. (Metro) om konvertering av Kinneviks utestdende lang-
fristiga fordran pa Metro till aktier i Metro. Fordran uppgick per den 31 maj 2003 till 609 Mkr inklusive upplupen rénta, vil-
ken den 26 augusti omvandlades till 47,1 miljoner nya Metro A-aktier och 115,2 miljoner nya Metro B-aktier, vilket motsva-
rade en konverteringskurs pa 3,75 kronor per aktie.

Den 15 december 2003 forvirvade Kinnevik 10.863.000 konvertibla skuldebrev i Millicom International Cellular S.A. (2%
Senior Convertible PIK Notes) f6r 68.007.453 USD. Efter konvertering motsvarar dessa konvertibla skuldebrev 1.010.512 aktier
i MIC.

Férutom ovanstdende forvirv och avyttringar har vissa mindre, for koncernen icke materiella, forvarv och avyttringar gjorts
under 2002 och 2003.

Not 4
Resultat av foretagsutveckling

Resultat av foretagsutveckling omfattar redovisade vinster och férluster vid f6rséljning av dotterbolag, intressebolag och lik-
nande transaktioner.

Moderbolaget Koncernen

2002 2003 2002 2003

CargoPak..........cooiiiiii i - - - 42
CIS Credit International Services AB ...................... - - - 158
Eco-Sack Europe B.V.......... .. ...l - - - 2 -
Gunnarsvik AB (f d TV1000 Sverige AB) .................. - - - 15 -
Invik Intressenter AB.......................o - 14 - - -
Korsnds Kraft AB...............oooiiiiiiiiiii, - - 3 - - 3
Korsnés ségverksrorelse och del av skogsmark ............ - - 752 -
Likvidation av dotterbolag................................ - - 4 - -
Soderhamns INVest . . .......oouuiiiniiiii i - - - 2
Trumf Holding AS ..... ... - - - - 6
- 14 - 7 735 193
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Resultat vid forsiljning av virdepapper Moderbolaget Koncernen

2002 2003 2002 2003

Invik & Co. AB ... - 2 2 -
Marcstone Overseas EuroLtd............................. - - 5 - - 5
Metro International S.A. ... - 4 - - -
Millicom International Cellular S.A. obligation ............ - - - 57
Modern Times Group MTGAB ........................... - 23 - 8 40 0
Tele2 AB ... e - - 8 - 10
- - 9% 4 62

Under 2002 salde Kinnevik 607.000 MTG B-aktier externt fér 158 Mkr. Forséljningarna resulterade i en realisationsvinst om 40
Mkr i koncernen.

Under 2003 sdlde Kinnevik skuldebrev med 13,5% rédnta i Millicom (13,5% Senior Subordinated Discount Notes due 2006) i
utbyte mot konvertibla skuldebrev (2% Senior Convertible PIK Notes) och skuldebrev med 11% rénta i Millicom (11% Senior
Notes due 2006). Denna transaktion resulterade i en realisationsvinst om 57 Mkr i koncernen.

Under 2003 salde Kinnevik 1.074.692 Tele2 B-aktier externt for 251 Mkr. Forsdljningarna resulterade i en realisationsvinst om
10 Mkr i koncernen.

Not 5
Ovriga rorelseintikter
Moderbolaget Koncernen
2002 2003 2002 2003
Kursvinst pa fordringar/skulder av rorelsekaraktar . . .. .. - - 39 30
Vinst vid avyttring av materiella anlaggningstillgangar. . . - - 26 67
OVIIGE « oot 3 3 140 84
3 3 205 181
C)vriga rorelsekostnader Moderbolaget Koncernen
2002 2003 2002 2003
Kursférlust pa fordringar/skulder av rorelsekaraktar . ... - - - 73 - 49
Forlust vid avyttring av materiella anldggningstillgdngar .. - - 7 - 22
Nedskrivningar av anldggningstillgangar ................ - - - - 331
Avskrivningar pd goodwill .......................o - - - 16 - 16
OVIIZt « oo - - - 3 - 1
0 0 - 99 - 429
Not 6
Avskrivningar enligt plan
Rorelseresultatet inkluderar avskrivningar enligt f6ljande:
Moderbolaget Koncernen
2002 2003 2002 2003
Goodwill. ... - - - 16 - 16
Byggnader och markanldggningar ....................... - - - 56 - 54
Maskiner och andra tekniska anlédggningar............... - - - 362 - 352
Inventarier, verktyg och installationer.................... - 1 - 1 - 46 - 43
- 1 - 1 - 480 - 465
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Avskrivningarna férdelas per funktion enligt foljande: Moderbolaget Koncernen
2002 2003 2002 2003
Kostnad f6r sélda varor och tjanster ..................... - - - 433 - 421
Forsdljningskostnader ................... ... ... - - - 1 0
Administrationskostnader ............... ... ..o - 1 - 1 - 26 - 24
Forsknings- och utvecklingskostnader................... - - - 4 - 4
Ovriga rorelsekostnader . ............oovivuienean... - - - 16 - 16
- 1 - 1 - 480 - 465
Not 7 Moderbolaget
Resultat fran andelar i koncernforetag 2002 2003
Aktieutdelning fran
ABEIdrimmner ..............oo i 115 -
Frevik AB.... ... - 65
Kinnevik International AB..................... ... - 3.000
Korsnds Holding AB ..................................... 2.000 -
Svenska Motor ABSMA ... 98 -
Stenblocket AB.......... ... 30 -
Stenblocket i Trelleborg AB................... ... ... ... 0 -
Vilandevik AB .......... ... o 1 -
Nedskrivning av aktier i
Frevik AB ... ... - - 43
SMAHolding AB ... - - 118
Realisationsresultat. ... - 342 -
Nedskrivning av fordran pa koncernforetag................ - - 5
1.902 2.899
Not 8 Moderbolaget Koncernen
Resultat fran andelar i intresseforetag
(dgarandel i % per den 31 december 2003) 2002 2003 2002 2003
Cherryforetagen AB (29%) ..........ccoovviiiiiiii ... - 23 23 - 45 8
Gévle Sjofarts AB (24%). ... oveviiiiiii e - - 0 0
Industriskog AB (33%). ... covvenniiii i - - 0 0
Karskér Energi AB (41%) ..ot - - 2 6
Metro International S.A. (37%) ... oo v - 103 15 - 591 88
Millicom International Cellular S.A. (35%)................. - - - 616 - 6
Modern Cartoons Ltd USA (23%) ..o vvveiiniiianann.. - 19 0 - 7 0
Rolnyvik 5p.z.0.0. (100%) . ... c o vveei i - - - 5 -
Sacchificio Tordera SpA (50%) ........covvviiiiiia... - - - 1 4
SCD Invest AB (50%) ..o ovveie e - - - 5 - 13
Smurfit-Korsnés Paper Sacks (Polska) Ltd (0%)............ - - 0 -
Tele2 AB (20%) ..o vvviiii i - - -2.975 2.588
Trumf Holding AS (0%) . ...ovvviiiiiii i - - - 1 -
Valvosacco SpA (20%) ... .oovvvii i - - 5 0
Viking Telecom AB (24%). . .......oooiiiiiiiiiiii i, - - - 58 0
- 145 38 -4.297 2.675

Resultat frén andelar i intresseforetag i moderbolaget avser nedskrivningar 2002 och reversering av nedskrivningar 2003.

Av resultat fran andelar i intresseféretag i koncernen avser 2.578 (-3.274) Mkr reversering av nedskrivningar (2002 nedskriv-
ningar), varav Cherryforetagen 12 (-24) Mkr, Metro 128 (-371) Mkr, Tele2 2.438 (-2.852) Mkr och Viking Telecom 0 (-27) Mkr.
Efter nedskrivning av innehavet i Metro per 31 december 2002 uppgick kvarstdende goodwill till 247 Mkr. Under 2003 har
Kinnevik férvirvat ytterligare aktier i Metro (se Not 3) och 2002 &rs nedskrivningar har delvis reverserats, varefter goodwill

uppgar till 727 Mkr per 31 december 2003.

Efter att Tele2 i juli 2002 stimplat om vissa Ovriga aktiedgares A-aktier till B-aktier dverstiger Kinneviks andel av rosterna



20% varvid innehavet klassificeras som aktier och andelar i intresseféretag. I koncernredovisningen har kapitalandelsmeto-
den tilldimpats fran juli 2002. Skillnaden mellan i koncernen redovisat varde och andelen av Tele2s egna kapital uppgick per
forvarvsdatum till 4.122 Mkr, vilken utgoérs av koncernmaéssig goodwill som skrivs av over tio ar. Efter nedskrivning per
31 december 2002 uppgick kvarstdende goodwill till 1.089 Mkr, och efter reversering av nedskrivning per 31 december 2003
uppgar goodwill till 3.415 Mkr.

Frén 31 december 2002 kontrollerar Kinnevik 100% av aktierna i Rolnyvik Sp.z.0.0., varfér bolaget fran detta datum redovi-
sas som dotterbolag.

Forluster fran andelar i MIC har redovisats om —-616 Mkr under 2002 och -6 Mkr under 2003. Koncernens bokférda virde av
aktier i MIC uppgar till 0 per den 31 december 2003, se Not 14. Kinnevik har déarfor upphért redovisa ytterligare forluster i
MIC eftersom inga forpliktelser finns mot MIC. Kinneviks andel av oredovisade forluster i MIC uppgick till -348 Mkr for
2002 och icke redovisade vinster for 2003 uppgick till 94 Mkr.

Moderbolaget Koncernen
Resultat fran 6vriga virdepapper (nedskrivningar) 2002 2003 2002 2003
Invik & Co. AB......ooii - 3 - - 7 7
Modern Times Group MTGAB .................. ... ... - 315 101 - 382 289
Modern Holdings Inc. (fd XSource Corp) ................ - 168 - 20 - 168 - 20
Marcstone Overseas EuroLtd ........................... - 67 - - 67 -
OVIIGt ettt - - - 1
— 553 81 - 624 277
Not 9 Moderbolaget Koncernen
Rinteintdkter och liknande resultatposter 2002 2003 2002 2003
Utdelningar pa 6vriga aktier ............................ 9 0 10 1
Rénteintédkter fran utomstdende......................... 65 45 90 76
Rénteintakter frdn dotterforetag......................... 352 259 - -
Kursdifferenser ... 35 25 0 0
461 329 100 77
Not 10 Moderbolaget Koncernen
Riéntekostnader och liknande resultatposter 2002 2003 2002 2003
Réantekostnader till utomstdende ........................ - 187 - 146 - 421 - 422
Réantekostnader PRI ..............oooiiiiiiiine 0 0 - 28 - 23
Réantekostnader till dotterforetag ........................ - 382 - 260 - -
Kursdifferenser ... 0 0 - 11 - 25
Ovriga finansiella kostnader ....................oooee - 8 0 - 30 - 12
- 577 - 406 - 490 - 482
Not 11
Skatter
Fordelning av resultat efter finansiella poster Koncernen
2002 2003
SVerige ... -4.194 3.573
Ovrigalander .........ooviiiii e 248 - 248
-3.946 3.325
Fordelning av aktuell skattekostnad
SVerige ... 0 0
Ovrigalander .........oooeiiiiiiiii i - 14 2
Fordelning av uppskjuten skattekostnad
SVEIIe ..ovt 1 361
Ovrigalander ..........ooiiiiiiiiiiieeaaaaanns - 142 40
Summa skatt pd dretsresultat ........................... - 155 403

Av uppskjuten skattekostnad 6vriga linder avser —10 (-93) Mkr Kinneviks andel av intressebolaget Millicoms skattekostnad.
Av uppskjuten skattekostnad Sverige avser 224 (11) Mkr Kinneviks andel av intressebolaget Tele2s skatteintdkt.
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Aktuell skattekostnad

Periodens skattekostnad ...................oooo
Justering av skatt hanforlig till tidigare &r ................

Uppskjuten skattekostnad

Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader .........
Uppskjuten skatteintikt i under aret aktiverat
skattevirde pa underskottsavdrag .......................
Uppskjuten skattekostnad till f6ljd av utnyttjande av
tidigare aktiverade underskottsavdrag ...................
Skatt pa andelar i intresseforetags resultat................

Summa skatt pd dretsresultat...........................

Av érets skattekostnad &r 18 (0) Mkr hénférliga till realisationsresultat p& under dret avyttrad verksamhet.

Avstamning av effektiv skattesats

2002

Resultat fore skatt ... -3.946
Skatt enligt gdllande skattesats f6r moderbolaget, 28% . . .. 1.105
Effekt av andra skattesatser for utlaindska dotterbolag .. .. 0
Av- och nedskrivning av koncernmassig goodwill. ....... - 5
Forluster utan motsvarande aktivering av uppskjuten skatt -1.474
Ej skattepliktiga intakter.................... ... ..o 0
Skillnad i resultat av foretagsutveckling och i

realisationsresultat férséljning av vardepapper........... 217

Justering av ingdende uppskjuten skatteskuld till

foljd av ny skattelagstiftning vid avyttring av

naringsbetingande aktier ............... ... ..o 0
Aktivering av tidigare ars underskottsavdrag................

Avsittning for eventuell tillkommande skatt

avseende taxeringstvister.................... ... 0
OVIIgt oottt 2
Effektiv skatt/skattesats......................coil L. - 155

Fordringar for uppskjuten skatt

Ovriga avsAttningar ............vvveiiiiiiiiieaeainnnnnn.
Underskottsavdrag ...

Avsittningar for uppskjuten skatt

Materiella anldggningstillgdngar.........................
Varulager ...
Avsittning for taxeringstvister.................. ... ...

Netto avsattningar for uppskjuten skatt.................

%

28%
0%

0%

- 37%
0%

5%

2002

108

10

- 170

- 8
- 141

- 155

2003

3.325
- 931

15
- 29
- 27
1.108

43

297
121

403

2002

84

84

-1.104

-1.105

-1.021

Koncernen
2003

0
2

2

340

12

223
401

403

Koncernen

%

- 28%
0%
- 1%
- 1%
33%

1%

|
N
R

Koncernen
2003

1
163

164

- 756

- 225




Av de uppskjutna skatteskulderna pa 756 (1.104) Mkr avseende materiella anldggningstillgdngar hanfors 756 (791) Mkr till
obeskattade reserver i form av ackumulerade avskrivningar utover plan och 0 (313) Mkr till ackumulerade uppskrivningar.

Foér innehav i intresseforetag har uppskjuten skatt inte beaktats eftersom eventuell utdelning fran dessa foretag &r skattefri
och ndgon avyttring som skulle kunna utlosa realisationsvinstbeskattning inte &r planerad inom 6verskadlig framtid.

Fordelning av fordringar for uppskjuten skatt Koncernen
2002 2003
SVEIIZR ..o 33 110
Ovrigalander ..........ooviiiiiiiiiii e 51 54
84 164

Fordelning av avsidttningar for uppskjuten skatt
SVEIIge ..o -1.058 - 970
Ovrigalander .........ooviiiiiiiiii i - 47 - 12
-1.105 - 982

Koncernens underskottsavdrag i Sverige uppgick per 31 december 2003 till 392 Mkr (exklusive underskottsavdrag i intressefo-
retag beskrivna under skattetvister nedan). Uppskjuten skattefordran om 110 Mkr har redovisats i koncernens balansrikning
avseende dessa underskottsavdrag. Dessutom finns underskottsavdrag i utlindska dotterbolag i framst Danmark, England
och Tyskland vilka per den 31 december 2003 uppgick till 286 Mkr och har féljande forfallodatum:

2004 ... 4
2005 .. 6
2006 ... 2
2007 o 9
2008 och senare........................ 87
Inget forfallodatum.................... 178

286

Uppskjuten skattefordran om 53 Mkr har redovisats i koncernens balansrikning avseende underskottsavdrag i utlindska dot-
terbolag, vilken motsvaras av kommande &rs férvantade vinster i fraimst Danmark och Tyskland.

Skattetvister

Skattemyndigheten har f6r moderbolaget efter foretagen taxeringsrevision overklagat 1994-1998 ars taxeringar. Under 2002
avkunnade Lansritten dom i &rendet, vilken i huvudsak var till Skattemyndighetens fordel. Bolaget har 6verklagat
Lansrittens dom till Kammarritten. I hindelse av ett for bolaget negativt domslut kommer bolaget att belastas med ytterli-
gare 350 Mkr for tillkommande skatt inklusive avgifter och rantor.

Inom Korsnés finns padgdende tvister med Skattemyndigheten avseende taxeringsdren 1991-1998. Flertalet av de tvistiga fra-
gorna ligger for avgorande i Kammarréatten. I hidndelse av ett for bolaget negativt domslut kommer bolaget att belastas med
ytterligare 102 Mkr f6r tillkommande skatt inklusive avgifter och réntor.

Bolagets bed6mning é&r att flertalet av tvistefrdgorna beskrivna ovan kommer att utfalla till bolagets fordel. Av forsiktighets-
skél har bolaget reserverat 225 Mkr (50% av totalt tvistigt belopp) for tillkommande skatt inklusive avgifter och réantor.

Hartill kommer en exponering om maximalt 137 Mkr till f6ljd av att skattemyndigheten ifrdgasatt yrkanden om underskotts-
avdrag i vissa intresseféretag. Underskottsavdragen i intresseforetagen uppgar per 31 december 2003 till 1.547 Mkr och kan
enligt bolaget nyttjas mot koncernens framtida vinster. Skattemyndigheten har ifrdgasatt bolagets méjlighet att nyttja dessa
underskottsavdrag och 6verklagat taxering avseende &ret 1998. Under 2003 avkunnade Lénsrétten dom i drendet, vilken i sin
helhet var till intressebolagens fordel. Ingen uppskjuten skattefordran har redovisats i koncernen avseende dessa underskotts-
avdrag. Bolagets bedomning &r att 4ven dessa drenden kommer att utfalla till bolagets fordel.
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Not 12
Tillaggsinformation kassaflodesanalys

Vid upprittande av kassaflédesanalys i moderbolaget och koncernen inkluderas kassa, bank och kortfristiga placeringar med
en 16ptid pa hogst tre ménader bland likvida medel. Bokfért védrde av dessa tillgdngar motsvarar marknadsvérde. Likvida
medel enligt bdde kassafldesanalysen och balansridkningen inkluderar medel som &r spérrade.

Moderbolaget Koncernen

Betalda rantor, utdelningar och skatt 2002 2003 2002 2003
Erhéllenrénta............ ... i 65 45 92 77
Betaldranta.................oooiiiiiii —-205 - 144 —463 - 411
Erhallen utdelning ... 7 0 8 1
Erhéllen (betald) skatt .............. .o, 0 0 - 13 30
Koncernen

Forvirvade bolag 2002 2003
Materiella anldggningstillgdngar ........................ -148 - 29
Finansiella anldggningstillgdngar ....................... 9 -
Rorelsekapital................o - 22 -
Avsdttningar............o.. o o - - 207
Langfristigaskulder .................................... 167 -
Likvidamedel....................oooiii - 6 -
Erlagd kopeskilling brutto ...................... ... ... 0 - 236
Avgar: Likvida medel i férvarvadebolag ................ 6 -
Erlagd kopeskillingnetto ............................ ... 6 - 236

Foérvirv av dotterbolag 2002 avser Rolnyvik Sp.z.0.0. och Plonvik Sp.z.0.0. Férvéarvade bolag 2003 avser resterande 4% av akti-
erna i Korsnés AB.

Koncernen

Avyttrade bolag 2002 2003
Materiella anldggningstillgdngar . ....................... 1.198 51
Immateriella anldggningstillgangar...................... 0 17
Finansiella anldggningstillgdngar ....................... - - 45
Rorelsekapital.. ... 39 257
Avsattningar.............. i 0 2
Likvidamedel................. ... 0 0
Egetkapital ... 752 0
Erhallen kopeskilling brutto ........................ ... 1.989 282
Avgar: Likvida medel i sdldabolag...................... 0 0
Erhallen kopeskilling netto. ......................... ... 1.989 282

Under 2002 avyttrade bolag avser 31 st Marma Skog-bolag samt Sagverket Kastet AB.

Under 2003 avyttrade bolag avser Credit International Services inkassoverksamhet, Cargo Pak (division inom Korsnis Packaging)
samt verksamheten i Korsnas Packaging US (Inc).
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Not 13
Immateriella och materiella anliggningstillgangar

Koncernen

Ingdende anskaffningsvérde .........
Forandringar i koncernens

sammansattning.....................
Arets investeringar ..................
Arets férséljningar/utrangeringar . . . .
Arets omklassificeringar .............
Omrékningsdifferenser ..............

Utgdende anskaffningsvérden........

Ingaende ackumulerade avskrivningar
Forandringar i koncernens

sammansattning.....................
Avrets forsiljningar / utrangeringar . . . .
Arets avskrivningar .................
Arets nedskrivningar ................
Omrékningsdifferenser ..............

Utgdende ackumulerade avskrivningar
Utgdende planenligt restvérde .......
Taxeringsvdarden byggnader .........

Taxeringsvarden mark...............

Moderbolaget

Ingdende anskaffningsvérde .........
Arets investeringar ..................
Avrets forsiljningar / utrangeringar . . . .
Utgédende anskaffningsvirden. .......

Ingdende ackumulerade avskrivningar
Arets forsdljningar / utrangeringar . . . .
Arets avskrivningar .................
Utgdende ackumulerade avskrivningar

Utgdende planenligt restvarde ... ....

Byggnader, Skogs-och  Maskiner,
mark ochmark- lantbruks- tekniska
Goodwill anldggningar fastigheter anldggningar
217 1.889 2.673 7.475
_ 2 _ _ _
11 16 6 5
- 13 - 67 - 1 - 157
- 12 - 126
- 1 - 16 - 9 - 50
212 1.834 2.669 7.399
- 87 - 853 - -4.014
1 _ _ _
- 37 - 131
- 16 - 54 - - 352
-9 - 83 - 146
1 3 - 26
- 191 - 950 - —4.355
21 884 2.669 3.044
1.877
60 2.954
Inventarier
9
0
0
9
- 7
0
- 1
- 8
1

Pagéaende
nyanlédgg-
Inventarier, ningar,
verktyg forskott
480 112

10 206

- 25 - 18
53 - 191

- 7 - 5
511 104

- 346 -
1 -

— 43 -
- 7 - 5
4 -

- 391 - 5
120 99

I ing&ende och utgdende anskaffningsvirde for skogs- och lantbruksfastigheter ingar 1.973 Mkr avseende uppskrivning som

S

kett 1994 i Korsnis AB.

Not 14
Finansiella anliggningstillgangar (Tkr)

Aktier och andelar i dotterforetag
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Frevik AB........ ...l
Kinnevik International AB..............
Bison AirAB...................o
ABEldrimner ........................
Forvaltnings AB Eris & Co............
Stenblocket AB.......................
FagerstaLtd..........................
Fagersta SteelsLtd ...................
Goodguy AB......................

Org nr

556281-6040
556033-4640
556461-1670
556024-4955
556035-7179
556031-4998

556579-7692

Site

Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Stockholm
Storbritannien
Storbritannien
Stockholm

Antal
aktier

1.000
40.000

Kapital/

roster

(%)

100
100
100
100
100
100
100
100
100

Bokfort
varde

1.136
12.524.048



Mellersta Sveriges Lantbruks AB. .. ...
ABAgrovik ...l
Plonvik Sp.z.0.0...............oo.lL
Rolnyvik Sp.z.0.0.....................
CIS Credit International Services AB ..
CIS International Services AG.........
INKSAB........oooiiiiii
Korsnds Holding AB*.................
Korsndas AB ..........................
AB Stjernsunds Bruk .................
Tréavaru ABDalerne..................
Combi Shipping AB..................
Diacell AB ...l
Fastighetsbolaget Marma Skog 31 AB .
Korsnds Advanced Systems AB.......
Karskar Bygg AB ....................
Korsnés France S.A. ..................
Korsndas GmbH.......................
Korsnés Italia S.r.l. ...........ooooeet.
Korsnés LatviaSia....................
SiaFreja.................ooooll
Korsnés Luxembourg Holding AB . ...
Korsnés Packaging d.o.o..............
Korsnés Packaging Holding AB.......
Korsnds SalesLtd ....................
Korsnds Sagverks AB.................
LatsinSia ..............ooooooiiial
SiaDarbsunCo......................
SiaLaura...............oooooiiiiian
Marma Skog Holding AB.............
Korsnids Packaging AB ...............
Crown Sacks & Systems (Ain) Ltd ....
Crown Sacks & Systems (Holding) Ltd .
Korsnés Paper Sacks Ltd..............
Crown Sacks & Systems (Sus) Ltd. ...
Korsnds d.o.o ..............oo
Korsnds d.o.o ................ooones.
Korsnds Edam BV ....................
Korsnds Finland OY ..................
Korsnéds Oriana.......................
Korsnds Packaging France SA.........
Korsnids Packaging Inc. ...............
Korsnés Packaging Nordic A/S.......
Korsnés Packaging SAU ..............
Korsnés Packaging Sp. z.0.0...........
Korsnids Packaging SRL...............
Korsnés Packaging SRO ..............
Korsnés Stromsndas AB ...............
Korsnés Wilhelmstal GmbH

Papiersackfabriken...................
Icoma FBS Packtechnik GmbH..........
Korsnids Packaging d.o.o .............
Investment AB Kinnevik..............
Kinnevik BV ...
LizomaBV........................
N.P. Birraria Hugo’s .................
Worldwide Loyalty BV...............

*Inom Korsnis Holding AB ingar dessutom 42 st bolag med firma Fastighetsbolaget Marma Skog 1-30, 32-35,40,41,44-46 samt 72-74.

556031-9013
556278-5880

556353-2778

556585-9963
556170-7703
556023-8338
556028-6881
556044-3920
556153-9932
556155-2786
556580-2203
556560-8527
556629-8740

556581-8126

556051-3789

556024-8477

556644-5473
556286-4099

Vadstena
Vadstena
Polen

Polen
Karlskoga
Schweiz
Karlskoga
Fagersta
Gavle

Gavle

Givle

Gavle

Gavle

Gavle

Gavle

Givle
Frankrike
Tyskland
Italien
Lettland
Lettland
Gavle

Serbien

Gavle
Storbritannien
Géavle
Lettland
Lettland
Lettland
Gavle

Gavle
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Storbritannien
Kroatien

Serbien-Montenegro

556094-7631

556094-7623

Nederlanderna
Finland
Ukraina
Frankrike
USA
Danmark
Spanien
Polen
ITtalien
Tjeckien
Gavle

Tyskland
Tyskland
Kroatien
Stockholm
Nederlianderna
Nederldanderna
Kosovo
Nederlanderna

100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

75
100
100
100
100
100
100
100
100

100
100

87
100
100
100
100
100
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Collect Austria GmbH................ Osterrike - 100 -

Collect Denmark A/S ................ Danmark - 100 -
Collect Deutschland GmbH............. Tyskland - 100 -
Collect France SAS ................... Frankrike - 100 -
CollectItaly spa..........ccoveeuan... Italien - 100 -
Collect Loyalty AG................... Schweiz - 100 -
Collect Netherland BV................ Nederlanderna - 100 -
Collect Sweden AB ................... 556061-4124 Stockholm - 100 -
Loyalty Management Sweden AB...... 556253-8602 Stockholm - 100 -
Loyalty Corporation UK Ltd.......... Storbritannien - 100 -
Latellana AG..............coeinn.t. Schweiz - 100 -
Sillender Oti ..........ooveiiinnn.... Estland - 100 -
Svenska JCBAB.................... 556306-0960 Jarfalla - 100 -
Svenska Motor ABSMA .............. 556207-5506 Stockholm - 100 -
Svenska Traktor AB .................. 556051-6352 Jarfalla - 100 -
Kinnevik Radio AB..................... 556237-4594 Sollentuna 7.500 100 1.207
Kinnevik S A................. ... Luxemburg - 100 0
Ludvika Personalservice KB............ 916582-0268 Ludvika - 100 100
SMA Holding AB ...................... 556491-9487 Sollentuna 1.000 100 92
Strix Vakt AB .................. ... 556476-4958 Stockholm 1.000 100 100
The Green House AB................... 556081-0037 Stockholm 3.000 100 300
Vilandevik AB ......................... 556359-1105 Stockholm 1.000 100 100
South East Asian Sea Rover AB ....... 556488-7007 Stockholm - 100 -
12.527.083
Antal  Kapital/  Bokfort Marknads-
Aktier och andelar i intresseforetag Org nr Site aktier roster (%) virde virde
Moderbolaget
Cherryféretagen AB.................... 556090-4251 Solna  1.759.999 6/2 27.607 29.392
Modern Cartoons Ltd .................. USA  2.544.000 23 0
Metro International S.A. ................ Luxemburg 167.664.283 32/20 643.335 2.271.813
Tele2 AB. ..ot 556410-8917 Gavle  3.330.794 2/1  448.019  1.279.025
1.118.961
Antal  Kapital/  Bokfort Marknads-
Aktier och andelar i intresseforetag Org nr Site aktier roster (%) varde varde
Koncernen
Cherryforetagen AB.................... 556090-4251 Solna  8.780.749 29/26 35.548 146.639
Forvaltnings AB Gévle Stuveriintressenter 556178-9040 Gévle 256 26 33
Gévle Sjofarts AB ................... 556010-6774 Givle 2.597 24 868
Industriskog AB .................... 556193-9470 Falun 25.000 33 125
Karskdr Energi AB ..................... 556018-9481 Gévle 12.331 41 68.455
Metro International S A................. Luxemburg 194.759.957 37/30 837.020 2.624.057
Millicom International Cellular S.A. .... Luxemburg  5.843.790 35 0 2975.950
Modern Cartoons Ltd .................. USA  2.544.000 23 0
Sacchifficio Tordera SpA ............... Italien 100.000 50 38.263
SCDInvest AB......................... 556353-6753 Stockholm 10.584.250 91/50 0
Tele2 AB. ... 556410-8917 Stockholm 30.034.809 20/25 9.567.052 11.507.891
Tratdg AB...........ooooiii 556116-2719 Falun 250 50 3
ValvosaccoSpA.............oooii. Italien 33.800 20 17.480
Viking Telecom AB .................... 556330-3055 Goteborg  4.657.000 24 15.834 13.692

10.580.681

Efter att Tele2 i juli 2002 stamplat om vissa ovriga aktiedgares A-aktier till B-aktier 6verstiger Kinneviks andel av rosterna
20% varvid innehavet klassificerats som aktier och andelar i intresseforetag. I koncernredovisningen har kapitalandelsme-
toden tillimpats frén juli 2002. Skillnaden mellan i koncernen redovisat virde och andelen av Tele2s egna kapital uppgick
per forvarvsdatum till 4.122 Mkr, vilken utgors av koncernmaissig goodwill som skrivs av 6ver tio ar. Efter nedskrivning
per 31 december 2002 uppgick kvarstdende goodwill till 1.089 Mkr, och efter reversering av nedskrivning per 31 december
2003 uppgar goodwill till 3.415 Mkr.
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Avstimning bokfort virde pa aktier och
andelar i intresseforetag (Mkr)

Moderbolaget Koncernen
Ingdende balans 1 januari 2003 ......... 607 7.424
Investeringar i intresseforetag .......... 616 657
Forsdljningar........................... - 143 - 241
Fort mot fordringar .................... - - 13
Andel i intresseforetags resultat ........ - 97
Reversering av nedskrivningar ......... 39 2.578
Andel i intresseforetagens skattekostnad - 223
Omréakningsdifferenser................. - - 144
Utgéende balans 31 december 2003 ... .. 1.119 10.581
Antal  Kapital/ Bokfort Marknads-
Aktier och andelar i andra foretag Org nr Site aktier roster (%) virde virde
Moderbolaget
Modern Holdings Inc (fd XSource
CorporationInc.) ..........coooovi.. USA  1.999.555 13 20.000
MTG Intressenter AB ................... 556519-8529 Stockholm 3.075 12 7.665
Modern Times Group MTGAB ......... 556309-9158 Stockholm  3.076.840 5/15 324.089 458.449
Bostadsrédtter...................ooo 639
352.393

Antal  Kapital/  Bokfort Marknads-

Aktier och andelar i andra foretag Org nr Sate aktier roster (%) virde virde
Koncernen
AcandoFrontecAB ........................ 556272-5092 Stockholm  5.935.580 11/7 37.421 28.135
Invik & Co.AB ....oooiiiiii i 556047-9742 Stockholm 391.430 5/10 105.641 270.087
Modern Holdings Inc. (fd XSource
CorporationInc.) ...........coooeeiiina... USA  1.999.555 13 20.000
Modern Times Group MTG AB........... 556309-9158 Stockholm  3.753.762 6/17  561.195 559.871
MTG Intressenter AB...................... 556519-8529 Stockholm 3.075 12 7.664
P4 Radio Hele Norgeasa.................. Norge  4.026.820 12 15.508 18.057
Transcom WorldWideS.A................. Luxemburg  6.411.699 9/12 72.612 182.360
OVIIGE. e 5.394
825.435

Avstimning bokfort virde pa aktier och

andelar i andra foéretag (Mkr) Moderbolaget Koncernen
Ingdende balans 1 januari 2003 ......... 468 679
Investeringar i nya aktier............... 14 78
Forsaljningar........................... - 211 - 209
Nedskrivningar........................ - 20 - 20
Reversering av nedskrivningar ......... 101 297
Utgdende balans 31 december 2003 ... ... 352 825
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Not 15 Koncernen
Varulager mm 2002 2003
R&varor och fornédenheter ..............coo i, 358 342
Avverkningsrétter............ .. ... 36 27
Varor under tillverkning. .................... .. ... 57 64
Fardiga varor och handelsvaror.......................... 537 535
Pagdende arbeten f6r annans rakning .................... 2
Forskott till leverantorer...............cooiiiiiie.... 1 28
991 997
Avdrag inkuransreserv............... ..ol - 21 - 22
970 975
Not 16 Koncernen
Kundfordringar 2002 2003
Kundfordringar ... 715 564
Reserv osdkra kundfordringar ....................... ... - 15 - 16
Summa kundfordringar ..................oo o 700 548
Reserv osékra kundfordringar har féréndrats enligt féljande:
Vid dretsingdng. ...t - 19 - 15
Uppbokning ... - 3 - 3
Atervunna tidigare nedskrivna kundfordringar .......... 7 2
Viddretsutgdng. ... - 15 - 16
Not 17 Moderbolaget Koncernen
Forutbetalda kostnader och upplupna intidkter 2002 2003 2002 2003
Upplupna forsdljningsintdkter........................... 0 - 22 9
Upplupna rénteintdkter ................... ... 0 0 5 4
Forutbetalda hyror..................oooi 0 - 1 1
Forutbetalda férsakringspremier ........................ 1 1 4 2
OVIIZt . oo 0 14 70 76
1 15 102 92
Not 18
Eget kapital

Eget kapital bestar av bundet eget kapital och fritt eget kapital

Bundet eget kapital

Industriférvaltnings AB Kinneviks aktiekapital var per 31 december 2003 fordelat pd 62,9 miljoner aktier med ett nominellt
védrde pa 10 kr per aktie, vilket dr oférdndrat sedan 31 december 2002. Fordelningen per aktieslag var foljande:

En A-aktie beréttigar till 10 roster och en B-aktie till 1 rost.

31 december 2002

31 december 2003

Antal ~ Nominellt Antal
aktier belopp aktier
15.123.741 151 13.703.034
47.814.936 478 49.235.643
62.938.677

62.938.677 629

Nominellt
belopp
137

492

629

Inga forandringar i aktiekapitalet har skett under de senaste fem aren. Samtliga aktier medfor lika rétt till andel i Kinneviks
tillgdngar och vinst. Kinnevik innehar inga egna aktier. Savitt styrelsen kédnner till férekommer inga aktiedgaravtal eller aktie-

agarforeningar i Kinnevik.

Det finns inga utestdende konvertibler eller teckningsoptioner. Styrelsen har inte ndgot bemyndigande, vare sig for dterkp

eller emission av aktier, optionsritter eller liknande.

Bundet eget kapital ar ¢j tillgingligt for utdelning till aktieigarna. Overféring till reservfond skall ske 4rligen med 10% av
arets resultat, som ej gér &t for att ticka balanserad forlust, tills reservfonden och 6verkursfonden uppgar till 20% av aktieka-
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pitalet. I enlighet med Aktiebolagslagen &dr bundet eget kapital ej tillgingligt f6r utdelning till aktiedgarna, men kan under

vissa omstdndigheter nedséttas for att ticka forluster eller delas ut.

Bundet eget kapital inkluderar dven egen kapitalandel av obeskattade reserver, kapitalandelsfond avseende andelar i intres-
seforetag som genom tillimpning av kapitalandelsmetoden tas upp till ett hogre vérde 4n vid tillimpning av anskaffnings-

vardemetoden, uppskrivningsfond samt vissa omrakningsdifferenser.

Fritt eget kapital

Fritt eget kapital ar medel tillgdngliga for utdelning till aktiedgarna. Aktiebolagslagen foreskriver att intjanade medel efter
avsidttning till bundet eget kapital enligt ovan eller avsattning enligt bolagsordningen kan delas ut till aktiedgarna pa forslag
av styrelsen och efter bolagsstimmans beslut. Aktiebolagslagens regler innebér att utdelning ej far 6verstiga fritt eget kapital i
moderbolagets eller koncernens balansridkning. Vinstutdelning far heller inte ske med s4 stort belopp att den stér i strid med

god affirssed beaktat konsolideringsbehov, likviditet och stéllning i vrigt.

Not 19 Moderbolaget Koncernen
Avsittningar for pensioner 2002 2003 2002 2003
Pensioner kreditforsikrade via FPG/PRI................... 21 20 469 460
Ovriga avsittningar for pensioner. ......................... 12 12 159 154
33 32 628 614
Not 20 Koncernen
Ovriga avsittningar 2002 2003
Tvéngsinlésen av aktier................................. 211 4
Skogsvardsskuld ............. ... 56 55
Avgangsvederlag. ............ ..o 167 89
L T 142 43
576 191

Foriandring av 6vriga avsittningar
Belopp vid arets ingdng 1januari 2003................... 576
Reglering tvangsinlosen av aktier ....................... -207
Upplosning av skogsvardsskuld ........................ -1
Utbetalda avgéngsvederlag ............................. - 78
Ianspréktagande av dvriga avsdttningar ................. -114
Ovriga nya avsattningar .. .........oooeeeeeinnnnninnnn. 15
Belopp vid érets utgédng 31 december 2003............... 191

Avsittning for tvdngsinlosen av aktier i dotterbolag avser tjanstepensionsforetaget Alectas utestdende aktier i Korsnéds AB,

som losts upp nér tvisten avslutades i mars 2003. Se vidare under Not 25.

Avsittning for skogsvardsskuld avser framtida kostnader f6r &terstillande och plantering av avverkad skogsmark i enlighet

med svensk lag.

Avsittning f6r avgangsvederlag om 89 (167) Mkr avser avgangsvederlag i samband med organisationsférandringar inom

Korsnaés.

Not 21
Langfristiga rintebdrande skulder

Per den 31 december 2003 hade langfristiga skulder foljande forfalloar:

Moderbolaget

2005 . 0
2006 . 100
2007 e 206
2008 . 2.250
2009 eller SENATe .. ....vutii e i 0
2.556

Koncernen

0

376
206
4.750
2048

7.380

I tillagg till utnyttjade krediter fanns per 31 december 2003 i koncernen 920 (1.277) Mkr i ej utnyttjade kreditramar, varav 156

(451) Mkr avsédg checkriakningskrediter.

Motsvarande belopp f6r moderbolaget var per samma datum 860 (633) Mkr, varav 100 (141) Mkr avsag checkrikningskrediter.
Totalt beviljade belopp pé checkrdkningskrediter uppgick i koncernen per 31 december 2003 till 231 (694) Mkr, varav 100

(146) Mkr avsag moderbolaget.
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Not 22 Moderbolaget Koncernen

Upplupna kostnader och forutbetalda intikter 2002 2003 2002 2003
Upplupna kostnader f6r varuinkép...................... - - 126 91
Upplupna personalkostnader............................ 2 2 169 130
Upplupna rantekostnader............................... 3 6 8 19
Upplupna elkostnader ........................oooiiall - - 35 23
Upplupna fraktkostnader ............................... - - 16 2
Upplupna organisationskostnader....................... 7 1 7 2
(0T S 1 1 37 80

13 10 398 347

Not 23

Hyresavtal

I koncernens foretag finns ett antal avtal om hyra av lokaler och andra anldggningstillgdngar. Under 2003 har 97 (88) Mkr
erlagts enligt operationella leasingavtal. I beloppet ingdr Korsnés hyra av s k RoRo-fartyg med 70 (70) Mkr.

Framtida minimibetalningar avseende ingéngna avtal f6r férhyrda tillgdngar per den 31 december 2003:

Lokaler och andra
anldggningstillgangar RoRo fartyg

2004 ..o 23 71
2005 .. 18 71
2006 .. 13 -
2007 e 11 -
2008 .. 5 -
2009 .. 1 -
2010 ochsenare .........couviiiiiiiiniiii i 0 -
71 142
Not 24 Moderbolaget Koncernen
Stillda sikerheter 2002 2003 2002 2003
Likvida medel och kortfristiga placeringar*.............. 35 - 35 -
Fordringar................oooiiiii 3.141 - 191 -
Aktieridotterbolag ...l 7.779 12.524 -2 -2
Ovriga akber ........ooviieiiiii i 792 740 3.112 4.638
Pantbrevifastegendom...................... ... - - 3.662 4.574
Foretagshypotek ... - - 1.063 600
11.747 13.264 8.063 9.812

! Dérav stilld sikerhet till Metro om 0 (27) Mkr. Samtliga 6vriga av moderbolaget och koncernen stillda sikerheter avser
siakerhet for egna skulder till kreditinstitut.
2 For lan om 1.500 Mkr har aktierna i Kinnevik International AB, Korsnés Holding AB och Korsnds AB pantsatts.

Not 25 Moderbolaget Koncernen
Ansvarsforbindelser 2002 2003 2002 2003
Borgens- och garantiférbindelser *....................... 37 8 503 41
Borgens- och garantiférbindelser for dotterbolag......... 78 86 - -
Pensionsataganden...................oooiiiii e 0 0 10 10
115 94 513 51

* Dérav garantiforbindelser till f{orméan f6r forutvarande
dotterforetag enligt f6ljande:

Modern Times Group MTGAB...................oooae.. 8 - 8 -
Transcom WorldWideS.A............. ..., 2 - 2 -
10 - 10
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Tvister

Genom ett offentligt erbjudande till Korsnds aktiedgare 1992 6kade Kinnevik sin dgarandel fran 45% till 6ver 90%. Samtliga
minoritetsdgare accepterade inte erbjudandet varfor Kinnevik i januari 1994 pakallade tvangsinlosenférfarande av resterande
aktier. Den 25 mars 1999 faststillde skiljedomstolen ett pris om 95 kronor per aktie. Samtliga minoritetsdgare utom tjénste-
pensionsforetaget Alecta accepterade skiljedomen. Den 20 mars 2003 avslutades tvisten. Kinnevik erlade per samma datum
300 Mkr kontant for resterande 4% av aktierna i Korsnds AB inklusive rantor till Alecta. Transaktionen innebar att ett 6ver-
vérde om 29 Mkr, vilket allokerats till skogsfastigheter, uppstod i Kinnevikkoncernen.

Under 1996 pakallade Kinnevik tvangsinlosenforfarande av utestdende minoritets aktier i TV1000 Sverige AB (TV1000,
sedermera namnéndrat till Gunnarsvik AB) vilka dgdes av Warner Bros Sweden AB och Time Warner Entertainment
Company L.P. (gemensamt bendmnda Time Warner). Den 2 november 1998 6verlimnade Time Warner sina aktier motsva-
rande 6,5% av aktiekapitalet till Kinnevik. I december 1998 aterkallade Kinnevik begidran om tvdngsinlosen, varefter Time
Warner emellertid inledde skiljedomsforfarande for att faststdlla kopeskilling fér aktierna. Den 6 december 2002 erlade
Kinnevik 6,1 MUSD till Time Warner som slutlig kopeskilling inklusive upplupen rianta. Tvisten avslutades darmed.

Se @ven not 11 Skatter.

Not 26
Medelantal anstillda
2002 2003
man kvinnor min kvinnor
Moderbolaget
Stockholm .. ..o 3 3 3 3
Koncernen
SVerige ..o 1.283 301 1.108 180
Tyskland ... 277 93 203 66
Lettland . ... 162 45 179 27
Danmark ...... ..o 168 122 139 66
Polen . ..o - - 112 38
Nederlanderna ..........oooviiiiiiii i 93 12 97 7
Spanien. ... 78 11 90 12
Storbritannien ............. i 95 31 77 24
Tjeckien ...... ... 70 5 70 14
Serbien ........ii 53 30 52 25
US A 28 3 43 10
UKraina. .. oove et e 37 6 38 2
Ruménien ...... ..o 25 7 31 7
Frankrike ....... ..o 3 - 9 1
Finland . ... 41 16 4 5
Norge ... 22 34 3 5
Kroatien ... 5 - 2 2
Schwelz ........oiiiiiii - 1 - -
2440 717 2257 491
Totaltantalanstdllda ..., 3.157 2.748

Fordelning mellan kvinnor och min i styrelsen och ledningsgruppen

2002 2003
mén kvinnor man kvinnor
Moderbolaget

Styrelseledaméter
Valdaavbolagsstamman ....................ccocoieea... 6 - 5 1
Arbetstagarrepresentanter, ordinarie..................... 2 - 2 -
Arbetstagarrepresentanter, suppleanter.................. 2 - 2 -
VD 1 _ - 1 -
Summa ... ..o 11 - 10 1

43



2002 2003

mén kvinnor min kvinnor
Koncernen*
Styrelseledaméter
Valdaavbolagsstamman ................................ 25 - 20 5
Arbetstagarrepresentanter, ordinarie..................... 4 - 4 -
Arbetstagarrepresentanter, suppleanter.................. 5 - 5 -
VD 1 - 1 -
Ovriga personer i féretagetsledning ..................... 4 = 4 -
SUMMA ..o 9 - 34 5

* Koncernen har vad géller fordelning mellan kvinnor och mén i styrelsen och ledningsgruppen definierats som foljande bo-
lag: Industriférvaltnings AB Kinnevik, Mellersta Sveriges Lantbruks AB, Korsnds AB samt Korsnas Packaging AB.

Not 27
Loner, andra ersdttningar och sociala kostnader 2002 2003
Ovriga Ovriga
Styrelse och VD anstdllda Styrelseoch VD  anstillda
Moderbolaget
Loner och andra ersittningar ....................o. _9 3 1 4
Socialakostnader ............. ... o _5 2 _6 2
Varav pensionskostnader™............................... _2 1 _3 1
Pensionsforpliktelser™.....................oo 14 - 14 -
Koncernen
BolagiSverige ... 12 651 17 545
Bolagiutlandet .................o i 22 379 28 304
Totalt16ner och andra erséttningar....................... 34 1.030 45 849
Socialakostnader ................ ... 19 370 22 340
Varav pensionskostnader™ ....................... 1 171 _9 170
Pensionsforpliktelser®. ...l 93 - 2 -

* Uppgift avseende styrelse och VD avser nuvarande och tidigare styrelseledaméter samt verkstillande och vice verkstal-
lande direktorer.

Principer
Arvode till styrelsen beslutas av bolagsstimman att férdelas mellan dess ordinarie ledaméter jamte resekostnader enligt rakning.

Ersittning till verkstéllande direkt6ren och 6vriga ledande befattningshavare utgors av grundlén, bonus, fsrméaner i form av
tjanstebil samt pension. Bonus till 6vriga ledande befattningshavare kan utgd med maximalt 40% av fast 16n baserat p& en kombi-
nation av uppndtt resultat, omkostnadskontroll och produktivitet.

Hogsta ledningen utgors av styrelsens ordférande, vice ordférande och verkstillande direktoren.

Med 6vriga ledande befattningshavare avses de fyra personer, och eventuella foretrddare, som tillsammans med VD presente-
ras pa sid 63.

Ersittningar till verkstillande direktSren f6r verksamhetsaret 2003 har beslutats av styrelsen utifran erséttningskommitténs
rekommendation. Erséttningar till 6vriga ledande befattningshavare har beslutats av verkstillande direktdren efter samrdd med
ersattningskommittén i respektive dotterforetag.

Ersédttningskommittén f6r moderbolaget bestar av Edvard von Horn, Cristina Stenbeck, Wilhelm Klingspor och Dag
Tigerschiold.

Styrelsearvoden

I enlighet med bolagsstimmans beslut om arvode till styrelsen har under 2003 utbetalats 1.875 (1.818) Tkr, varav efter styrel-
sens bestimmande 300 (300) Tkr till styrelsens ordférande och 250 (0) Tkr till styrelsens vice ordférande. Harutover utgick till
styrelsens ordf6érande arvode om totalt 300 (0) Tkr for styrelseuppdrag i dotterbolag och till styrelsens vice ordférande arvode
om totalt 250 (0) Tkr f6r styrelseuppdrag i dotterbolag. Ovriga styrelseledaméter i moderbolagets styrelse har erhallit styrel-
searvoden i dotterbolag om sammanlagt 250 (830) Tkr.

Ersittning till verkstdllande direktor och ledande befattningshavare

Till moderbolagets verkstéllande direkt6r har utgétt 16n om 7.056 (5.054) Tkr samt bonus om 2.450 (2.000) Tkr. Arvode
utgick om totalt 275 (215) Tkr {6r styrelseuppdrag i dotterbolag. Pensionspremieinbetalningar om 20% av fast 16n har utgatt.
Utover detta finns inga pensionsforpliktelser till verkstéllande direktoren. Verkstédllande direktdrens pensionsélder &r 65 ar.
Vid uppsédgning fran bolagets sida foreligger ratt till 16n under en uppsdgningstid om 24 manader. Avgangsvederlag avrak-
nas mot 16n erhallen frén eventuell ny anstillning under uppsédgningstiden.

Till 6vriga ledande befattningshavare inom koncernen har under &ret utgatt grundlén inklusive férméner om 9.182 (7.896)
Tkr samt bonus om 2.108 (1.613) Tkr. Till verkstéllande direktdren i Korsnés Packaging finns incitamentsprogram baserat pa
uppnddda mal under perioden 2003-2006. Per 31 december 2003 berdknades denna utfastelse till 4.100 Tkr.

For ovriga ledande befattningshavare finns sedvanliga pensionsutféstelser inom ramen fér allmén pensionsplan vilka
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berdttigar till pensionering vid 65 drs dlder. Pensionspremier erlaggs till externa forsakringsbolag.
For 6vriga ledande befattningshavare foreligger vid uppsdgning frén bolagets sida ratt till 16n under en uppsdgningstid om
lagst sex och hogst 12 manader. Avgangsvederlag avrdknas mot 16n erhéllen fran eventuell ny anstillning under uppsig-

ningstiden.

For ledande befattningshavare inom Modern Times Group MTG AB fanns till 2003 ett av Industriférvaltnings AB
Kinneviks bolagsstimma den 3 maj 1996 beslutat optionsprogram dar dessa genom ett sdrskilt intressentbolag forvérvat

optioner pa aktier i MTG, se Not 29.

Not 28 Moderbolaget Koncernen
Arvoden till valda revisorer 2002 2003 2002 2003
Till Ernst & Young
Revisionsuppdrag ......................ool 0,8 0,7 54 5,0
Andrauppdrag............. ... 0,7 0,3 1,2 0,5
Till KPMG
Revisionsuppdrag ... 01 0,1 01 0,1
Andrauppdrag..........cooiiiiiiiiii 0,1 - 0,1 -
Andra uppdrag avseende Ernst & Young avser i huvudsak registreringsdokument 20-F for Securities & Exchange
Commission (SEC) USA.
Not 29

Upplysningar om nirstaende

Kinnevik har under 2002 och 2003 haft transaktioner med féljande nérstdende foretag:

Nirstdende foretag

Invik & Co. AB (Invik)

Tele2 AB (Tele2)
Modern Times Group MTG AB (MTG)

Metro International S.A. (Metro)
Transcom WorldWide S.A. (Transcom)

Millicom International Cellular S.A. (MIC)
Cherryforetagen AB (Cherry)
Applied Value Corporation (Applied Value)

Audit Value Inc. (Audit Value)

Great Universal Inc. (Great Universal)
Inlux S.A. (Inlux)

Modern Holdings Inc (Modern Holdings),
namnéndrat fran XSource Corporation
Rolnyvik Sp.z.0.0.

SCD Invest AB
Shared Value Ltd. (Shared Value)

Search Value Partners Ltd. (Search Value)

Nirstienderelation

Invik &ger aktier i Kinnevik, vilket ger ett betydande inflytande &ver
Kinnevik.

Intresseforetag till Kinnevik, se Not 14.

MTG var ett dotterforetag till Kinnevik fram till dess aktier delades ut
genom fission till Kinneviks aktiedgare 1997. Efter utdelningen &ger till
Kinnevik nirstdende aktier i MTG, vilket innebar att MTG och Kinnevik
stdr under betydande inflytande fran samma 4gare.

Intresseforetag till Kinnevik, se Not 14.

Transcom var ett dotterforetag till Kinnevik fram till dess aktier delades ut
genom fission till Kinneviks aktiedgare i september 2001. Efter utdelningen
ager till Kinnevik nérstdende aktier i Transcom, vilket innebér att Transcom
och Kinnevik stir under betydande inflytande frén samma &gare.

Intresseforetag till Kinnevik, se Not 14.
Intresseforetag till Kinnevik, se Not 14.

Till Kinnevik nérstdende dger aktier i Applied Value, vilket ger ett bety-
dande inflytande 6ver Applied Value.

Till Kinnevik nérstdende dger aktier i Audit Value, vilket ger ett betydande
inflytande 6ver Audit Value.

Till Kinnevik ndrstdende dger aktier i Great Universal, vilket ger ett bety-
dande inflytande 6ver Great Universal.

Till Kinnevik néirstdende &dger aktier i Inlux, vilket ger ett betydande infly-
tande 6ver Inlux.

Till Kinnevik nérstdende &dger aktier i Modern Holdings, vilket ger ett
betydande inflytande 6ver Modern Holdings.

Intresseforetag till Kinnevik t o m 31 december 2002, se Not 14.
Intresseforetag till Kinnevik, se Not 14.

Till Kinnevik néirstdende dger aktier i Shared Value, vilket ger ett betydande
inflytande 6ver Shared Value.

Till Kinnevik nérstdende &dger aktier i Search Value, vilket ger ett betydande
inflytande 6ver Search Value.
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Samtliga transaktioner med nérstiende parter har skett pa “armldngds avstdnd”, dvs pad marknadsmaissiga villkor. Vid for-
virv och avyttringar har obereoende vérderingar utgjort underlag vid férhandlingar om slutlig kopeskilling. Vid samtliga
avtal avseende varor och tjdnster jamfors priser med pd marknaden aktuella priser frén oberoende leverantorer for att sdker-
stdlla att samtliga avtal traffas pd marknadsmaéssiga villkor.

Upplysningar om nérstdende finns dven i Not 14 och 25.

Roérelseavtal med nirstaende
- Invik, Tele2, Transcom, Shared Value och MTG hyr kontorslokaler av Kinnevik i Stockholm.

— Kinnevik sélde fram till mars 2003, via dotterforetaget CIS Credit International Services AB, inkasso- och dértill relaterade
tjanster till Invik, Tele2, MTG, Metro, Transcom och Inlux.

— Kinnevik bedrev fram till december 2002 via dotterféretaget Worldwide Loyalty B.V. lojalitetsprogrammet Collect i
Sverige och Danmark i vilket Invik, Tele2, MTG och Inlux var partners.

— Kinnevik sélde fram till den 30 september 2002 via dotterforetaget AirTime (AT) AB reklamtid i TV och radio p& uppdrag
av MTG.

- Kinnevik koper finansierings- och andra administrativa tjanster fran Invik.
— Kinnevik képer telefonitjdnster fran Tele2 i ett flertal linder dér badda bolagen bedriver verksamhet.
- Kinnevik koper kundvéardsrelaterade tjanster frdn Transcom.

- Kinnevik képer konsulttjanster fran Applied Value, informationstjdnster fran Shared Value, internrevisionstjdnster fran
Audit Value samt rekryteringstjdnster fran Search Value.

Forvirv fran och avyttringar till nirstdende
Under 2002 och 2003 har foljande forvirv fran och avyttringar till nirstdende skett:

— Den 27 maj 2002 forvéarvade Kinnevik 17% av aktierna i MIC Systems B.V. fran MIC f6r en képeskilling om 17 MUSD. MIC
Systems huvudsakliga tillgang vid forvirvstillfallet utgjordes av aktierna i Multinational Automated Clearing House S.A.
(MACH). Den 15 november 2002 avyttrade MIC Systems B.V. MACH externt fér en képeskilling om 95 MEURO, varvid
Kinnevik erhéll en garanterad minimiképeskilling om 17 MUSD.

— Den 31 maj 2002 séalde Kinnevik 200.000 MTG B-aktier till Invik for 34,4 Mkr, vilket motsvarade aktuell bérskurs om 172
kronor per aktie. Per samma datum kopte Kinnevik 200.000 MTG A-aktier fran Invik for 32,8 Mkr, vilket motsvarade aktuell
borskurs om 164 kronor per aktie.

— Under perioden juni-november 2002 kopte Kinnevik 6.849.385 Tele2 B-aktier for 1.140,9 Mkr fran MIC. Aktierna har kopts
till aktuell borskurs vid respektive koptillfdlle.

— Den 1 oktober 2002 kopte Kinnevik 100.000 Tele2 B-aktier fran Invik for 13,7 Mkr, vilket motsvarade aktuell boérskurs om
137 kronor per aktie.

— Per den 1 oktober 2002 sélde Kinnevik rérelsen i AirTime (AT) AB till MTG f{6r en kopeskilling om 14 Mkr, vilket motsva-
rade bokfort virde pa verksamheten.

— Den 14 mars 2003 trdffade Kinnevik avtal med Transcom WorldWide S.A. om forséljning av Credit International Services
(CIS) inkassoverksambhet till Transcom. Kopeskillingen om 180 Mkr betalades 75% kontant och 25% med nyemitterade
aktier i Transcom. Kinnevik erhéll 2.270.647 A-aktier och 2.179.002 B-aktier i Transcom. Antalet aktier faststélldes utifran
genomsnittlig aktiekurs p& Transcoms A- och B-aktier under perioden 10-21 mars 2003. Inkassoverksamheten vérderades
fore forséljningen av tva oberoende ledande konsultbolag och deras bedomning presenterades f6r de oberoende ledamo-
terna inom Kinneviks styrelse.

Finansiella lanetransaktioner med nirstaende

— I november 1995 utstdllde Kinnevik ett konvertibelt lan om 4,1 MUSD till nuvarande Modern Holdings med slutdatum
den 28 december 2005. Lanet 16per med en rantesats om 5%. Per den 31 december 2003 uppgick lanefordran till 39,5 Mkr
inklusive upplupen ranta.

— Inovember 1995 ldnade Kinnevik 1,3 MUSD till Great Universal. Lanet 16per med en rantesats om 5%. Per den 31 decem-
ber 2003 uppgick ldnefordran till 10,4 Mkr inklusive upplupen réanta.

— I november 1995 utstillde Kinnevik ett konvertibelt 1an om 4,3 MUSD till nuvarande Great Universal med slutdatum den
28 december 2005. Lanet 16per med en rantesats om 5%. Per den 31 december 2003 uppgick ldnefordran till 34,7 Mkr inklu-
sive upplupen rénta.

— Inovember 2000 ldnade Kinnevik 1,7 MUSD till Modern Holdings med en ridntesats om 10%. Per den 31 december 2003
uppgick ldnefordran till 14,9 Mkr inklusive upplupen ranta.

- I syfte att kapitalisera Transcom infor utdelningen till Kinneviks aktiesgare 2001, utstdllde Kinnevik den 15 maj 2001 ett
konvertibelt frlagslén till Transcom. L&net har ett nominellt belopp om 27,5 MEuro och en konverteringskurs pé 3,53 Euro
per aktie. Lanet kan i sin helhet eller delvis konverteras fram till dess slutdatum den 15 maj 2004. Per den 31 december
2003 hade Transcom nyttjat 136 Mkr inklusive upplupen rénta av lanet, vilket redovisas under andra 1&ngfristiga fordringar
i Kinneviks balansrakning.
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I juni 2003 utbetalades 100 Mkr i 14n till Invik. Lanet &r kortfristigt och 16per med en rédntesats om Stibor +2,5% i marginal.
Sékerhet har erhallits i form av noterade aktier. Per den 31 december 2003 uppgick ldnefordran till 78 Mkr inklusive upplu-
pen rénta. Sirskild forteckning 6ver lanet har upprittats i enlighet med vad som foreskrivs for 1an till aktiedgare i aktiebo-
lagslagen.

Kinnevik l&dnade i februari 2000 380 Mkr och i januari 2003 ytterligare 150 Mkr till Metro. Den 31 maj 2003 uppgick total
utestdende fordran inklusive upplupen rénta till 609 Mkr. Den 10 juni triffade Kinnevik avtal med Metro om konvertering
av Kinneviks utestdende fordran pa Metro till aktier i Metro. Den 26 augusti omvandlades fordran till 47,1 miljoner nya
Metro A-aktier och 115,2 miljoner nya Metro B-aktier. Det motsvarade en konverteringskurs pa 3,75 kronor per aktie. Lanet
16pte utan rénta frén den 31 maj till och med 26 augusti.

Fran den 10 juni 2003 fram till att Metros foretrddesemission genomfdrdes den 26 augusti (se under Garantier till narsta-
ende nedan) tillhandahdll Kinnevik bryggfinansiering till Metro enligt samma villkor som Kinneviks redan utestdende lan
till bolaget. Totalt utbetalades 69 Mkr till Metro i form av bryggfinansiering, vilken dterbetalades frdn de medel som Metro
tillfordes vid féretradesemissionen.

Per den 31 december 2003 uppgick Kinneviks totala ldnefordran till SCD Invest AB med dotterforetag till 137 Mkr i koncer-
nens balansrdkning. Lanet I6per med en rantesats om Stibor +1,25% marginal.

Den 15 december forvirvade Kinnevik 10.863.000 konvertibla skulderbrev i Millicom International Cellular S.A. (2% Senior
Convertible PIK Notes) for USD 68.007.453. Efter konvertering motsvarar dessa konvertibla skuldebrev 1.010.512 aktier i
MIC. Totalt dgde Kinnevik per 31 december 13.205.000 konvertibla skuldebrev i MIC motsvarande 1.228.372 aktier vid
konvertering. De konvertibla skuldebreven &r bokforda till 512 Mkr och redovisas bland l&ngfristiga rantebdrande ford-
ringar i koncernens balansrakning per 31 december 2003.

Garantier till nirstiende

Under perioden 10 juni - 26 augusti 2003 garanterade Kinnevik en foretrddesemission i Metro pé totalt 252 Mkr. Innehavare
av Metros svenska depédbevis erh6ll en teckningsratt f6r varje A- respektive B-aktie. Varje teckningsritt gav ritt att teckna en
ny A-aktie till teckningskursen 2,30 kronor per aktie. Teckning skedde under perioden 21 juli — 8 augusti.
Foretradesemissionen fulltecknades, varfor Kinnevik endast tecknade sin andel av emissionen baserat pa sitt d4gande fore kon-
vertering av utestdende 1&n, se nedan under Ovriga transaktioner med nérstdende. Kinnevik erhéll f6r utfirdad garanti 3,2
Mkr i ersédttning frdn Metro motsvarande 1,5% av emissionsbeloppet (exklusive del av emission som riktades mot Kinnevik).

Se ocksd under Not 24 och 25 ovan.

Ovriga transaktioner med nirstiende

Den 3 maj 1996, nar MTG &nnu var ett dotterforetag till Kinnevik, godkénde Kinneviks bolagsstimma ett optionsprogram
till ledande befattningshavare inom MTG. Optionerna utfirdades av Kinnevik till ett sdrskilt intressentbolag, MTG
Intressenter AB, vilket 4gs av ledande befattningshavare inom MTG samt till 12% av Kinnevik. Under 2003 har &terstdende
40% av totalt ursprungligt dtagande fran Kinnevik utnyttjats, vilket motsvarar 1.193.956 MTG B-aktier, 358.187 Metro A-
aktier och 835.769 Metro B-aktier. MTG Intressenter pékallade i augusti 16sen av dterstdende optioner till ett 16senpris om
69,70 kronor per MTG-aktie (inkluderar en Metro-aktie f6r varje pakallad MTG-aktie).

Under perioden den 30 maj till den 31 augusti 2002 lénade Kinnevik ut 383.090 MTG A-aktier, 1.417.208 MTG B-aktier och
5.179.590 Metro A-aktier till Invik. Som vederlag for aktieldnen erhéll Kinnevik ersittning om en &rlig avgift om 2% pé det
genomsnittliga marknadsviardet av aktierna under laneperioden.

Den 19 augusti 2002 tecknade Kinnevik 962.050 nyemitterade Transcom A-aktier till en emissionskurs om 1,10 Euro per
aktie, vilket motsvarade genomsnittlig staingningskurs under de fem nidrmast féregdnde handelsdagarna.

Den 13 december 2002 genomférde Cherry en nyemission i vilken Kinnevik deltog och férvirvade ytterligare 2.926.916
aktier till en teckningskurs om 2 kronor per aktie.

I juli 2003 tecknade Kinnevik sin andel i Metros féretrddesemission baserat pa sitt d4gande innan konvertering av utesta-
ende l4n (se under Finansiella l&netransaktioner med nérstdende ovan) och erhéll den 26 augusti 16.834.010 A-aktier till
kurs 2,30 kronor per aktie.

Den 5 september 2003 tecknade Kinnevik i en riktad nyemission 1.000.000 nyemitterade A-aktier i Transcom till kurs 18,80
kronor per aktie. Bakgrunden till transaktionen var att Transcoms existerande optionsprogram &r utstdllt i B-aktier.
Utnyttjandet av optionsprogrammet innebar att antalet B-aktier innan nyemissionen oversteg antalet A-aktier, vilket inte
dr tillatet enligt luxemburgsk lag.
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Nedan foljer sammanstéllning 6ver Kinneviks intdkter, kostnader, fordringar och skulder till nérstdende.

Nettoomsittning

Appliedvalue.............oooiiiiiiiii i
GreatUniversal ..............cooiiiiiii i,
SearchValue ..........cooviiiii e
Shared Value. ...t

Rinteintikter

Metro ..o
MIC, konvertibel .......... ... i
Great Universal ..................... il
Modern Holdings ................... ...l
Rolnyvik ..... ...
SCD Invest med dotterforetag. ........................

Finansiella fordringar hos intresseforetag

SCD Invest med dotterforetag. ........................
Ovriga intresseféretag . ............oooviinnneene...

Andra langfristiga rintebdrande fordringar
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Moderbolaget Koncernen

Kundfordringar och 6vriga kortfristiga fordringar 2002 2003 2002 2003
MTG. . - - 12 1
Transcom ... - - 0
Metro . ... - 1 0
Tele2. ..o i 1 13 1
Great Universal .......................o i - 0 1
INluxX. ..o - - 2 0
Modern Holdings ... - - 11
2 1 42 2
Moderbolaget Koncernen
Leverantorsskulder och 6vriga kortfristiga
ej rintebarande skulder 2002 2003 2002 2003
Invik. ..o - 0 - 0
MTG . - 0 2 0
Transcom ... - - 1 -
Tele2. ..o - - 1 0
Applied Value.................ooi - - 1 -

o
(=]
a1
(=]

Not 30

Finansiella instrument

Kinnevik dr exponerat mot marknadsrisker framst vad avser valuta- och réantefluktuationer. Vad avser valutarisker &r koncer-
nens policy att strdva mot matchning av kostnader och intédkter i samma valuta samt att det sysselsatta kapitalet i varje bolag
ska finansieras i samma valuta. Per den 31 december 2003 fanns inga utestdende terminskontrakt eller andra derivat.
Bokférda virden pé finansiella tillgdngar bedéms motsvara verkliga virden med undantag for marknadsnoterade innehav, se
Not 14.

Rorelsekostnaderna uppstér huvudsakligen i SEK och EUR. Merparten av kostnaderna i den svenska verksamheten utgors
av SEK. Rorelsekostnaderna inom Korsnés Packagings europeiska verksamhet bestér framst av EUR. Koncernens intikter dr
huvudsakligen i SEK, EUR samt 6vriga valutor i respektive land dit forséljning sker (se Not 2).

Merparten av koncernens tillgéngar 4r i SEK med undantag av Korsnés Packagings dotterbolag som har produktionsanligg-
ningar i nio europeiska ldnder (frémst inom Euroland). Koncernens upplaning sker huvudsakligen i SEK férutom Korsnés
Packagings utlindska dotterbolag som finansieras i EUR och GBP.

Kinneviks fraimsta ranterisk ar fluktuationer i Stibor. Per den 31 december 2003 var samtliga Kinneviks skulder till kredit-
institut, 7.375 Mkr, exponerade mot ranteférandringar, varav 6.595 Mkr mot férdndringar i Stibor. Koncernen har ingen upp-
laning med fast rédntebindning lingre &n sex ménader. Kinneviks policy &r att hélla en kort réantebindning eftersom bolagets
uppfattning ar att kort rantebindning leder till ldgre rantekostnad 6ver tiden.

Not 31
Hiandelser efter rikenskapsarets utgang
I borjan av februari 2004 dterbetalade Transcom utestdende del av konvertibelt 14n till Kinnevik om 136 Mkr.

For att mota den starka efterfragan av bestruken vitskekartong och White Top Kraftliner har beslut fattats att investera 650
Mkr i bestrykningsutrustning vid Korsnédsverken i Gévle. Investeringen innebér att Korsnds dven fortsattningsvis kommer att
kunna véxa i takt med marknaden pa bestrukna produkter, vilket kommer att stédrka lénsamheten. Investeringen kommer att
belasta kassaflodet under 2004 och 2005.
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Till bolagsstimman i Industriforvaltnings AB Kinnevik
(org nr 556001-9035)

Vi har granskat &rsredovisningen, koncernredovisningen och bokféringen samt styrelsens och verkstéllande direk-
torens forvaltning i Industriforvaltnings AB Kinnevik for rdkenskapséret 2003. Det dr styrelsen och verkstillande
direktéren som har ansvaret f6r rakenskapshandlingarna och forvaltningen. Vart ansvar &r att uttala oss om ars-
redovisningen, koncernredovisningen och férvaltningen pé grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebér att vi planerat och genomfort revisionen
for att i rimlig grad forsdkra oss om att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehéller visentliga fel-
aktigheter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i rdken-
skapshandlingarna. I en revision ingér ocksa att préva redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande
direktdrens tillimpning av dem samt att bedéma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstal-
lande direktoren gjort nar de uppréttat drsredovisningen samt att utvardera den samlade informationen i drsredo-
visningen och koncernredovisningen. Som underlag {6r vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat vésentliga
beslut, dtgirder och forhallanden i bolaget {6r att kunna bedéma om nagon styrelseledamot eller verkstédllande
direktdren &r ersdttningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelseledamot eller verkstillande
direktdren pa annat sitt har handlat i strid med aktiebolagslagen, &rsredovisningslagen eller bolagsordningen.
Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen ar uppgjorda i enlighet med &rsredovisningslagen och ger darmed
en rittvisande bild av bolagets och koncernens resultat och stéllning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.

Sarskild forteckning 6ver lan och sikerheter har uppréttats i enlighet med vad som foreskrivs i aktiebolagslagen.

Vi tillstyrker att bolagsstimman faststéller resultatrdkningen och balansrikningen for moderbolaget och for
koncernen, disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberéttelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapsaret.

Stockholm 2004-02-13

Lars Traff Erik Astrom Carl Lindgren

Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
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Mkr 2001 2002 2003
Nyckeltal

Nettoomsittning 12 7 44
Rorelseresultat 4 -1 4
Investeringar i

anldggningstillgdngar 1 0 12
Avskrivningar -1 -1 —4
Operativt kapital 32 108 183
Avkastning pé operativt

kapital 12,7% neg. 2,2%
Antal anstédllda 4 3 145

Jordbruket var Kinneviks ursprungliga rorelse.
Mellersta Sveriges Lantbruks AB (MSLA) &ger idag
garden Ullevi utanfér Vadstena, samt gardarna
Barciany och Podlawki i Polen.

Den totala akerarealen uppgér till 7.392 hektar
varav 665 hektar i Sverige. Driften &r inriktad pa hogt
mekaniserad véxtodling och mjélkproduktion och
sker med miljohansyn. Det svenska jordbruket &r cer-
tifierat enligt miljéledningssystemet ISO 14001 och
arealen som odlas enligt ekologiska principer upp-
gick under &r 2003 till 620 hektar.

¥
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Ogynnsamma véderférhdllanden under bade vin-
ter, var och férsommar resulterade i en begrinsad
skord av skiftande kvalitet i Sverige. Pris-
utvecklingen har dock varit gynnsam pd marknaden
for ekologiska produkter.

Den polska verksamheten omfattar en total areal
om 6.727 hektar och dven ca 750 mj6lkkor och ca 600
ungdjur. Arbetet med kunskapsoverforing fran
Sverige och effektivisering av verksamheten fortgér,
vilket fo6r de polska gardarna medfor bland annat en
hogre grad av mekanisering och en reduktion av
antalet anstéllda.

Odlingsfoérhallandena i Polen var snarlika de sven-
ska under vinter och var men den polska sommaren
var gynnsam, vilket medforde att skérden dndé blev
normalstor med genomgdende god kvalitet. Prisut-
vecklingen pa framfdrallt vete och sockerbetor har i
Polen varit gynnsam under hosten, vilket resulterade
i ett tillfredsstéllande resultat.

Nettoomsittningen uppgick under aret till 44 (7)
Mkr och rorelseresultatet blev 4 (1) Mkr. Den polska
verksamheten konsolideras som heldgt dotterbolag
frdn den 31 december 2002, varfér jamforelsetal for
2002 endast avser den svenska verksamheten. Den
polska verksamhetens omsittning uppgick under
2002 till 24 Mkr och rorelseresultatet var —2 Mkr.

Silon pd Podlawki i Polen rymmer totalt 10.500 ton vete.
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Mkr 2001 2002 2003
Nyckeltal

Nettoomsittning 5.842 5.809 5.553
Rorelseresultat 386 622 527
Investeringar i

anldggningstillgdngar 506 451 238
Avskrivningar —491 —467 —452
Operativt kapital 8.798 8.311 7.572
Avkastning pé operativt

kapital 4,4% 7,5% 7,0%
Antal anstallda 3.058 2.676 2.369

Korsnas Holding AB ar moderbolag till Korsnds AB
och Korsnis Packaging AB. Korsnéds AB och dess dot-
terbolag bedriver verksamhet inom férpackningsma-
terial (Korsnds Industri) och skogsbruk (Korsnas
Skog).

Historik

Korsnds AB bildades 1855 under namnet Korsnids
Sdgverks AB. Idag dr foretaget en av de ledande till-
verkarna av hogkvalitativa kartong- och papperspro-
dukter for forpackningsindustrin. Korsnds har 2.369
anstéllda, varav 1.142 i Sverige.

Verksambheten initierades 1855, och sagverksrorel-
sen startade 1858 i Korsnés i Dalarna. Verksamheten
flyttades 1899 till Gavle. 1910 startade massatillverk-
ning vid Korsndsverken i Gévle, och 1925 installera-
des foretagets forsta pappersmaskin. Massa- och pap-
perstillverkning har successivt utvecklats till Korsnés
huvudsakliga verksamhetsgren. Foretaget har i dag
fyra maskiner for avsaluproduktion i drift. Korsnds
avslutade 2002 sitt engagemang i sdgverksniringen

genom att avyttra Kastets sagverk.

Korsnds har sin industriella basverksamhet kon-
centrerad till Korsndsverken i Géavle med en arlig
kapacitet p& 700.000 ton pappersmassa. Hela produk-
tionen av sulfatmassa forddlas inom anldggningen till
kartong, séck- och kraftpapper samt fluffmassa.

Korsnis har sedan linge en medveten strategi med
inriktning mot hogféradlade produkter. Kartong har
dérmed blivit det volymmassigt klart stoérsta pro-
duktomrddet, dar vitskekartong anvands till
dryckesforpackningar och den vita kraftkartongen till
ytterskikt i wellpappforpackningar.

Korsnis ar en av de ledande tillverkarna i Europa
av sdck- och kraftpapper av hog kvalitet. En dryg
tredjedel av det producerade sdckpappret vidarefs-
rddlas av Korsnids Packaging i hel- eller deldgda sick-
fabriker i Europa, till sdckar, pdsar och andra for-
packningar.

Efter en avyttring av skogsmark till Sveaskog
under 2002 utgér den totala arealen 424.000 hektar,
varav 324.000 hektar &r produktiv skogsmark. I bor-
jan av december 2003 tillkdnnagavs att Korsnés och
Kinneviks styrelser godkant en plan f6r att omstruk-
turera dgandet av Korsnds skogsmark i Sverige.
Korsnds och Stora Ensos svenska skogsmarker kom-
mer att foras over till ett nybildat minoritetsagt fore-
tag, Bergvik Skog AB. Affdren forvantas slutforas
under forsta kvartalet 2004. Korsnds fiberforsorjning
tillgodoses idag till ungefar 30% fran foretagets egna
skogar. Den kommande transaktionen kommer att
utformas s& att forsorjningen av fiber till Korsnés
massa- och pappersbruk sédkerstills. Korsnds kom-
mer att behalla ungefir 15.000 hektar mark av
speciell karaktar.

Forpackningsprodukter framstillda av kartong, papper och fluffmassa frin Korsnds.
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Korsnds Skog

Mkr 2001 2002 2003
Nyckeltal

Nettoomsittning 1.519 1.480 1.441
Rorelseresultat 210 194 142
Investeringar i

anldggningstillgangar 43 44 20
Avskrivningar 21 -18 -19
Operativt kapital 3.027 2933 2.728
Avkastning pé operativt

kapital 6,9% 6,6% 5,2%
Antal anstéllda 286 282 273

Virkesmarknaden har under &ret kidnnetecknats av
god efterfrdgan pa sagtimmer med successivt 6kande
priser. Efterfrdgan p& barrmassaved var hég under
borjan av dret med hogre priser som f6ljd, men stabi-
liserades sedan, varfér priserna under arets senare
del varit oférdndrade. Avverkad volym pé egen skog
har, efter forsdljning av 200.000 hektar skogsmark

2002, minskat men foljer plan. Samarbetet med
Sveaskog, som &r Korsnis storsta svenska virkesleve-
rantor, har utvecklats vil.

Programmet for att minska kapitalbindningen i
lager har under aret fortsatt, varvid lagren av bade
16v- och barrmassaved sidnkts med 20% utdver
de sdnkningar som gjordes under 2001-2002.
Dérmed har lagren sedan 2001 reducerats med totalt
omkring 40%.

Korsnds har ett stabilt {6rsorjningslige med vil
fungerande import fr&n Ryssland och Baltikum.
Avverkningsvolymerna i det lettiska dotterbolaget
har 6kat med 40% under aret till planerade 550.000
kubikmeter. Lonsamheten i den lettiska verksamheten
forbattras kontinuerligt, och under &ret har utesta-
ende minoritets 48% av aktierna i bolaget forvérvats.

Efter att skogsaffiren med Bergvik Skog AB
genomfors under 2004 kommer skogsorganisationen
inom Korsnéds AB fortsdtta vara ansvarigt for inkop
av virke och fiber till Korsnds massa- och pappers-
bruk samt utfora avverkning och skogsbruk enligt
virkesleveransavtalen med Bergvik Skog. Korsnés
Skogs externa kunder &r i huvudsak sigverk i
Mellansverige.
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Korsnis Industrirorelse

Mkr 2001*  2002* 2003
Nyckeltal

Nettoomsattning 4.094 3.968 3.816
Rorelseresultat 379 468 793
Investeringar i

anldggningstillgangar 327 229 124
Avskrivningar -330 -344 -336
Operativt kapital 4.621 4.299 3.943
Avkastning pé operativt

kapital 8,2% 10,9%  20,1%
Antal anstéillda 1.384 1.140 1.020

* Jamforelsetal for 2001 och 2002 inkluderar Kastets sagverk, vil-
ket avyttrades i augusti 2002. Sdgverkets omséttning uppgick till
184 Mkr 2002 (254 Mkr 2001) och rorelseresultatet var —13 Mkr
2002 (-23 Mkr 2001).

Trots en allmén osdkerhet gillande konjunkturen och

en prisnedgang pd vissa produkter praglades mark-

nadsldget under 2003 av relativt god efterfrdgan pa

Korsnids produkter som helhet. Efter viss avmattning

i efterfrdgan under forsta halvéret har forsiljningen

under andra halvéret 6kat. De sammanlagda leve-

ransvolymerna {6r pappers-, massa- och kartongpro-

dukter ckade med drygt 2% i forhéllande till 2002,

vilket innebér att forséljningen totalt sett nétt rekord-

nivder under aret.

Korsnds producerar framst kartong- och pappers-
produkter for forpackningar, vitskekartong, White
Top Kraftliner (WTL) samt sdck- och kraftpapper,
och huvudmarknaden &r Europa. Inom Korsnids-
verken produceras ocksa fluffmassa.

Korsnds langsiktiga strategi att fokusera pa till-
viaxtmarknader och erbjuda differentierade och
nischade produkter som motsvarar mycket hogt
stillda krav p& styrka, tryckbarhet och korbarhet i
konvertering har varit framgéngsrik under A&ret.
Marknadsandelen inom sédvil vatskekartong som
WTL har stirkts medan leveranserna av sdck- och
kraftpapper samt fluffmassa minskat marginellt.

Kunderna efterfragar idag i allt hégre utstrackning
olika typer av produkt- och leveransserviceldsningar
och Korsnds strdvan dr att erbjuda detta till en for
kunden lag totalkostnad.

De senaste arens investeringar i kapacitetsokning
har tillsammans med fokus p& reduktion av flaskhal-
sar i produktionen givit resultat. Produktionen pa
befintliga maskiner har under 2003 tkat dver f6rvan-
tan och mer &n vil kompenserat fér den kapacitet som

under 2002 togs ur drift. Okningen av produktionen
forvantas fortsdtta under 2004. Produktionsutfallet
inom Korsndsverken uppgick under aret till totalt
683.000 ton, en 6kning med 6% jamfort med forega-
ende ar. Produktionen har ddrmed legat pa rekordni-
vder och ett flertal produktionsrekord har slagits
under dret. Den hoga produktionen har, trots en stark
forsdljning, resulterat i viss lagerdkning. Foérutom
virke utgdrs de storsta inkpen av el och kemikalier.

Under 2003 gjordes en omprdvning av taxerings-
viardet pd industrifastigheten vid Korsnédsverken,
varvid taxeringsviardet reducerades med ca 2.500
Mkr. Beslutet pdverkade sista kvartalets resultat posi-
tivt med 60 Mkr, varav 51 Mkr avsdg &aterbetalning
av fastighetsskatt erlagd under tidigare ar.

Vitskekartong
Vitskekartong anvédnds for att tillverka forpack-
ningar till mjolk och juiceprodukter. Marknaden fér
vatskekartong fortsdtter att utvecklas starkt. Det &r
framst bestruken vétskekartong som visar tillvaxt pa
grund av slutkundernas 6kade krav pé tryckkvalite-
ten pa fardiga forpackningar. Véarldsmarknaden for
viatskekartong okar med 4-5% arligen. Korsnés leve-
ranser av véatskekartong 6kade pd denna marknad
med 8% under 2003 och Korsnis stirkte ddrmed sin
marknadsposition under aret. Stora Enso och Assi
Domin Frovi (Sveaskog) ar hiar Korsnds huvudkon-
kurrenter. Korsnéds har under ménga &r framgéngs-
rikt samverkat i produktutveckling med kunderna pa
marknaden, och d&mnar fortsitta detta arbete. Under
aret har dven nya samarbeten {6r leveranser av vétske-
kartong och produktutvecklingssamarbete etablerats.
Tetra Pak &r Korsnéds stérsta kund inom vitske-
kartong och utgér ungefdr en tredjedel av total for-
séljning.

White Top Kraftliner

WTL anvénds till ytterskiktet pa wellpappforpack-
ningar. Marknadstillvixten for WTL i Europa har
under 2003 varit ndgot svagare dn den ldngsiktiga
tillvaxten p& 3-4%. Korsnds leveranser har dock
under 2003 6kat jamfort med 2002 varvid marknads-
andelen stirkts i Europa. Priserna har dock varit
under press under senare delen av dret.
Huvudmarknaderna i Europa &r Tyskland, Frankrike
och Italien. Korsnds dmnar framover ytterligare
stdrka sin position pd marknaden inom hogkvalitativ
WTL, och tvé nya kvaliteter har lanserats under aret.
P& marknaden finns ett flertal leverantorer, dar M-
Real 4r huvudkonkurrent.
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Sdck- och kraftpapper

Sdck- och kraftpapper anvénds till sdckar, barkassar
och livsmedelsforpackningar. Marknadsldget for
sdck- och kraftpapper har varit svagt med generellt
sett 1ag efterfrdgan och med fallande priser. Efter-
fragan péa sdckpapper har under flera &r varit vikande
i Europa, medan den har ¢kat i 6vriga delar av varl-
den. I Europa finns en betydande kapacitet for till-
verkning av sdckpapper, och delar av produktionen
exporteras till andra marknader, framst Mellan-
Ostern, Asien och Latinamerika. Frantschach och
Smurfit tillhér de stérre integrerade aktdrerna med
egen konvertering, medan Billerud och UPM
Kymmene har ansenlig kapacitet utan egen konverte-
ring. De senare dr ocksd betydande leverantdrer av
kraftpapper. Korsnéds position pa marknaden karak-
tdriseras framst av produkter med hog styrka och
god mojlighet till konvertering, vilket bland annat
ger kunderna kostnadsfoérdelar i pappersférbrukning
och i konvertering. Den tidigare ndmnda strategin att
fokusera pé tillvixtmarknader har fort med sig att
Korsnds under senare ar har minskat sin marknads-
andel pé sédck- och kraftpapper till f6rman {6r andra
produkter. Under 2002 anpassade Korsnéds kapacite-
ten ytterligare pd sidck- och kraftpapper genom att ta
PM3 ur drift, vilket under 2003 har bidragit till att
Korsnés kapacitet battre motsvarat den generellt sett
minskande efterfragan.

Fluffmassa

Fluffmassa anvinds till hygienprodukter som blgjor,
bindor och servetter. Marknaden for fluffmassa véxer
totalt med omkring 2% per &r och normalt sett foljer
prisbildningen den generella massaprisutvecklingen.
Priserna for fluffmassa har varit gradvis sjunkande
under aret, till storsta del beroende pd dollarférsvag-
ningen. De stora leverantérerna pd denna marknad
ar nordamerikanska, frimst Weyerheuser och
Georgia Pacific. Volymerna for Korsnds har under
2003 fallit ndgot jamfort med 2002 och fokus ligger
frimst pd att oka andelen leveranser inom airlaid
samt att etablera nya produkter pd marknaden.

Miljo

Korsnis industri- och skogsrorelse dr ISO 14001-certi-
fierade och skogsrorelsen &r dessutom certifierad
enligt den svenska FSC-standarden. Pappersbruket &r
dartill hygiencertifierat enligt ADAS.
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Medarbetarna och omstruktureringsarbetet
Utvecklingen av arbetsformer har fortsatt under hela
aret och syftar till att skapa en modern och kostnads-
effektiv organisation. Den under 2002 etablerade
organisationen fungerar vél, och samordningen i de
tvd nya kontrollrum som togs i bruk under 2002 har
medfort visentligt forbattrade mojligheter till styr-
ning av produktionen. Som ett led i effektiviserings-
arbetet har den samlade bemanningen inom
Korsnésverken fortsatt att minskas. I de flesta fall har
anstillningarna upphort genom individuella uppgo-
relser. Korsnds har i dessa fall ocksd erbjudit aktivt
stod som syftar till att finna arbeten utanfor féretaget.
I samband med slutlig anpassning av bemanningsni-
védn i de nya kontrollrummen har foretaget och
Pappersindustriarbetareférbundet efter lokala och
centrala forhandlingar inte kommit dverens. Arendet
kommer eventuellt att behandlas av Arbetsdomstolen
med bérjan i februari 2004.

Sedan 1993 finns ett vinstandelssystem déar avsatt-
ningens storlek &dr baserad pd den del av avkast-
ningen som Gverstiger en viss niva. Arets vinst uppgick
till sddan storlek att avsittning har skett med 19 Mkr.

Forskning och utveckling

Korsnis har sedan linge en medveten strategi med
inriktning mot hogforddlade produkter, och lanse-
ringen av nya produkter fortsitter. De nya hetkaland-
rerade produkterna erbjuder ett obestruket alternativ
till bestruken kartong, vilket ger mycket god tryck-
barhet och kostnadseffektiv konvertering. Dessa pro-
dukter har fatt ett positivt gensvar pd marknaden,
och efterfrdgan forvintas 6ka successivt under 2004.
Ett annat exempel &r Korsnds unika kartong for full-
konservering av livsmedel, vilken utvecklats i samar-
bete med en storre kund. Korsnéskoncernens forsk-
nings- och utvecklingskostnader uppgick till 35 (36)
Mkr under 2003.
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Mkr 2001 2002 2003
Nyckeltal

Nettoomséttning 1.617 1.567 1.386
Rorelseresultat -203 —40  -408*
Investeringar i

anldggningstillgangar 136 179 94
Avskrivningar -140 -105 -97
Operativt kapital 1.151 1.079 902
Avkastning pa operativt

kapital neg. neg. neg.
Antal anstéllda 1.320 1.181 1.020

* Inkluderar nedskrivning av anldggningstillgangar 331 Mkr.

Korsnds Packaging ar den nést storsta producenten
av papperssickar och papperspasar i Europa med 12
hel- eller deldgda produktionsanldggningar och en
arlig produktionskapacitet pa oOver 900 miljoner
sdckar och pésar. Forsdljningen sker fran saljkontor i
20 europeiska linder. Korsnds Packaging har 15% av
den europeiska marknaden for industriella pappers-
sdckar och kunderna finns framst inom cement-, jord-
bruks- och den kemiska industrin. Huvudsakliga
konkurrenter pd denna marknad &r Frantschach och
Smurfit.

Marknaden f6r Korsnids Packaging har varit fort-
satt svag med ldg efterfrigan pa papperssidckar och
papperspasar, vilket resulterat i lagre forsiljning &n
forvantat. Forsédljningspriserna har, efter prisfall
under det forsta halvdret, stabiliserats under det
andra halvdret. Prispressen nedét pd marknaden har
inte fullt ut aterspeglats i sénkta ramaterialkostnader
varfor bruttomarginalen forsamrats jamfort med
foregdende ar. Forluster i den amerikanska verksam-

e A 2

Korsnis Packaging har idag 10 helidgda konverteringsfabriker i Europa.

heten, engangskostnader for flytt av de engelska och
ruménska produktionsanldggningarna samt omstruk-
turering av verksamheten i Gvriga Osteuropeiska
anldggningar pédverkade rorelseresultatet negativt.
Omstruktureringarna under innevarande &r har inne-
burit personalreduktioner pa 9%, vilket ger en total
reduktion om 40% under de senaste tre dren.

Mot bakgrund av det under flera &r svaga rorelse-
resultatet inom Korsnis Packaging har genomgéng
skett av bokforda varden péd anldggningstillgdngar,
varvid bokfort véarde skrivits ned med 331 Mkr till
560 Mkr per 31 december 2003.

Fortsatta effektiviseringar av produktionen har
resulterat i ett ndgot forbattrat rorelseresultat exklu-
sive nedskrivningar for andra halvaret jamfort med
forsta halvéret, och dven jamfért med motsvarande
period foregdende ar.

I mars avyttrades Cargo Pak, en rorelsegren inom
Korsnads Packaging, till industrikoncernen Illinois
Tooling, och i november avyttrades den forlustbring-
ande verksamheten i USA till den Osterrikiska glo-
bala forpackningskoncernen Frantschach Group.
Reavinsten om 42 Mkr frén avyttringen av Cargo Pak
ar redovisad under resultat av foretagsutveckling i
Kinnevikkoncernen.

Dessa avyttringar och omstruktureringar f6ljer av
Korsnéds Packagings strategi att fokusera pa den
europeiska papperssidcksmarknaden och koncentrera
verksamheten till firre, storre och mer strategiskt
placerade produktionsanldggningar. En annan del av
strategin &r att i hogre utstrdckning fokusera pa seg-
ment som uppvisar en hogre vinstmarginal, sdsom
livsmedels- och foderindustrin. Denna satsning har
mojliggjorts exempelvis genom att certifiera produk-
tionsanldggningarna i Edam i Holland och Aalborg i
Danmark enligt hygienstandarden HACCP.

€«

r
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Tele2 (20,4% kapital, 25,5% roster)

Marknadsvérdet pd Kinneviks innehav av aktier i
Tele2 uppgick per den 31 december 2003 till 11.508
Mkr. Den 11 februari 2004 var marknadsvardet 11.365
Mkr. Tele2s aktie &r noterad pa Stockholmsbérsens
Attract 40-lista samt pa Nasdaq i New York.

Tele2, som bildades 1993, ar det ledande alterna-
tiva paneuropeiska telekommunikationsforetaget
som erbjuder fast och mobil telefoni samt datanét-
och Internettjanster till 6ver 20 miljoner kunder i 23
lander.

Tele2 har lyckats utmana de gamla telekommono-
polen i Europa genom att erbjuda hushallen telekom-
tjdnster till marknadens ldgsta priser. Tele2s taktik
har varit att skapa ett starkt varumérke, att erbjuda
enkla och begripliga produkter samt att satsa pa en
kundtjénst av hog kvalitet snarare 4n omfattande nat-
verksinvesteringar.

Omfattande flexibilitet och kostnadsmedvetenhet
har format Tele2 fran att ha varit ett regionalt skandi-
naviskt telekombolag till att vara den snabbast vax-
ande och mest kostnadseffektiva telekomoperatoren i
Europa.

I borjan av 2003 forvdrvades Alpha Telecom,
Storbritanniens ledande operator inom f6rbetald fast-
nitstelefoni och i oktober ¢kade Tele2 sitt engage-
mang i omradet ytterligare med att i full skala
etablera sig pd den brittiska marknaden, i férsta hand
genom att erbjuda fastnitstelefoni till hushé&llen.
Tele2 lanserade under dret sex GSM-ndt pd den

snabbt vixande ryska marknaden och 6kade ocksé
dgarandelen i fem av sina ryska mobilverksamheter.
Tele2 lanserade dessutom fastnitstjanster i Belgien
och Portugal samt 3G-tjanster i Luxemburg, vilket
kan komma att bli ndgot av en testmarknad for
Tele2s 6vriga 3G-verksamheter. I Frankrike lanserade
Tele2 ADSL-tjanster under det andra halvéret och i
Schweiz tilldelades Tele2 en GSM-licens.

Nettoomsétiningen {6r heldret uppgick till 36.911
(31.282) Mkr och resultat efter finansiella poster var
1.267 (796) Mkr.

MIC (35,3% kapital och roster)

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier och
konvertibla skuldebrev i MIC uppgick per den
31 december 2003 till 3.601 Mkr. Den 11 februari 2004
var marknadsviardet 3.978 Mkr. MICs aktie dr note-
rad pd Nasdaq i New York samt pd Luxemburgs
Fondbors. Arbete med att notera aktien pa
Stockholmsborsen pagar.

MIC é&r en ledande internationell mobiltelefonope-
ratér inriktad pd nya marknader i Asien,
Latinamerika och Afrika. P& dessa marknader skapar
den ekonomiska utvecklingen en efterfrdgan pa allt
béttre kommunikationstjanster. MIC efterstrdvar att
tidigt etablera sig pa nya marknader genom licensav-
tal, framst tillsammans med lokala samarbetspart-
ners. Bolagets strategi dr att vara den prisledande
aktoren pd alla marknader genom att erbjuda kun-
derna forbetalda mobiltelefonitjanster till lagsta moj-

Millicom dir deliigare i bolag som iger mobillicenser i 15 linder.
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liga pris. MIC tillhandahéller dven hoghastighets-
overforing av data i fem lander.

MIC ér for ndrvarande deldgare i 16 bolag i 15 lan-
der som tillsammans utgdr en marknad omfattande
428 miljoner ménniskor. Det totala antalet abonnenter
i dessa bolag uppgick per den 31 december 2003 till
5.690.542 (4.002.911), vilket innebédr en 6kning med
42% wunder den senaste 12-manadersperioden.
Antalet abonnenter proportionellt till MICs dgarandel
uppgick till 4.025.577 (2.784.187), en 6kning med 45%.

Utrullningen av GSM-nit i Latinamerika och allo-
keringen av GSM-frekvenser i Pakistan under det
fjarde kvartalet utgjorde en del av MICs strategi att
bygga ut GSM-nit i alla lainder ddr man bedriver
verksamhet for att kunna tillvarata méjliga produkt-
och anskaffningssynergier. Tack vare den laga kost-
naden och den 6kade bredden pa funktioner som
erhalls via GSM-teknologin, har MIC kapaciteten att
vdxa markant i antal abonnenter under 2004.

Nettoomsittningen for heldret uppgick till 647
(605) MUSD och resultat efter finansnetto var 246
(-340) MUSD.

Metro (37,0% kapital, 30,2% roster)

Marknadsvirdet pd Kinneviks innehav av aktier i
Metro uppgick per den 31 december 2003 till 2.624
Mkr. Den 11 februari 2004 var marknadsvardet 2.849
Mkr. Metros aktie dr noterad péd Stockholmsbérsens
Attract 40-lista.

Metro é&r varldens storsta dagstidning med 34 upp-
lagor i 16 linder i Europa, Nord- och Sydamerika och
Asien, samt tva franchise-upplagor i Sydkorea.
Tidningarna delas ut gratis och intidkterna genereras
huvudsakligen fr&n annonsforsiljning. Metros tid-
ningar attraherar dagligen 13,0 miljoner ldsare och
27,5 miljoner ldsare per vecka (TNS Gallup-undersok-
ning, november 2003).

Under aret lanserade Metro upplagor i tre nya sté-
der i Spanien och ytterligare en franchiseupplaga i
Sydkorea. Under aret sdldes dven 34,1% av Metro
Frankrike till det ledande franska TV-bolaget TF1.

Nettoomséttningen for heldret uppgick till 204
(143) MUSD och resultat efter finansiella poster var
-13 (-81) MUSD.

MTG (5,7% kapital, 17,2% roster)
Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i
MTG uppgick per den 31 december 2003 till 560 Mkr.
Den 11 februari 2004 var marknadsvardet 644 Mkr.
MTGs aktie dr noterad pé Stockholmsborsens Attract
40-lista.

MTG é&r ett internationellt medieféretag med
huvudsaklig verksamhet i Skandinavien, Baltikum
och Ryssland. MTGs dotterbolag bedriver verksam-

heter i mer &n 30 lander. MTG &r den stérsta fri- och
betal-TV-operattren i Norden och i Baltikum, och den
storsta kommersiella radiooperatéren i norra Europa.

MTG sinder 20 egenproducerade TV-kanaler och
25 tredjepartskanaler i sammanlagt 14 ldnder. I kon-
cernen ingdr dven flera produktionsbolag f6r TV och
film, en av Europas stérsta home-shoppingkanaler
och en global verksamhet inom textning och dubb-
ning som har en marknadsandel p& mer dn 60% av
varldsmarknaden for dversattning av DVD-filmer.

Nettoomsittningen for heldret uppgick till 6.311
(6.023) Mkr och resultat efter finansiella poster var
375 (28) Mkr.

Invik (5,0% kapital, 10,2% roster)
Marknadsvirdet p4 Kinneviks innehav av aktier i
Invik uppgick per den 31 december 2003 till 270 Mkr.
Den 11 februari 2004 var marknadsvardet 273 Mkr.
Inviks aktie dr noterad pa Stockholmsbérsens O-lista.

Invik forvaltar en langsiktig vardepappersportfolj,
bestdende i huvudsak av storre investeringar i ett
mindre antal borsnoterade bolag, sdsom Kinnevik,
Tele2, MTG, Metro, Transcom och Millicom. Inviks
dotterbolag dr frimst verksamma inom finans- och
forsdkringsbranschen.

Nettoomsittningen f6r heldret uppgick till 1.186
(983) Mkr och resultat efter finansiella poster var 602
(-1.070) Mkr.

Transcom (9,0% kapital, 11,7% roster)
Marknadsviardet pa Kinneviks innehav av aktier i
Transcom uppgick per den 31 december 2003 till 182
Mkr. Den 11 februari 2004 var marknadsvardet 229
Mkr. Transcoms aktie dr noterad pa& Stockholms-
borsens Attract 40-lista.

Transcom &r ett snabbvixande foretag inom out-
sourcing som bedriver verksamhet i 35 callcenter i 19
lander, med totalt 6ver 8.200 anstillda. Transcom till-
handahaller l6sningar inom Customer Relationship
Management (CRM) f6r foretag inom bland annat
telekommunikation och elektronisk handel, rese
& turism, handel, finansiella tjanster och inom bas-
industrin.

Forvarvet i mars av CIS inkassoverksamhet, vilket
mojliggér en utvidgning av produktutbudet i
Europa, var den viktigaste hindelsen for Transcom
under 2003. Inkassoverksamheten finns for nérva-
rande i Norden, Tyskland och Frankrike och mélet ir
att snart expandera till andra europeiska ldnder pa ett
kostnadseffektivt satt.

Under daret startade Transcom nya callcenter i
Polen och Portugal och flera betydande kunder har
valt Transcom som leverantor. Transcom Oppnade
ocksd ett nytt callcenter f6r internationell f6rsiljning
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och marknadsforing i Barcelona under aret.

Nettoomsittningen for heldret uppgick till 286
(229) MEuro och resultat efter finansiella poster var
14 (5) MEuro.

Cherry (28,7% kapital, 26,4% roster)
Marknadsvirdet p4 Kinneviks innehav av aktier i
Cherry uppgick per den 31 december 2003 till 147
Mkr. Den 11 februari 2004 var marknadsvardet 172
Mkr. Cherrys aktie dr noterad pé Stockholmsbérsens
O-lista.

Cherrys verksamhet &r inriktad pd& Internet-,
casino- och automatspel. Den huvudsakliga spelverk-
samheten bedrivs pé restauranger i Sverige, ombord
kryssnings- och passagerarfartyg i trafik inom
Nordeuropa samt via Internetcasinon pa en global
marknad. Totalt sysselsétter Cherry drygt 600 personer.

Nettoomsittningen for heléret uppgick till 264 (271)
Mkr och resultat efter finansiella poster var 1 (0) Mkr.

AcandoFrontec (10,7% kapital, 7,5% roster)

Marknadsvirdet pd Kinneviks innehav av aktier i
AcandoFrontec uppgick per den 31 december 2003
till 28 Mkr. Den 11 februari 2004 var marknadsvardet
39 Mkr. Den 1 juli 2003 foérvarvades Acando av det

noterade bolaget Frontec och bildade AcandoFrontec
vars aktie dr noterad pa Stockholmsbérsens O-lista.

AcandoFrontec &r ett konsultbolag inom manage-
ment och IT med drygt 500 anstéllda.

Radio P4 (12,5% kapital och roster)
Marknadsvirdet pd Kinneviks innehav av aktier i
Radio P4 uppgick per den 31 december 2003 till 18
Mkr. Den 11 februari 2004 var marknadsvérdet 27
Mkr. Radio P4s aktie dr noterad pa Osloborsen.

Radio P4 &ar Norges storsta reklamfinansierade
nationella radiostation.

Viking Telecom (23,6% kapital och roster)
Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i
Viking Telecom uppgick per den 31 december 2003
till 14 Mkr. Den 11 februari 2004 var marknadsvéardet
19 Mkr. Viking Telecoms aktie &r noterad pa
Stockholmsbérsens O-lista.

Viking Telecom utvecklar och marknadsf6r access-
produkter for befintliga och framtida kommunikations-
nit inom affdrsomrddena Telecom och Microwave.

Nettoomsittningen for helaret uppgick till 80
(215) Mkr och resultat efter finansiella poster var —78
(-95) Mkr.
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Metro har 34 upplagor i 16 lidnder och ndir dagligen fler dn 13 miljoner lisare.
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ADAS

Airlaid

Callcenter

FSC-standard

GSM

Hetkalandrerade produkter

PM3

White Top Kraftliner

SMA-TV

Brittiskt institut som hygiencertifierar industrier
och foretag.

Produkt - torrformat papper gjort av fluffmassa — for
tillverkning av t ex dukar och servetter med “linne-look”
eller f6r konvertering till kirnor f6r hygienprodukter.

Kundtjanst som hanterar kundkontakter huvudsakli-
gen via telefon, fax, e-mail, Internet-tjénster och brev.

“Forest Stewardship Council” &r en internationell och
oberoende organisation som verkar for certifiering av
skog.

Global System for Mobile telecommunications — digitalt
mobiltelefoninit.

Hetkalandrering av en produkt innebér att den pressas
mellan heta valsar till skillnad frén en vanlig kalandre-
ring dédr valsarna inte 4r uppvarmda. Denna upphett-
ning ger en forbattrad yta pa produkten. Korsnéds AB
anvénder sig av en patenterad metod kallad LNHC,
dvs Long Nip Hot Calandering.

Pappersmaskin 3.

Kartong med brun baksida och vit utsida med hog
tryckbarhet som anvinds till ytskikt i wellpapplador.

Small Master Antenna TV — lokalt kabel-TV-nit.
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Namn

Fil. Kand. Edvard von Horn
Ordforande
Fodd 1943

Cristina Stenbeck
Vice Ordforande
Fodd 1977

Direktor Anders Fiallman
Fodd 1962

Projektingenj6r Thorbjorn
Hallstrom
Fodd 1950

Skogsmastare Wilhelm
Klingspor
Fodd 1962

Direktor Stig Nordin
Fodd 1943

Sodahusoperator Jan-Henrik
Sandberg

Fodd 1959

Direkt6r Dag Tigerschiold
Fodd 1942

Reparator Kenneth Portin
Fodd 1957

Ingenjor Hans Wahlbom
Fodd 1950
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Funktion
inom Kinnevik

Styrelseordforande
sedan 2003. Styrelse-
ledamot sedan 1992.

Styrelseledamot och
vice ordférande
sedan 2003.

Styrelseledamot
sedan 2003.

Styrelseledamot sedan
1996. Arbetstagarnas
representant.

Styrelseledamot sedan
1999. Styrelsesuppleant
sedan 1997.

Styrelseledamot
sedan 1992.

Styrelseledamot sedan
2002. Arbetstagarnas
representant.

Styrelseledamot sedan
1998. Styrelsesuppleant
sedan 1993.

Styrelsesuppleant sedan
1999. Arbetstagarnas
representant.

Styrelsesuppleant sedan
1996. Arbetstagarnas
representant.

Aktier A

25.658

146.431

16

Aktier B

6.126

10

58.875

4.168

10

29

Ovriga uppdrag
i noterade bolag

Vice ordférande i Invik och
Metro. Styrelseledamot i Tele2,
MTG, Transcom och MIC.

VD i Invik. Styrelseledamot i

Metro.

Styrelseledamot i Invik.

Styrelseledamot i MTG.

Styrelseledamot i Investment AB

Oresund och Skanditek Industri-
forvaltning AB.
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Ledande
befattningshavare

Vigo Carlund
Fodd 1946

Mikael Larsson
Fodd 1968

Per Lindberg
Fodd 1959

Sture Gustavsson
Fodd 1959

Peter Buckley
Fodd 1965

Revisorer

Lars Traff, Ernst & Young
Fodd 1954

Erik Astrom, Ernst & Young
Fodd 1957

Carl Lindgren, KPMG Bohlins
Fodd 1958

Bjorn Flink, KPMG Bohlins
Fodd 1959

Thomas Forslund, Ernst &
Young
Fodd 1965

Anders Wiger, Ernst & Young
Fodd 1951

Funktion Ovriga uppdrag

inom Kinnevik Aktier A Aktier B i noterade bolag

VD i Industriférvaltnings AB 3.000 4.000 Styrelseordforande i Metro och

Kinnevik sedan 1999. Transcom. Styrelseledamot i

Anstilld inom Kinneviksfaren Tele2 och Millicom.

sedan 1968.

Ekonomidirektor i 0 500

Industriforvaltnings

AB Kinnevik sedan 2001.

VD i Korsnéds AB sedan 2001. 0 50 Styrelseledamot i Acando
Frontec AB.

VD i Mellersta Sveriges 0 0

Lantbruks AB sedan 1996.

VD i Korsnis Packaging AB 0 400

sedan 2001.

Revisor i Industriforvaltnings AB Kinnevik sedan 1993.

Revisor i Industriforvaltnings AB Kinnevik sedan 2001.

Revisor i Industriforvaltnings AB Kinnevik sedan 2002.

Revisorssuppleant i Industriforvaltnings AB Kinnevik sedan 2002.

Revisorssuppleant i Industriforvaltnings AB Kinnevik sedan 1999.

Revisorssuppleant i Industriforvaltnings AB Kinnevik sedan 2001.
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Industriférvaltnings AB Kinnevik
Box 2094

103 13 Stockholm

Besoksadress: Skeppsbron 18
Telefon: 08 - 562 000 00

Telefax: 08 - 20 37 74

Korsnias AB

801 81 Gavle
Telefon: 026 - 1510 00
Telefax: 026 - 15 22 40

Korsnids Packaging
Immeuble Atria

21 Avenue Edouard Belin
FR-92 500 Rueil Malmaison
Frankrike

Telefon: +33 1 55 47 95 60
Telefax: +33 1 5547 95 70

Mellersta Sveriges Lantbruks AB
Ullevi Egendom

59291 Vadstena

Telefon: 0143 - 230 50

Telefax: 0143 - 233 70

Cherryforetagen AB

Box 1067

171 22 Solna

Besoksadress: Nybodagatan 10
Telefon: 08 - 705 96 10

Telefax: 08 - 735 57 44

Invik & Co. AB

Box 2095

103 13 Stockholm
Besoksadress: Skeppsbron 18
Telefon: 08 - 562 000 20
Telefax: 08 - 791 91 07

Metro International S.A.
11, Boulevard Royal
L-2449 Luxemburg
Telefon: +352 45 95 451
Telefax: +352 45 95 51

Millicom International Cellular S.A.

B.P. 23

L-8005 Bertrange

Luxemburg

Besoksadress: 75, route de Longwy
Telefon: +352 27 759 101

Telefax: +352 27 759 359

Modern Times Group MTG AB
Box 2094

103 13 Stockholm
Besoksadress: Skeppsbron 18
Telefon: 08 - 562 000 50

Telefax: 08 - 20 50 74

Tele2 AB

Box 2094

103 13 Stockholm
Bestksadress: Skeppsbron 18
Telefon: 08 - 562 000 60
Telefax: 08 - 562 000 40

Transcom WorldWide S.A.
45, Rue des Scillas

L-2529 Howald

Luxembur

Telefon: +352 27 755 000
Telefax: +352 27 755 500

Viking Telecom AB
Askims Verkstadsvag 4
436 34 Askim

Telefon: 031 - 720 69 00
Telefax: 031 - 28 69 78
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