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DELARSRAPPORT
1 JANUARI-30 JUNI 2012

Finansiell utveckling under andra kvartalet Kinneviks substansvérde 2007-2012

Substansvirdet minskade under andra kvarta-
let med 11,3% och uppgick till 57.749 Mkr vid
utgangen av juni jamfort med 65.130 Mkr vid
utgangen av mars.

Den 20 juni triffade Kinnevik avtal med Billerud
AB om ett samgaende mellan Korsnis och Bille-
rud, se vidare sidan 2. Korsnis redovisas fran och
med denna delarsrapport som ”verksamhet under

Proforma justerat for forvarvet av Emesco kvartal 3 2009. Siffror i Mkr.
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* Resultat efter skatt, inklusive forandring i verkligt
virde av finansiella tillgdngar, uppgick till -6.259 Marknadsvéarde Noterade innehav
(2.354) Mkr motsvarande -22,58 (8,49) kronor per Siffror i MK
aktie.
* Investeringar i aktier och Ovriga virdepapper 60000 —
uppgick till 1.370 (224) Mkr under andra kvartalet, 49 069 o ° % 2539 P
varav 1.242 Mkr avsag investeringar inom Online 400001
och Mikrofinansiering.
Finansiell utveckling under forsta halvaret 20000~
* Substansvirdet minskade under forsta halvaret
med 6,7% fran 61.839 Mkr vid utgdngen av 2011. 0
Noterade Noterade Varde- Avdrag for Noterade
e Koncernens totala intikter uppgick till 651 (148) innehayv innehav  férandring  utdelningar  innehav
30 juni 31 dec 30 juni
Mkr. 2011 2011 2012

Resultat efter skatt, inklusive forindring i verkligt
viarde av finansiella tillgangar, uppgick till -3.475
(2.204) Mkr motsvarande -12,54 (7,95) kronor per
aktie.

Siffrorna i denna rapport géller andra kvartalet och forsta halvaret 2012 exklusive

verksamhet under avveckling om inte annat anges. Siffrorna inom parentes géller
motsvarande period 2011.

”Vi hade ett spinnande andra kvartal med hog aktivitet och fortsatt transformering av var portfol;.
Kinnevik ingick avtal om att sla samman Korsnis med Billerud vilket skapar ett ledande forpack-
ningsforetag samtidigt som Kinneviks balansrikning stiarks. Affiren 6kar vart fokus pa snabbvixande
foretag inom mobiltelefoni, online och media och vi investerade ytterligare 1,2 miljarder kronor inom
online under kvartalet. Med forsiljningen av vara aktier i Groupon visade vi ocksd de virden som
skapats inom online vilket understryker var tilltro till potentialen i dessa investeringar” siger Mia Bru-
nell Livfors, Verkstillande direktor och Koncernchef for Kinnevik.”



Kinnevik grundades 1936 och representerar dirmed en
sjuttiofemarig foretagartradition under samma grupp av
huvudaktiedgare. Kinneviks innehav bestar av tillvixtbolag
fordelade pa foljande sektorer: Telekom & Tjanster, Online,
Media, Mikrofinansering, Papper & kartong samt Jordbruk
& Fornyelsebar energi. Kinnevik har linge investerat i
utvecklingslinder vilket har gett en betydande exponering
mot konsumentsektorer i dessa marknader. Kinnevik soker
att aktivt verka genom foretagens styrelser.

Totalavkastning

Kinnevikaktiens genomsnittliga arliga totalavkastning
20%
3%
3%

De senaste 30 aren "
De senaste 5 aren
De senaste 12 manaderna

" Berdknad under antagande att aktiedgaren har behdllit tillde-
lade aktier i Tele2, MTG, Transcom och CDON.

Handelser under andra kvartalet

* Den 20 juni triaffade Kinnevik avtal med Billerud AB om
ett samgaende mellan Korsnis och Billerud. Kinnevik
kommer att erhalla 2,7 miljarder kronor kontant samt
nyemitterade aktier i vederlag och bli det nya bolagets
storsta dgare med en dgarandel om 25%, allt netto efter
planerad foretridesemission i Billerud om ca 2 miljarder
kronor. De nyemitterade aktierna har asatts ett virde
om 2,6 miljarder kronor i transaktionen. Billerud &vertar
samtidigt skulder om 5,7 miljarder kronor hinforliga till
Korsnis och Latgran. I transaktionen virderas Korsnis,
inklusive 5% av aktierna i Bergvik Skog och 75% av
aktierna i Latgran, till ca 11 miljarder kronor pa skuldfri
basis.
Samgaendet mellan Korsnis och Billerud ir ett naturligt
steg i att stirka Korsnis och Billeruds framgangsrika
verksamheter inom nyfiberbaserade forpackningsmaterial
med malet att skapa en ledande internationell aktor inom
forpackningsindustrin. Kinnevik avser att vara en aktiv
agare i det nya bolaget.
Korsnis och Billerud och deras respektive huvudigare
ser betydande synergipotential som forviantas realiseras
inom de nirmaste aren till foljd av transaktionen. Prelimi-
nirt uppskattas de arliga kostnadssynergierna uppga till
minst 300 MKr.
Per Lindberg, Billeruds nuvarande VD, blir VD och
koncernchef i det nya bolaget medan Christer Simrén,
Korsnis nuvarande VD, blir Vice VD och Chief Operating
Officer.
Kinnevik redovisar frin och med denna delarsrapport re-
sultat samt tillgangar och skulder hianforliga till Korsnis,
Bergvik Skog och Latgran som “avvecklad verksamhet,
tillgangar som innehas till forsiljning samt skulder direkt
hinforliga till tillgdngar som innehas for forsiljning”. Rea-
lisationsvinsten fran forsiljningen av Korsnds har dnnu
inte redovisats da transaktionens slutférande ir villkorat
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av sedvanligt godkinnande fran konkurrensmyndigheter
samt av godkidnnande vid en extra bolagsstimma i Bil-
lerud, som beriknas hallas i augusti 2012.

Nir transaktionen slutfors minskar Kinnevikkoncernens
nettoskuld med 8,4 miljarder kronor (kontant vederlag
2,7 miljarder kronor och skulder hinforliga till Korsnis
om 5,7 miljarder kronor).

Under arets andra kvartal investerade Kinnevik samman-
lagt 1.242 Mkr inom Online och Mikrofinansiering, varav
1.123 Mkr i Rocket Internet med portfoljbolag vilket
innebir att ca 3,9 miljarder kronor av forvintade 5 miljar-
der kronor i investeringar inom online, mikrofinansiering
jordbruk och foérnyelsebar energi under 2012 har skett

under det forsta halvaret.
I juni salde Kinnevik samtliga 8.377.158 direktigda aktier
i Groupon. Forsijningslikviden uppgick till 569 Mkr (81,5

MUSD) vilket motsvarar ett genomsnittligt pris om 9,74
USD per aktie.
Metros depabevis avseende aktier, teckningsoptioner

och forlagsbevis avnoterades den 31 maj 2012. For att
mojliggora for innehavare av depabevis avseende aktier
och teckningsoptioner i Metro att avyttra dessa dven efter
sista dagen for handel, erbjuder Kinnevik innehavarna att
overlata sina depabevis avseende aktier och tecknings-
optioner till Kinnevik pa villkor som motsvarar de som
tidigare gillde for erbjudandet.

* I maj utokade Kinnevik sin kreditfacilitet om 5.300 Mkr
med ytterligare 1.200 Mkr till oférindrade villkor. Kre-
ditfaciliteten har tre ars 16ptid med inbyggd mojlighet till
forlangning om ytterligare tva ar. Under kvartalet genom-
forde Kinnevik dven en forsta emission om 790 Mkr un-
der ett upprittat foretagscertifikatprogram med l6ptider
upp till 12 méanader. Efter att samgaendet av Korsnis och
Billerud slutforts, forvintas koncernens totala kreditfa-
ciliteter minska med 6,9 miljarder kronor och direfter
uppga till cirka 6,6 miljarder kronor, exklusive utestiende
foretagscertifikat.
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Utdelning och kapitalstruktur

Kinnevik har under andra kvartalet erhallit utdelningar
fran noterade innehav samt erlagt utdelning till aktieigarna
enligt tabellen nedan:

Erhalina utdelningar fran noterade

innehav (Mkr)

Millicom 2,40 USD/aktie 656
Tele2 13 kr/aktie 1761
MTG 9 kr/aktie 122
Summa erhallna utdelningar frén

noterade innehav 2539
Varav ordinarie utdelningar 1659
Erlagd utdelning till Kinneviks

aktiedgare 5,50 kr/aktie -1524

Utdelningen till Kinneviks aktieigare motsvarar cirka
92% av de ordinarie utdelningarna fran Millicom, Tele2 och
MTG.

Under 2012 forvintas investeringar inom Online, Mik-
rofinansiering, Jordbruk och Fornyelsebar energi uppga till
cirka 5 miljarder kronor, jaimfért med de 3 miljarder kronor
Kinnevik investerade under 2011. Moderbolagets belaning
mot noterade innehav forvintas under resterande del av
2012 uppga till mellan 2 - 6 miljarder kronor.

Finansiell dversikt

Siffrorna i denna rapport giller andra kvartalet och forsta
halvaret 2012 exklusive verksamhet under avveckling om
inte annat anges. Siffrorna inom parentes giller motsvaran-
de period 2011. Metro ingar i koncernens omsittning och
resultat frin och med det andra kvartalet 2012.

Koncernens resultat for det andra kvartalet
Koncernens intikter for andra kvartalet uppgick till 549
Mkr jamfort med 79 Mkr foregaende ar.

Koncernens rorelseresultat uppgick till -5 (-23) MKkr.

Forandring i verkligt virde av finansiella tillgangar in-
klusive erhallna utdelningar uppgick till -6.155 (2.399) Mkr,
varav -6.425 (2.385) Mkr avsag noterade innehav och 270
(14) Mkr avsag onoterade finansiella tillgangar.

Resultat efter skatt uppgick till -6.259 (2.354) Mkr, mot-
svarande -22,58 (8,49) kronor per aktie.

Koncernens resultat for det férsta halvaret
Koncernens intikter for det forsta halvaret uppgick till 651
Mkr jamfort med 148 Mkr foregaende ar.

Koncernens rorelseresultat uppgick till -22 (-43) Mkr.

Forandring i verkligt virde av finansiella tillgangar in-
klusive erhillna utdelningar uppgick till -3.304 (2.285) Mk,
varav -3.337 (2.312) Mkr avsag noterade innehav och 33
(-27) Mkr avsag onoterade finansiella tillgangar.

Resultat efter skatt uppgick till -3.475 (2.204) Mkr, mot-
svarande -12,54 (7,95) kronor per aktie.

Koncernens kassaflode och investeringar
Koncernens kassaflode fran den 16pande verksamheten
exklusive forandring i rorelsekapital uppgick under forsta

halvaret till -35 Mkr (-17) Mkr. Rorelsekapitalet 6kade med
9 Mkr (minskade med 1 MKkr).

Investeringar i materiella och biologiska anliggningstill-
gangar uppgick under perioden till 32 (0) MKkr.

Likvidbelopp for forvirvade aktier, teckningsoptioner
samt forlagslan i samband med budet pa Metro uppgick till
772 MKr. Efter att budet gatt ut har aktier, teckningsoptio-
ner samt forlagslan for ytterligare 40 Mkr forvarvats.

Under forsta halvaret tecknade Kinnevik avtal om inves-
teringar i Ovriga aktier och virdepapper om 3.938 Mkr som
framgar av tabellen nedan, medan under perioden erlagt
likvidbelopp for investeringar i 6vriga aktier och virdepap-
per uppgick till 4.297 Mkr.

Samtliga investeringar i finansiella tillgangar framgar av
foljande tabeller.

Belopp
1 jan-30 juni 2012 Finansiellt instrument (Mkr)
Dotterbolag
Metro aktier, teckningsoptioner 541
Metro forlagslan 271
Investering inom G3 Group aktier 88
900
(Ovriga aktier och virdepapper
Online
Rocket Internet med portfdljbolag aktier/teckningsoptioner 3802
Avito 50
Ovriga online investeringar 39
Mikrofinansiering
Bayport 20
Seamless aktier 16
Ovrigt mikrofinansiering 1
3938
1 jan-30 juni 2011
Dotterbolag
G3 Group aktier 143
Ovriga dotterbolag aktier 5
148
Online
Avito aktier 62
Rocket Internet med portféljbolag aktier/teckningsoptioner 367
CDON aktier 48
Ovriga online investeringar 24
Mikrofinansiering 10
511

Koncernens likviditet och finansiering
Koncernens tillgingliga likvida medel, inklusive kortfristiga
placeringar och tillgingliga kreditloften, uppgick per den
30 juni till 4.236 Mkr och per den 31 december 2011 till
5.465 Mkr (inklusive Korsnis).

Koncernens rintebirande nettoskuldsittning uppgick
per den 30 juni till 9.704 Mkr och per den 31 december
2011 till 6.539 Mkr. Av total nettoskuld per den 30 juni ut-
gjordes 5.726 Mkr av extern nettoskuld inom Korsnis eller
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med aktier i Korsnids som sikerhet.

Koncernens bankfaciliteter 16per med en rintesats
om Stibor eller liknande basrinta med en genomsnittlig
marginal om 1,3% (1,4%). Samtliga banklan har hogst tre
manaders rantebindning. Per den 30 juni 2012 uppgick
genomsnittlig aterstaende 16ptid for samtliga laneramar till
2,6 ar. Utdver bankfaciliteter hade koncernen per den 30
juni 2012 emitterat foretagscertifikat om 790 Mkr med en
genomsnittlig rintesats om 2,6%.

Av koncernens riantekostnader och andra finansiella
kostnader om 136 (90) Mkr uppgick rintekostnaderna till
108 (75) MKr. Detta innebir att den genomsnittliga rinte-
satsen for det forsta halvaret var 4,2% (3,5%) (riknat som
rantekostnader i relation till genomsnittliga rintebiarande
skulder).

Koncernens upplaning sker i huvudsak i svenska kro-
nor. For 2012 forvintas ett nettoflode av utlindsk valuta,
exklusive erhallna utdelningar och gjorda investeringar, om
cirka 800 Mkr avseende Korsnis forsiljning i fraimst EUR och
GBP.

Skatt

Det svenska Skatteverket meddelade i februari i en re-
visionspromemoria att man avser att hoja koncernens
beskattning med cirka 700 Mkr i samband med Kinneviks
forvarv av Emesco AB 2009. Skatteverket har, efter skrift-
vixling och ett antal méten i drendet, vidhallit sitt Gvervi-
gande att tolka transaktionens beskaffenhet pa ett sitt som
Kinnevik bestimt avfirdar. Kinnevik har anlitat ett antal
experter inom juridik och beskattning vilka samtliga be-
kriftar Kinneviks syn i drendet. I april svarade Kinnevik pa
revisionspromemorian, varefter Skatteverket i juni muntli-
gen meddelade Kinnevik att man fortsatt avser att ifraga-
satta den skattemissiga behandlingen av transaktionenen.
Tidpunkten for meddelande av beslut i drendet, for det fall
Skatteverket fortsitter vidhalla sin standpunkt, 4r ej kind
for niarvarande. Om Skatteverket driver fraigan vidare mot
bolaget, kommer Kinnevik att 6verklaga ett sadant beslut
eftersom Kinnevik dr av den bestimda uppfattningen att
Skatteverkets tolkning av lagen ir felaktig. Ingen reserva-
tion har gjorts i rikenskaperna avseende det potentiella
skattekravet.

Forvarvad verksamhet

Den 6 februari 2012 lade Kinnevik bud pa samtliga aktier
och andra finansiella instrument i Metro vilket ledde till att
Kinnevik blev majoritetsigare i Metro den 29 mars med ett
dgande om 97,1% av kapitalet efter full utspidning. Efter
ytterligare aktiekop under det andra kvartalet uppgick
agandet till 98,7% per den 30 juni. Kinnevik konsoliderar
Metro fran och med den 31 mars 2012 vilket 4r det forsta
datum som Metro upprittade konsoliderade rikenskaper
efter forvarvet. Forvirvsvirdet for hela Metro inklusive
Kinneviks tidigare innehav samt 4dgarandelar utan bestim-
mande inflytande har enligt den preliminira forvirvsanaly-
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sen beriknats till 1.419 MKr, varav 875 MKr avser aktier och
teckningsoptioner, inklusive en nettokassa i Metro om 313
Mkr. Enligt den preliminira forvirvsanalysen gav forvirvet
upphov till goodwill om cirka 580 Mkr efter att ett 6ver-
viarde om 409 Mkr allokerats till varumirke och uppskjuten
skatteskuld om 108 MKkr redovisats. En utforligare redo-
gorelse av forvarvsviardeberikningen kommer att lamnas i
nista kvartalsrapport. Metros verksamhet har bidragit med
ett rorelseresultat om 36 Mkr och en nettoférlust om 28
Mkr for perioden april-juni. Om Metro hade ingatt i koncer-
nen fran 1 januari beriknas omsittningen ha varit 364 Mkr
hogre och rorelseresultatet ha varit 4 Mkr lagre.
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30 juni 2012 Redovisade Verkliga Verkliga
Andel  Andel véirden varden varden Total-
kapital  roster 2012 2012 2011 avkastning
Mkr (%) (%) 30 juni 30 juni 31 dec 2012
Telekom & tjanster
Millicom 37,6 37,6 24 631 24 631 26 088 -3%
Tele2 30,5 47,7 14 471 14 471 18 129 -10%
Transcom 33,0 39,7 222 222 189 17%
Summa Telekom & tjdnster 39324 39324 44 406
Online
Rocket Internet med portféljpolag 8 852 8 852 5434
Groupon, direktdgda aktier - - 1197
Avito (direkt och via Vosvik) 39" 22 754 754 336
CDON 251 25,1 682 682 629 8%
Ovriga Online investeringar 185 214 204
Summa Online 10 473 10 502 7800
Media
MTG 20,3 49,8 4310 4310 4436 0%
Metro 98,72 98,72 1047 1047 277
Metro férlagsbevis, rantebarande - 287
Rantebarande nettokassa, Metro 339 339 -
Summa Media 5 696 5696 5000
Mikrofinansiering
Bayport 37 37 472 472 405
Seamless 11,92 11,92 31 31 - 94%
Ovriga mikrofinansinvesteringar 50 59 41
Summa Mikrofinansiering 553 562 446
Papper & kartong
Korsnas ¥ 100 100 8 357 11000 104499
Rantebarande nettoupplaning mot Korsnas -5726 -5726 -5212
Summa Papper & kartong 2631 5274 5237
Jordbruk och fornyelsebar energi
Black Earth Farming 24,9 24,9 278 278 427 -35%
Rolnyvik 100 100 171 250 250
Vireo 78 78 50 97 58
Summa Jordbruk och fornyelsebar energi 499 625 735
Rantebarande nettoupplaning mot noterade
innehav -4 317 -4 317 -1 605
Skuld, ej betalda investeringar -131 -131 -490
Ovriga tillgéngar och skulder 214 214 310
Summa eget kapital/substansvérde 54 942 57 749 61 839
Substansvérde per aktie 208,34 223,10
Slutkurs B-aktien, kronor 138,50 133,80 8%

Efter full utspadning.
Efter utnyttjande av optioner.
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Per juni 2012 véarde i enlighet med avtal med Billerud AB, se vidare sidan 2. Per december 2011 genomsnittet av marknadsvarderingar av Korsnas gjorda av de
analytiker som aktivt féljer Kinnevik.
Inklusive 5% av aktierna i Bergvik Skog AB samt 75% i Latgran Biofuels AB.
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Kinneviks tillgdngar

Virdeskapande i Kinneviks drivs av bolagets exponering
mot snabbvixande konsumentmarknader pa savil mogna
marknader som tillvixtmarknader. Geografiskt sett sker mer
in 50% av forsiljningen pa tillvixtmarknader i Osteuropa
och Ryssland, Latinamerika och Afrika. Ekonomisk tillvixt
och 6kad privat konsumtion i dessa regioner ir en viktig
tillvaxtmotor for Kinnevik.

Forskjutningen av konsumentbeteendet mot onlinekdp
paverkar tillvixten positivt for manga av Kinneviks bolag
pa samtliga kontinenter. Millicom och Tele2 har exempelvis
dragit fordel av nya tjanster och kundernas 6kade efterfra-
gan pa datatjanster driver pa mobiltrafik och intikter. De
internetbaserade foretagen tar marknadsandelar fran buti-
ker offline och medieféretagen anpassar sina affairsmodeller
for att tillmotesga sina tittare och liasare nir dessa viljer
internetbaserade tjinster.

Med det foreslagna samgaendet mellan Korsnis och Bil-
lerud kommer Kinneviks fokus pa snabbvixande konsu-
mentmarknader att 6ka ytterligare.

Kinneviks sektorer

Siffrorna inom parantes géller motsvarande period féregaende &r.

[l Telekom & tianster 63% (72%)
Il Online 17% (5%)

Media 9% (11%)

Papper & kartong 9% (10%)

IKrotinans 17 o
Mikrofinans 1% (1%)

Jordbruk & Fomyelsebar energi 1% (2%)
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Telekom & Tjanster

Investering (Mkr) Agarandel Bedomda verkliga virden

Millicom 37,6% 24 631
Tele2 30,5% 14 471
Transcom 33,0% 222
Summa 39 324
Avkastning Telekom & Tjanster 1ar 5 ar
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 2% 6%

Med Millicom och Tele2 har Kinnevik en stark position pa
mobiltelefonimarknaden i Latinamerika, Afrika soder om
Sahara (sub-Sahara), Skandinavien, Baltikum och Ryssland.
Totalt ticker Kinneviks telekomforetag en befolkning pa 366
miljoner och bolagen har 78,1 miljoner mobilabonnenter i
24 lander.

For bade Millicom och Tele2 4r nyckeln till fortsatta
framgangar att bolagen lyckas pa den vixande marknaden
for datatrafik. Under andra kvartalet kom 85% av Mil-
licoms intiktstillvixt fran de fyra nya kategorier dir det
gOrs investeringar, det vill siga information, underhallning,
informationslésningar och mobila finansiella tjanster. Mil-
licom har nu 5,2 miljoner anvindare av datatjinster vilket
motsvarar cirka 11,7% av den totala kundbasen.

Tele2 betjanar mer 4n 70.000 anvindare inom 4G tjans-
ter och i det andra kvartalet har tjinster sa som WyWallet
(fér mobil betalning) och +46 (IP-telefoni nir man reser
utomlands) lanserats.

Kinneviks proportionella andel av innehavens intdkter och rorelseresultat

Proportionell andel

Jan-juni 2012 (Mkr) intakter EBIT

Foréndring jamfort
med jan-juni 2011

intakter EBIT

Telekom & Tjanster 13 480 2 342
Online 1908 -341
Media 2253 291
Mikrofinansiering 150 50
Papper & Kartong 4 444 449
Jordbruk och Férnyelsebar energi 335 -10

Summa Kinneviks proportionella andel
intdkter/rorelseresultat 22 571 2781

8% -7%
361% E/T
2% -14%
28% 67%
6% 2%
84% E/T
15% -14%

Tabellen ovan ir en sammanstillning 6ver Kinneviks proportionella andel av innehavens redovisade intidkter och rorelseresultat for det forsta

halvaret 2012. Siffrorna i tabellen inkluderar avvecklade verksamheter.

Bolagens redovisade intikter och rorelseresultat har multiplicerats med Kinneviks dgarandel vid utgangen av redovisningsperioden. Vid

omrikning av intikter och rorelseresultat for de bolag som har annan rapporteringsvaluta dn svenska kronor har genomsnittlig valutakurs for
2012 anvints for bada aren. For bolag som 4nnu inte rapporterat utfallet for det andra kvartalet 2012 redovisas intikter och resultat med ett

kvartals efterslipning.

Proportionell andel intikter och rorelseresultat har ingen koppling till Kinneviks redovisning utan 4r endast en tilliggsupplysning.
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Millicom

jan-juni april-juni
Nyckeltal (MUSD) 2012 2011 2012 2011
Intékter 2349 2201 1181 1120

Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 1 030 1 022 513 513
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 574 604 279 293
Nettoresultat 307 399 212 140
Antal mobilabonnenter (miljoner) 44,5 41,3

Millicoms underliggande intikter i lokal valuta 6kade med
8,9% under andra kvartalet jamfort med 8,4% under forsta
kvartalet 2012. Under det forsta halvaret har 6kade investe-
ringar inom nya tillvixtkategorier inklusive nyanstillningar,
nitverksbyggande och subventioner av telefoner resulterat i
en nagot lagre EBITDA-marginal.

I Latinamerika, dar Millicom genererar 80% av sina in-
tikter, 0kade omsittningen med 10,4% i lokal valuta under
det andra kvartalet (underliggande tillvixt 9,9%). I Afrika
uppgick forsiljningstillvixten i lokal valuta till 5,7% under
andra kvartalet.

Under det forsta halvaret 2012 var det aterigen Infor-
mationssegmentet som frimst bidrog till en 6kad tillvixt
och stod for mer 4dn hilften av forsiljningstillvixten i lokal
valuta. Vid slutet av juni anvinde 15,5% av Millicoms kun-
der mobila datatjinster i Latinamerika. Det var dven forsta
gangen intikter fran mervirdestjinster Oversteg de frin
rosttelefoni i Paraguay.

Millicoms framtida framgéngar ir beroende av innova-
tion och férmagan att kunna finga nya tillvixtmojligheter
genom att utnyttja sin position som mobiloperatér. Under
de nirmaste kvartalen kommer investeringar for att stirka
innovationsformagan och paskynda tillvaxten att fortsitta,
och potentiella externa mojligheter likt forvirvet av Cable-
vision Paraguay i juli 2012 ifall de uppstar.

Tele2

jan-juni Helér
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2012 2011
Intékter 21545 19720 11064 10078

Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 5286 5353 2751 2809
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 2810 3410 1427 1737
Nettoresultat 1718 2334 849 1109
Antal kunder (miljoner) 36,3 32,3

Tele2s nettoomsittning 6kade under andra kvartalet, ex-
klusive valutakursdifferenser och engangsposter, med 10%.
Intiktsokningen var frimst ett resultat av fortsatta framgang-
ar inom mobila tjanster och integrationen av Network Nor-
way. EBITDA-marginalen var 25% (28%).

Tele2 Sverige okade intikterna fran mobila tjinster med
6% da efterfragan pa smartphones och datatjinster fortsitter.
Den mobila EBITDA-marginalen paverkades negativt av en
okad forsiljningskostnad framst till f6ljd av subventionerade
smartphones under den tillfilliga kampanjen i mars och april
och forindring i metoden for berikning av reserv for osikra
fordringar. I slutet av kampanjen boérjade den operativa verk-
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samheten att forbittras avsevirt och levererade i april, maj
och juni en EBITDA-marginal pd 16%, 29% och 34%. Tele2
Norges intikter har paverkats positivt av forvirvet av Net-
work Norway och uppgick till 1.137 (617) Mkr.

Tele2 Rysslands totala kundbas ékade med 693.000
(720.000) under andra kvartalet. Under de senaste 12 ma-
naderna har Tele2 Rysslands kundbas vuxit med 1.928.000
nya anvindare, vilket visar att det finns en fortsatt god ef-
terfragan pa bolagets tjanster trots konkurrenters inférande
av 3G-tjanster. Den totala kundbasen uppgick till 21,6 (19,7)
Mkr vid utgangen av juni 2012. Tele2 Kazakstan lanserade de
sista tva regionerna i det andra kvartalet och har nu skapat
landets tredje mobilnit. Milstolpen 2 miljoner kunder nad-
des i maj och Tele2 Kazakstans totala kundbas uppgick till
2,5 (0,7) miljoner i slutet av juni.

Tele2 Nederlinderna kunde Oka sin totala kundbas ytter-
ligare, vilket ledde till en stabil utveckling under det andra
kvartalet. Tillvixten drevs frimst av hoga mobilintag samt
framgangsrika bredbandskontrakt pa foretagsmarknaden.
EBITDA nivaer var stabila, medan intikter och kassaflodet
var i linje med foregaende kvartal.

Transcom

jan-juni april-juni
Nyckeltal (MEur) 2012 2011 2012 2011
Intakter 2945 2784 1474 134.3
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 25 -24.3 1.4 -26.8
Nettoresultat -20 -26.0 -0.8  -27.9

Transcoms intikter 6kade med 9,7% trots en forskjutning
av volym fran Nordamerika till Sydostasien till ett lagre
enhetspris samt avyttringen av tva callcenters i Frankrike
under 2011. Denna utveckling berodde frimst pa hogre
volymer i regionerna Nordamerika & Asia Pacific, Norden
samt Iberia.

Trots det utmanande affirsklimatet i Europa forbittra-
des Transcoms underliggande verksamhetsresultat betydligt.
Omstruktureringsprogrammet som lanserades i juni 2011 ar
i slutfasen och identifierade besparingar har levererats.
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Online

Beddomda

. Investerat  verkliga

Investering (Mkr) Agarandel belopp védrden
Rocket Internet med portféljbolag varierande 7211 8 852
Avito (direkt och via Vosvik) 39% 336 754
CDON 25,1% 5171 682
Ovriga online investeringar varierande 572 214
Summa 8636 10 502

" Véardet av erhallen utdelning fran MTG vid utdelningstillfallet och senare
forvarv.

Avkastning Online 1ar 5 ar
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 40% 33%

Onlinetjanster vixer kraftigt och Kinnevik soker olika
investeringar som gynnas av att en allt storre del av
hushallens tid och budget liggs online. Huvudfokus ar
konsumentnira tjanster med beprovade affirsmodeller.
Expansionen inom konsumentrelaterade internettjinster dr
kapitalkrivande och konkurrensen pa marknaden 4r hard
men samtidigt ir tillvixtpotentialen stor.

Under forsta halvaret 2012 investerade Kinnevik 3.891
Mkr inom Online, varav 3.802 Mkr i Rocket Internet med
portfoljpolag och 50 Mkr i Avito. Av medlen investerade i
Rocket Internet med portfoljbolag investerades merparten
i E-handelsbolagen Zalando, Dafiti, Lamoda och Namshi
samt likvid erlagd for l16sen av optioner i Rocket Internet.

Vid utgangen av juni virderades investeringarna inom
Online till sammanlagt 10.502 Mkr. Bedémd virdeforind-
ring redovisad Over koncernens resultatrikning uppgick
till -588 (108) Mkr for det forsta halvaret, varav -383 (-2)
Mkr avsag Rocket Internet med portfoljbolag, -627 (-) Mkr
direktigda aktier i Groupon vilka salts under juni 2012,
368 (0) Mkr Avito och 53 (110) Mkr CDON. Den negativa
viardeforindringen om 383 Mkr avseende Rocket Internet
med portfoljpolag hinfors till Rockets aktier i Groupon
och negativa valutakursforiandringar vilka motverkats av
positiv omvirdering av Zalando, Dafiti, Lamoda, Wimdu
och Home24.

For det andra kvartalet uppgick bedomd virdeférand-
ring redovisad Over koncernens resultatrikning till -423
(79) Mkr, varav -147 (14) Mkr avsag Rocket Internet med
portféljbolag, -389 (-) Mkr direktigda aktier i Groupon, 368
(0) Mkr Avito och -258 (65) Mkr CDON.

Vid vardering av Kinneviks investering i Rocket Internet
samt direktinvesteringar i bolag inom Rocket har samt-
liga portfoljbolag utom Zalando, Dafiti, Lamoda, Wimdu,
Home24 och Groupon virderats till anskaffningsvirde,
vilket bedoms motsvara verkligt virde. Rockets aktier i
Groupon har virderats till aktuell borskurs vid periodens
slut medan 6vriga Rocketbolag ej redovisade till anskaff-
ningsviarde samt Avito har redovisats till bedomt verkligt
viarde genom att applicera en multipel pa bolagets histo-
riska forsiljning. Multipeln har faststillts genom jimforelse
med en grupp av jimforbara bolag.

Under 2011 och forsta kvartalet 2012 har ett antal av
Rockets portfoljpolag samt Avito nyemitterat aktier till
externa investerare pa virderingsnivier som overstiger
Kinneviks redovisade bedomda verkliga virden. De nyemit-
terade aktierna har bittre preferens dn Kinneviks aktier till
portfoljbolagens tillgangar vid likvidation eller forsiljning
varfor Kinnevik anser att dessa viarderingar inte utgor rele-
vant grund for bedomt verkligt virde i redovisningen. De
senaste transaktionerna som genomforts med bittre prefe-
rens 4n Kinneviks innehav har skett pa nivier som riknat
pa Kinneviks dgarandelar 6verstiger av Kinnevik redovisat
virde per 30 juni 2012 med drygt 6 miljarder kronor.

Rocket Internet

Rocket Internet ir ett bolag som startar och utvecklar e-
handelsbolag och andra konsumentinriktade onlinebolag.
Kinnevik dger 25% av Rocket Internet efter att optioner
nyttjats under forsta kvartalet 2012.

Kinnevik arbetar tillsammans med grundarna av Rocket
Internet for att starta och bygga upp ledande internetbo-
lag. Under det senaste aret har ett antal bolag etablerats pa
tillvaxtmarknader dir Rocket Internets onlineexpertis kan
kombineras med Kinneviks erfarenhet och nitverk.

Rocket Internets portfolj omfattar bolag verksamma inom
bland annat:

¢ E-handel med fokus pa skor och mode dir Zalando ir
verksamt i Europa, Dafiti i Brasilien, Lamoda i Ryssland,
Namshi i Mellanostern och Nordafrika, The Iconic i Austra-
lien, Zalora i Sydostasien, Zando i Sydafrika samt ett flertal
andra nystartade bolag pa tillvixtmarknader.

e E-handel av mobler och heminredning dir Home24 och
Dalani 4r verksamma i Europa och ett flertal nya bolag
startats pa tillvixtmarknader.

e E-handel omfattande sportartiklar och 6vrig detaljhandel
dir Kanui dr verksamt i Brasilien, Lazada/Mizado i Syd-
ostasien och Gulfregionen samt ett flertal andra nystartade
bolag pa andra tillvixtmarknader.

* Marknadsplatser for formedling av korttidsboende genom
bolagen Wimdu och Airizu.

Zalando

Zalando startade sin verksamhet i Tyskland 2008 och har
idag verksamhet dven i Nederlinderna, Frankrike, Storbri-
tannien, Osterrike, Italien, Schweiz och frin andra kvar-
talet 2012 Sverige, Spanien och Belgien. Bolaget avser att
fortsitta sin expansion saval geografiskt som genom utokat
sortiment inom skor, mode och accessoarer. 2011 lanserade
Zalando sitt eget logistikcenter och 6ppnade sitt forsta
varulager i egen drift. Konstruktionen av ett nytt varulager
i Erfurt i Tyskland har paborjats och kommer att tas i drift
2012. Zalando fortsitter att vixa starkt och under helaret
2011 uppgick nettoomsittningen till 510 MEUR jamfort
med 154 MEUR 2010, baserat pa IFRS. Pa grund av den
snabba tillvixten och etablering pa nya marknader var
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rorelseresultatet negativt.

Kinneviks dgande i Zalando uppgick till strax 6ver 25%
per den 30 juni. Aktierna innehas direkt savil som indirekt
via Rocket Internet.

Avito

Avito.ru dr den ledande onlinetjansten for radannonser
(classifieds) i Ryssland. Under det andra kvartalet hade
bolaget i genomsnitt 4,7 miljoner nya annonser per manad
(motsvarande period foregaende ar 1,8 miljoner) och 22,0
(11,6) miljoner manatliga unika bestkare. Bolaget har
under forsta halvaret fortsatt att investera for att ytterligare
stirka sin ledande position. Intikterna kommer framst fran
reklamforsiljning pa webbplatsen.

Under det andra kvartalet genomforde Avito en kapita-
lanskaffning dar savil befintliga som nya dgare tecknade
aktier i bolaget. Av totalt 75 MUSD i nytt kapital, investe-
rade Kinnevik 10 MUSD pa en virdering av hela bolaget
om 300 MUSD fore nyemissionens genomforande. Efter
nyemissionen dger Kinnevik direkt samt indirekt via Vosvik
AB 39% av kapitalet i Avito efter utspadning fran utesta-
ende optioner.

CDON

CDON Group ir en ledande e-handelskoncern med nagra
av Nordens mest vilkinda och uppskattade varumirken.

jan-juni april-juni
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2012 2011
Intékter 1906 1261 952 689
Rdrelseresultat efter avskrivningar EBIT -56 39 -44 19
Nettoresultat -50 23 -37 10

Det andra kvartalet var ytterligare ett starkt tillvixtkvartal
for CDON med en forsiljningsokning pa 38%. Verksamhe-
ten vixer snabbare 4n bade den traditionella detaljhandeln
och internethandel, vilket har bidragit till att stirka foreta-
gets position inom e-handel.

Rorelseresultatet for andra kvartalet var -44 Mkr. De
frimsta anledningarna ir de engangskostnader som
relateras till omlokaliseringen av Nellys lager samt en
pagaende 6vergang inom underhallningssegmentet fran
forsiljning av medieprodukter till tillvixtkategorier sisom
hemelektronik. Vidare 6kade forsiljnings- och administra-
tionskostnader till f6ljd av hogre forsiljningsvolym.

Koncernens nitbutiker lockade 54,5 (35,6) miljoner
besok och genererade 1,4 (1,2) miljoner order under
andra kvartalet och 113,2 (69,7) miljoner besék och 3,0
(2,5) miljoner order for forsta halvaret. Den geografiska ex-
pansionen fortsitter med lanseringen av modehemsidorna

Nelly.com i Storbritannien och Heppo.com i Nederlinderna.

Media

Investering (Mkr) Agarandel Bedémda verkliga virden

Modern Times Group 20,3% 4310
Metro 98,7% " 1416
Summa 5726

I Efter nyttjande av optioner

Avkastning Media 1ar 5 ar
Genomshittlig arlig avkastning (IRR) -22% -6%

Kinneviks medieforetag har starka positioner pa markna-
den och starka varumirken med verksamhet pa totalt 41
marknader. Tillsammans nar man 125 miljoner TV-tittare dagli-
gen genom MTG och 18 miljoner lisare dagligen genom Metro,
och ticker Skandinavien, Osteuropa, Afrika och Latinamerika.

Modern Times Group MTG

jan-juni april-juni
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2012 2011
Intakter 6776 6656 3517 3531
Rorelseresultat efter avskrivningar
(EBIT) 1226 1374 684 688
Nettoresultat 908 969 454 479

MTGs intdkter var stabila under det andra kvartalet dir en
forsiljningstillvixt inom Betal-TV kompenserade den ligre
forsiljningen av Fri-TV.

Innehallserbjudandet har forstiarkts ytterligare under
2012 genom utokning eller forlingning av viktiga sind-
ningsrattigheter fran Hollywoodstudios och inom sport
samt lansering av ett antal nya kanaler i bade normalupp-
16sning och HD. Bade satellitplattformar i nio linder samt
verksamheterna for kanalforsiljning och som virtuell- och
internetbaserad betal-TV-operator har fortsatt att vixa.
Investeringar i kanaler och betal-TV-plattformen Viaplay i
bade Norden och tillvixtmarknader fortsitter driva ytterli-
gare tillvixt. Rorelsemarginalerna inom Betal-TV var 18%
for Norden och 21% for tillvixtmarknader.

Under andra kvartalet forlorades marknadsandelar for
TV-reklam tillfalligt i Sverige och Norge, vilket frimst var
ett resultat av att tittarsiffrorna paverkades av att viktiga
sportevenemang visades pa konkurrerande kanaler. Pa
tillvaxtmarknader har MTG tagit ytterligare marknadsande-
lar inom TV-reklam pa de flesta av de marknader bolaget ir
verksamt under det andra kvartalet.

Metro

Efter att det offentliga uppkopserbjudandet nu framgangs-
rikt avslutats, ir det Kinneviks avsikt att fortsitta driva Met-
ros verksamhet enligt den strategiska plan som upprittats
av Metros ledning och fortsitta att investera i tillvixtlinder.
Denna strategi medfor en avvigning mellan bibehallen
kostnadskontroll inom verksamheten for gratistidningar
och fortsatta investeringar i tillvixtmarknader och inom
onlineverksamheten.

Laskrets och reklammarknaden
Metro publiceras i over 100 storre stider i 22 linder i Euro-
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pa, Asien, Nord- och Sydamerika. Metros globala lisekrets
har 6kat med 8% jamfort med samma period forra aret till
ca 18,5 miljoner dagliga lisare. De frimsta anledningarna
till denna Okning 4r lanseringen av nya utgavor i Brasilien
och Mexiko samt lansering i Colombia.

I Sverige sikerstiller Metro sin marknadsposition och
ar den i sarklass mest lista tidningen i landet och den mest
lasta tidningen i Stockholm.

ZenithOptimedia (mars 2012) prognostiserar en 6kning
av de globala reklamutgifterna med 4,8% under 2012. For tid-
ningar forvintas en nedgang av reklamintikter med 1,8% under
2012 i Visteuropa och en 6kning med 8,2% i Latinamerika.

Verksamhet
Nedan ir en tabell 6ver Metros operationella resultat:

jan-juni april-juni
MEUR 2012 2011 2012 2011
Intékter
Europa 60,8 62,9 31,2 32,9
Tillvéaxtmarknader 35,7 31,4 19,7 17,1
Huvudkontor 3,6 2,4 2,0 1,7
Total 100,1 96,8 52,9 51,6
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT)
Europa 6,0 8,4 4,4 51
Tillvaxtmarknader 3,2 5,2 2,3 3,3
Intresseféretag 0,4 -0,1 0,2 0,2
Huvudkontor -4,7 -7,0 -2,6 -3,2
Total 48 6,6 43 54

Omsittningen for kvarvarande verksamhet 6kade med 2% un-
der det andra kvartalet. I lokal valuta var intikterna oférand-
rade jamfort med samma period forra aret med intiktsokning
pa tillvaxtmarknader och minskade intikter i Europa.

Rorelseresultatet for andra kvartalet uppgick till 4,3
MEUR, en minskning med 1,1 MEUR jamfort med motsva-
rande kvartal foregaende ar. Nedgangen i rorelseresultat
beror pa lanseringskostnader i Colombia, negativ forsilj-
ningstillvixt i Europa samt kostnader i samband med det
offentliga erbjudandet.

Den ekonomiska oron i euro-zonen har paverkat
annonsmarknaderna. For tryckt media fortsatte annons-
marknaderna att falla i Danmark och Holland pa grund av
en ekonomisk oro i kombination med en forskjutning av
annonsorer till andra medier. Jamfort med foregaende ar
var omsittningen i Danmark och Holland 5% lagre. Forsilj-
ningen i Sverige minskade nagot pa grund av en nedgang
i rekryteringsannonsering vilket avspeglar den allminna
ekonomiska konjunkturen.

Metro fortsatte att vixa i Ryssland och Latinamerika.
Metro Mexiko hade en forsiljningstillvixt pa 22% jamfort
med samma period forra aret till foljd av lanseringen av en
ny upplaga i Guadalajara, liksom en 6kning av marknads-
andelen i Mexico City. Metro St Petersburg hade en forsilj-
ningstillvixt pa 5% jamfort med juni 2011 som till storsta
delen var en foljd av mdojligheten att 6ka annonspriser i och
med ett 6kat lisarantal.

7
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Mikrofinansiering

Beddémda
N Investerat  verkliga
Investering (Mkr) Agarandel belopp virden
Bayport 37% 349 472
Seamless 11,9% " 16 31
Milvik 58% 12 12
Microvest Il fondandel 41 40
Ovrigt 7 7
Summa 426 562
" Efter utnyttjande av optioner.
Avkastning Mikrofinansiering 1ar 5 ar
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) 46% 17%

Pa samma sitt som Kinnevik utvecklade telekomtjanster i
tillvixtmarknader genom innovativa produkter och dist-
ributionssitt soker Kinnevik nu investeringsmoijligheter i
mikrofinanssektorn.

Bayport, som erbjuder mikrokrediter och finansiella
tjanster i fem afrikanska linder (Ghana, Uganda, Zambia,
Tanzania och Botswana) samt i Colombia, 4r Kinneviks
storsta investering i sektorn. Bayport grundades 2002 och
har vuxit under 16nsambhet till ett ledande afrikanskt mik-
rokreditforetag med totala tillgingar om cirka 295 MUSD.
Antalet kunder uppgar till cirka 238.000 och produktport-
foljen utokas stindigt, bland annat med lan med lingre
16ptid och forsidkringsprodukter. Linen anvinds framst for
att finansiera storre engangsutgifter sisom skolavgifter,
investeringar i jordbruk eller for att starta mindre foretag.
Ghana och Zambia ir Bayports storsta marknader, men
aven Ovriga linder uppvisar snabb tillvaxt.

Seamless ir specialiserat pa losningar for betalsystem
for mobiltelefoner sisom Overforing av pengar mellan mo-
biler (Mobile Money) och kontantkortsladdning. Seamless
transaktionsplattform ERS 360° hanterar arligen éver 2,9
miljarder transaktioner och har system for elektronisk kon-
tantkortsladdning och M-handel hos mer 4n 40 operatorer
i 26 linder. Seamless har nyligen lanserat Seamless SEQR,
en ny produkt for betalningar med mobil i butik och online
som bygger pa QR-koder och dir transaktionen verifieras
och genomfors via Seamless betalningsvixel. Seamless
grundades 2001 och handlas pa NASDAQ OMX Stockholm.
Foretaget har sitt huvudkontor i Stockholm och har kontor
i Accra, Lahore, Mumbai och Riga.

Milviks verksamhet bestar av att tillhandahalla teknik,
distribution och forsikringslosningar som mojliggor for mo-
biloperatorer i utvecklingslinder att erbjuda mikroforsik-
ringsprodukter till sina slutkunder. Milvik har sin operativa
verksamhet i Ghana, Tanzania och Senegal.

Microvest II 4r en fond som har fokus pa aktieinveste-
ringar i mikrofinansbolag i utvecklingslinder. Fonden har
i dagsliget nio investeringar, varav tva i Indien, tva i Peru,
en i vardera Paraguay, El Salvador, Ecuador och Kazakstan,
samt en investering i en global mikrofinansgrupp.
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Papper & kartong

Investering (Mkr) Agarandel Bedomda verkliga virden

Korsnas" 100% 11 000
Rantebarande nettoupplaning

mot Korsnas -5 726
Summa 5274

" Inklusive 5% av aktierna i Bergvik Skog AB samt 75% i Latgran Biofuels AB.

Avkastning Papper & kartong 1ar 5 ar
Genomsnittlig &rlig avkastning (IRR)? 13% 12%

2 Avkastning matt som nettovinst i relation till genomsnittligt investerat kapital.

Den 20 juni triffade Kinnevik avtal med Billerud AB om ett
samgiende mellan Korsnis (inkluderande aktier i Bergvik
Skog och Latgran Biofuels) och Billerud. Kinnevik kommer
att bli det nya bolagets storsta 4gare med en dgarandel om
25%. Samgaendet mellan Korsnis och Billerud ir ett natur-
ligt steg i att stirka Korsnis och Billeruds framgangsrika
verksamheter inom nyfiberbaserade férpackningsmaterial
med malet att skapa en ledande internationell aktor inom
forpackningsindustrin. Kinnevik avser att vara en aktiv
agare i det nya bolaget. Korsnis och Billerud och deras
respektive huvudigare ser betydande synergipotential som
forvintas realiseras inom de narmaste aren till foljd av
transaktionen. Preliminirt uppskattas de arliga kostnadssy-
nergierna uppga till minst 300 Mkr. Per Lindberg, Billeruds
nuvarande VD, blir VD och koncernchef i det nya bolaget
medan Christer Simrén, Korsnis nuvarande VD, blir Vice
VD och Chief Operating Officer. Transaktionens slutférande
ar villkorat av sedvanligt godkdnnande fran konkurrens-
myndigheter samt av godkinnande vid en extra bolags-
stamma i Billerud, som beriknas hallas i augusti 2012.

Korsnés

jan-juni april-juni
Nyckeltal (Mkr)" 2012 2011 2012 2011
Korsnés Industri
Intakter 3851 3612 1964 1738
Rorelseresultat efter avskrivningar 438 422 203 168
Rérelsemarginal 11,4% 11,7% 10,83%  9,7%
Korsnés Skog
Intékter 557 567 278 306
Rorelseresultat efter avskrivningar 11 20 6 10
Korsnéskoncernen
Intékter 4407 4179 2241 2044
Rorelseresultat efter avskrivningar 449 442 209 178
Rdérelsemarginal 10,2% 10,6% 9,.3% 8,7%
Avkastning pa operativt kapital 10,6% 11,0% 97% 8,8%
Operativt kassaflode i sammandrag
Rérelseresultat fore avskrivningar 757 745 364 330
Foérandring i rérelsekapital 210 -282 134 -223
5:;?;239 fran den I6pande verk- 961 303 462 44
Itﬂé%sggraipgar i materiella anlaggnings- 308 073 213 176
Produktion, tusentals ton 521 534 254 256
Leveranser, tusentals ton 538 509 275 250

" Exklusive Latgran Biofuels AB.

Korsnis rorelseresultatet for det andra kvartalet uppgick
till 209 (178) Mkr vilket 4dr en forbittring mot foregaende
ar med 31 Mkr. Resultatforbittringen andra kvartalet beror
pa hogre forsaljningsvolymer, ligre kostnader for massa-
ved och ligre energikostnader, varav cirka 30 Mkr beror
pa hogre kostnader till foljd av haveri i en turbin i Gévle
foregaende ar. Hogre kemikaliekostnader och hogre fasta
kostnader har paverkat negativt.

Rorelseresultatet for det forsta halvaret uppgick till 449
MKkr, jamfort med 442 Mkr motsvarande period foregaende
ar. Halvarsresultatet har paverkats positivt av lagre kostna-
der for ved och energi. Negativt har resultatet paverkats av
okade kostnader for kemikalier och hogre fasta kostnader.

Under forsta halvaret har reservation for avgangsersitt-
ningar, redovisade bland fasta kostnader, skett om 28 (4)
MKr, varav 21 (1) Mkr under andra kvartalet.

Forklaringsposterna framgar av foljande tabell.

Forklaringsposter till fordndringar i rorelse-

resultat (Mkr) jan-juni apr-juni
Rérelseresultat 2011 442 178
Leverans- och produktionsvolymer samt

férandrad produktmix 0 21
Forséljiningspriser inklusive valutaeffekter 19 6
Kostnadsférandring energi 75 40
Kostnadsférandring massaved och extern massa 30 20
Kostnadsférandring kemikalier -35 -12
Férandring fasta kostnader -73 -43
Ovrigt -9 -1
Rorelseresultat 2012 449 209
Marknad

Leveranserna av vitskekartong har 6kat under forsta
halvaret 2012 jamfort med motsvarande period foregaende
ar. For ovriga produkter har efterfragan varit svagare 4n
foregaende ar och forsiljningsvolymerna nagot ligre. Pris-
hojningar har genomforts i enlighet med avtal med storre
kunder inom vitskekartong. Prishdjningar har dven genom-
forts inom affirsomradet sick- och kraftpapper. For ovriga
produktomraden har priserna i stort sett varit oforindrade
under forsta halvaret.

Korsnés Industris forséljningsvolym
fordelat per produktgrupp januari-juni 2012

Siffror inom parentes anger motsvarande period féregaende &r.
[l Vétskekartong 76% (71%)
B WL 9% (12%)
Cartonboard 10% (11%)
Séck- och kraftpapper 5% (6%)

11 (27)



Produktion

Den nagot ligre produktionsvolymen under forsta halv-
aret 2012 jamfort med motsvarande period féregaende ar
forklaras av nagot forlingda underhéllsstopp vid Frovian-
liggningen for att anpassa lagervolymen till efterfrigeliget.
Under halvaret har produktionen i ovrigt fungerat vil. Inga
driftproblem som haft nagon nimnbar effekt pa produk-
tionsvolymen har féorekommit.

Tillgangen pa vedfiberravara har varit god under forsta
halvaret — sirskilt pa barrfiber. Lagren av massaved dr hoga.
Priserna pa svensk massaved har i stort varit oférindrade
under forsta halvaret efter de sinkningar som skedde under
slutet av 2011, medan importpriserna pa massaved sjunkit
under perioden. De officiella priserna pa barrmassaved i
Mellansverige har sedan oktober 2011 sjunkit med drygt
15% medan priserna pa bjorkmassaved sjunkit med cirka
11%.

Férdelning av rorelsekostnader januari-juni 2012

Exklusive avskrivningar, Korsnas Industri. Siffror inom parentes anger motsvarande period
foregéende &r.

[ Massaved och extern massa
34% (36%)

I Personal 21% (19%)
Kemikalier 20% (19%)

Ovriga rérliga och fasta
kostnader 16% (14%)

Energi 9% (12%)

Investeringar och underhallsstopp

Projektetet avseende en ny bioenergianliggning pa Korsnis
industriomrade pagar i ett med Givle Energi AB samigt bo-
lag, Bomhus Energi AB. Syftet med bioenergianliggningen
ar att fran 2013 sikra leverans av miljovinlig el och anga
till Korsnids fabrik i Gédvle samt fjarrvirme till Givle Energis
kunder. Samtliga huvudkomponenter ir upphandlade

inom projektets budgetramar och arbetet med montage av
utrustningen 16per enligt plan. For Korsnis kommer inves-
teringen i 50% av aktier och forlagslan i Bomhus att uppga
till cirka 320 Mkr, varav 274 Mkr hittills utbetalats. 1 tilligg
till investeringen i Bomhus genomf6r Korsnis ytterligare
energiinvesteringar om cirka 145 MKkr i befintlig anliggning
for leverans av spillvarme till Givle Energi AB, varav 121
MKkr hittills utbetalats.

Beslut har dven fattats om att investera 270 Mkr i om-
byggnad av PM5 i Givle, varav 92 Mkr hittills utbetalats.
Ombyggnaden, som kommer att genomforas under ordina-
rie underhallsstopp hosten 2012, beror flera delar av maski-
nen och ir en offensiv kvalitetsinvestering for att forbittra
ytan pa kartongen.

Under 2011 fattades 4ven beslut om att installera en
ny tvittpress och att modifiera syrgassteget i Fiberlinje 3
i Givle. Ombyggnaden som forvintas 6ka vedutbytet och
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minska behovet av blekkemikalier har tagits i drift enligt
plan. Investeringsbeloppet uppgar till 95 Mkr varav 73 Mkr
hittills utbetalats.

Under andra kvartalet 2012 har beslut fattats om att
investera 250 Mkr i en ombyggnad av KM5 i Frovi. Om-
byggnaden kommer att ske under ordinarie underhalls-
stopp varen 2013. Ombyggnaden kommer att forbittra
kartongens utseende och tryckbarhet samt ge ett forbittrat
styvhetsutbyte.

Arets underhillsstopp i fabrikerna i Givle och Frovi ir,
som framgar av nedanstaende tabell, planerade i samma
kvartal som 2011.

Genomfdrda samt planerade under-

hallsstopp 2012 2011
Korsnas Gavle Kv 4: 11 dygn Kv 4: 11 dygn
Korsnés Frovi Kv 2: 8 dygn Kv 2: 8 dygn

Latgran

Latgran bedriver produktion av pellets fran skogsravara vid
bolagets tre produktionsanliggningar i Lettland. All pro-
duktion exporteras till ett flertal storre industriella kunder i
Skandinavien och 6vriga norra Europa.

jan-juni april-juni
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2012 2011
Intakter 273 161 112 64
Rorelseresultat efter avskrivningar 30 23 13 9
Produktion, tusentals ton 206 128 107 67
Leveranser, tusentals ton 230 145 87 57

Leveranser har under forsta halvaret skett enligt de flerariga
kontrakt bolaget har med sina storre kunder. Forsiljnings-
priserna har hojts i enlighet med avtalen, vilket dock inte
fullt ut kompenserat for 6kade kostnader for energi och
ovriga insatsvaror varfor bolagets rorelsemarginal sjunkit
till 11% jamfort med 14% forsta halvaret 2011. Den 6kade
produktionsvolymen jamfért med motsvarande period fore-
gaende ar forklaras av att bolagets tredje pelletsfabrik i syd-
ostra Lettland togs i drift under det tredje kvartalet 2011.
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Jordbruk & Fornyelsebar energi Vireo Energy

Vireo Energy startade 2010 verksamhet med syfte att bygga,

Beddmda
R Investerat  verkliga dga och driva anliggningar som producerar energi fran for-
Investering (Mkr Agarandel | virden s _ ° .
estering ( ) garande belopp arde nybara killor. Initialt fokuserar bolaget pa att starta projekt
Black Earth Farming, Ryssland 24,9% 659 278 for att utvi i fall 14 . h bi
Rolnyvik, Polen 100% 174 050 foar a" u. 1n;1a energi fran avi (211 1ian agg(rjnngar 0; ; 1(f)g§s
Vireo Energy 78% 97 97 rfm ovriga ornﬂler. av restprodukter med geografiskt fokus
Summa 930 625 pa Polen och nirliggande marknader. Kontrakt har tecknats
om utvinning av biogas med ett antal avfallsanliggningar
. . i . . i Polen och Vitryssland, i vilka Vireo nu investerar och pa-
Avkastning Jordbruk & Fornyelsebar energi 1ar 5 ar boriar forsilini .
orjar forsiljning av energi.
Genomsnittlig arlig avkastning (IRR) -36% -3% ") J 8 8

Kinneviks fokus inom jordbruk ir att fortsitta utveckla de
arealer som forvirvats till relativt laga priser inom mindre
utvecklade omraden i Polen och Ryssland for att na en
hogre produktivitet och avkastning.

Inom fornyelsebar energi ar fokus pa lokal produktion
av energi frin biogas och biomassa i Osteuropa.

Black Earth Farming

Black Earth Farming, (BEF), vars aktie ir noterad pa
NASDAQ OMX Stockholm, ir ett ledande jordbruksbolag
med verksamhet i Ryssland. Bolaget forvirvar och brukar
jordbruksmark i den bordiga Svarta Jorden-regionen i syd-
vistra Ryssland.

jan-mar Helér
Nyckeltal (MUSD) 2012 2011 2011
Intakter 28,3 1,1 77,6
Rdrelseresultat efter avskrivningar (EBIT) -8,0 -10,9 -25,3
Nettoresultat -6,4 -15,3 -41,7

Black Earth Farming redovisade en rorelseforlust pa 8
MUSD for det forsta kvartalet. Verksamheten dr under det
forsta kvartalet begrinsad vad giller produktion och hu-
vudaktiviteten har dirfor bestatt av forsiljning av skorden
fran 2011.

Omsittningen for det forsta kvartalet okade till 23,3 MUSD.
2011 paverkades intikterna framst av ett exportforbud i
Ryssland samt osikerhet pa marknaden.

Initiativen for att lyfta avkastningen fortsitter genom ut-
bildning av anstillda och en forbattrad brukningsplan. For
att reducera prisrisken sa kommer den forvintade produk-
tionen for 2012 siljas pa termin for att minska prisvolatili-
teten och forbittra 16nsamheten. Den totala skordearealen
2012 uppskattas till 225 tusen hektar, en minskning med
2% jamfort med 2011 pa grund av varens sena ankomst.
Fokus har varit att prioritera de grodor som ger hogre
marginaler sa som oljevixter pa bekostnad av grodor med
lagre marginal.

Rolnyvik

Kinneviks heldgda jordbruksbolag Rolnyvik driver gardarna

Barciany och Podlawki med en total areal om 6.705 hektar.
Rolnyvik redovisade ett rorelseresultat om 14 (16) Mkr

for forsta halvaret. I likhet med tidigare ar lagrades en stor

del av 2011 ars skord for forsiljning under forsta halvaret 2012.
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Moderbolag och ovrigt

Administrationskostnaderna inom moderbolaget och kon-
cernens Ovriga bolag uppgick for kvartalet till netto -56
(-45) Mkr efter fakturering for utforda tjanster.

Risker och osikerhetsfaktorer

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

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

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

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

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

For en mer detaljerad beskrivning av foretagets risker
och osikerhetsfaktorer samt riskhantering hidnvisas till forvalt-
ningsberittelsen samt Not 32 i drsredovisningen for 2011.

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

De redovisningsprinciper och berikningsmetoder som
har tillimpats i denna rapport ir desamma som de som
beskrivs i arsredovisningen for 2011.

Transaktioner med nérstaende
Transaktioner med nirstaende ir till karaktir och belopp
de samma som beskrivs i arsredovisningen for 2011.

Finansiella rapporter

Datum f6r 2012 ars finansiella rapporter:

19 oktober Delarsrapport januari-september
Februari 2013  Bokslutskommuniké 2012
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Delarsrapporten har ej varit foremal for sirskild granskning
av bolagets revisorer.

Informationen i denna delarsrapport ir sidan som Kinne-
vik ska offentliggora enligt lagen om virdepappersmarknad
och/eller lagen om handel med finansiella instrument. In-
formationen limnades for offentliggdorande den 20 juli 2012
klockan 8.00 (CET).

For ytterligare information, besok
www.kinnevik.se eller kontakta:

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

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

Investment AB Kinnevik grundades 1936 och repre-
senterar ddrmed en sjuttiofemdrig foretagartradition
under samma grupp av buvuddgare. Kinneviks syfte dr
att bereda vinst till sina aktiedigare, i huvudsak genom
véirdeokning i sin portfolj av tillgangar. Verksambeten
omfattar foljande sektorer: Telekom & tjcinster, Online,
Media, Mikrofinansiering, Papper & kartong och Jord-
bruk & Férnyelsebar energi.

Kinnevik bar ldnge investerat i utvecklingslinder
vilket har gett en betydande exponering mot konsumeni-
sektorer i dessa marknader. Kinnevik soker att aktivt
verka genom féretagens styrelser.

Kinneviks aktie dr noterad pd NASDAQ OMX Stock-
bolms lista for stora bolag, inom sektorn finans och
fastigheter. Aktien handlas under kortnamnen KINV A
och KINV B.
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Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att halvarsrapporten ger en rittvisande 6versikt av moderbolagets och kon-
cernens verksamhet, stillning och resultat samt beskriver de visentliga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och
de foretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 20 juli 2012

Cristina Stenbeck Tom Boardman Vigo Carlund
Styrelsens ordférande Styrelseledamot Styrelseledamot
Dame Amelia Fawcett Wilhelm Klingspor Erik Mitteregger

Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Bo Myrberg Allen Sangines-Krause Tobias Soderholm
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Arbetstagarrepresentant Arbetstagarrepresentant

Mia Brunell Livfors
Verkstillande direktor
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KONCERNENS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2012 2011 2012 2011
1 jan- 1 jan- 1 apr- 1 apr- 2011

Not 30 juni 30 juni 30 juni 30 juni Helar
KVARVARANDE VERKSAMHETER
Intakter 651 148 549 79 330
Kostnad for sélda varor och tjanster -384 -109 -317 -60 -232
Bruttoresultat 267 39 232 19 98
Forséljnings- och administrationskostnader
samt forsknings- och utvecklingskostnader -295 -94 -243 -53 -245
Ovriga rérelseintakter 20 12 16 11 23
Ovriga rérelsekostnader -14 0 -10 0 -1
Rorelseresultat -22 -43 -5 -23 -125
Erhélina utdelningar 2539 4180 2 539 4180 4 947
Forandring i verkligt véarde av finansiella tillgangar -5 843 -1 895 -8 694 -1 781 1074
Rénteintakter och andra finansiella intékter 27 37 10 19 67
Réntekostnader och andra finansiella kostnader -136 -90 -76 -48 -168
Resultat efter finansiella poster -3435 2189 -6 226 2 347 5795
Skatt -40 15 -33 7 58
PERIODENS RESULTAT FOR KVARVARANDE
VERKSAMHETER -3 475 2204 -6 259 2354 5853
Periodens resultat frn avvecklade verksamheter 4 315 335 137 136 702
Periodens resultat -3 160 2539 -6 122 2490 6555
Varav héanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare
Periodens resultat fran kvarvarande verksamheter -3 475 2207 -6 261 2 356 5857
Periodens resultat frn avvecklade verksamheter 308 330 134 134 696
Innehav utan bestimmande inflytande
Periodens resultat fran kvarvarande verksamheter 0 -3 -2 -4
Periodens resultat fran avvecklade verksamheter 5 3 2 6
Resultast per aktie
Resultat per aktie fore utspadning, kronor -11,42 9,15 -22,10 8,98 23,64
Resultat per aktie efter utspadning, kronor -11,42 9,15 -22,10 8,98 23,62
Fran kvarvarande verksamheter
Resultat per aktie, kronor -12,54 7,95 -22,58 8,49 21,12
Resultat per aktie efter utspadning, kronor -12,54 7,95 -22,58 8,49 21,10
Genomsnittligt antal utestédende aktier fore
utspadning 277183276 277166552 277183276 277170733 277 173242
Genomesnittligt antal utestéende aktier efter
utspadning 277 483975 277365154 277 481967 277366296 277 396 143
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RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN (Mkr)

2012 2011 2012 2011
1 jan- 1 jan- 1 apr- 1 apr- 2011
30 juni 30 juni 30 juni 30 juni Helar
Periodens resultat -3 160 2 539 -6 122 2490 6 555
Periodens dvriga totalresultat
Omrakningsdifferenser -13 9 -7 17 -3
Kassaflodessékringar 1 -74 -19 -82
Aktuariella vinster och férluster 0 -62 -62 -14
Skatt hanforligt till dvrigt totalresultat 0 36 22 25
Summa ovrigt totalresultat -12 -91 -4 -42 -74
Periodens totalresultat -3172 2448 -6 126 2448 6481
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare -3176 2 446 -6 128 2 448 6478
Innehav utan bestdmmande inflytande 4 2 2 0 3
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG (Mkr)

2012 2011 2012 2011
1 jan- 1 jan- 1 apr- 1 apr- 2011

Not 30 juni 30 juni 30 juni 30 juni Helar
KVARVARANDE VERKSAMHETER
Periodens rorelseresultat -22 -43 £S5 -23 -125
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet 30 24 4 16 53
Betald skatt -43 2 -2 -6 -1
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forindring
av rorelsekapital -35 -17 -3 -13 -73
Forandring av rorelsekapital -9 1 41 -10 11
Kassaflode fran den lopande verksamheten -44 -16 38 -23 -62
Forvarv av dotterbolag -474 -148 -132 -143 -148
Investeringar i materiella och biologiska
anlaggningstillgéangar -32 0 -22 0 -37
Forséljining av materiella och biologiska
anlaggningstillgangar 0 -6 0 -6 0
Investering i immateriella anlaggningstillgangar 0 0 0 0 -5
Investering i aktier och évriga vardepapper -4 297 -511 -3 669 -81 -2 632
Férsalining av aktier och évriga vardepapper 569 0 569 0 28
Erhéllen utdelning 2539 4180 2539 4180 4947
Forandring av lanefordringar 66 9 66 0 -26
Erhéllen ranta 3 6 8 0 26
Kassaflode fran investeringsverksamheten -1 626 3530 -646 3950 2153
Forandring av rantebarande lan 3 356 -2015 2 061 -2 348 -389
Betalda rantor -103 -55 55 -24 -100
Erlagd utdelning till moderbolagets &gare -1524 -1247 -1524 -1247 -1247
Erlagd utdelning till &gare utan bestammande infly-
tande 0 0 0 0 -4
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1729 -3 317 482 -3619 -1740
Periodens kassaflode fran kvarvarande verksamheter 59 197 -126 308 351
AVVECKLADE VERKSAMHETER
Periodens resultat fran avvecklade verksamheter 4 824 -126 462 -292 -319
Periodens kassaflide 883 i 336 16 32
Kursdifferens i likvida medel 0 0 0 0 0
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid
periodens borjan 182 150 729 205 150
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid
periodens slut 1065 221 1065 221 182
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KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2012 2011 2011
TILLGANGAR Not 30 juni 30 juni 31 dec
Anladggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 1275 959 957
Materiella och biologiska anlaggningstillgangar 260 6 395 6 526
Finansiella tillgangar varderade till verkligt
véarde via resultatrakningen 3 55 233 52 960 58 615
- varav réntebérande 145 176 227
Finansiella tillgangar som halles till forfall - 243 263
Aktier i intressefdretag redovisade i enlighet
med kapitalandelsmetoden 11 176 242
56 779 60 733 66 603
Omsittningstillgangar
Varulager 49 1936 2180
Kundfordringar 350 922 771
Skattefordringar 0 0 25
Ovriga omséttningstillgéngar 290 325 307
Kortfristiga placeringar S 18 0
Likvida medel 982 203 182
1674 3404 3465
Tillgangar som innehas till forsaljning 4 10 954 - -
SUMMA TILLGANGAR 69 407 64137 70 068
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 54 942 55 600 59 637
Eget kapital hanforligt till innehav utan bestdmmande
inflytande 93 53 50
55 035 55 653 59 687
Langfristiga skulder
Réntebérande 1an 5011 5070 4936
Avsattningar for pensioner 39 573 534
Ovriga avséattningar 4 16 9
Uppskjuten skatteskuld 98 1072 1060
Ovriga skulder 23 4 12
5175 6 735 6 551
Kortfristiga skulder
Réntebarande 1an 59 21 1741
Avséttningar 1 27 19
Leverantdrsskulder 166 1072 999
Skatteskulder 51 0 10
Ovriga skulder 596 629 1061
873 1749 3830
Skulder direkt hanforliga till tillgdngar som innehas for
forsélining 4 8 324 - -
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 69 407 64137 70 068
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
| SAMMANDRAG FOR KONCERNEN (Mkr)

2012 2011 2012 2011
1 jan- 1 jan- 1 apr- 1 apr- 2011
30 juni 30 juni 30 juni 30 juni Helar
Eget kapital vid periodens ingéng 59 687 54 425 62 705 54 427 54 425
Periodens totalresultat -3172 2448 -6 126 2 448 6 481
Forvéarv fran innehav utan bestammande inflytande -20 - -20 - -
Foretagsforvary, innehav utan bestdmmande inflytande 56 22 - 22 22
Tillskott fr&n &gare utan bestdmmande inflytande 5 2 = 2 2
Utdelning till &gare utan bestdmmande inflytande - - - - -4
Kontantutdelning till moderbolagets aktiedgare -1 624 -1 247 -1 624 -1 247 -1 247
Effekt av aktiesparprogram 3 3 0 1 8
Eget kapital vid periodens utgang 55 035 55 653 55 035 55 653 59 687
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 54 942 55 600 54 942 55 600 59 637
Hanforligt till innehav utan bestdmmande inflytande 93 53 93 53 50
2012 2011 2011
NYCKELTAL 30 juni 30 juni 31 dec
Skuldséattningsgrad 0,09 0,10 0,12
Soliditet 79% 87% 85%
Nettoskuldséttning 3978 5024 6 539
DEFINITIONER AV NYCKELTAL
Skuldséattningsgrad Réntebéarande skulder inklusive rantebarande avsattningar dividerat med eget kapital.
Soliditet Eget kapital inklusive innehav utan bestéammande inflytande i procent av balansomslut-
ningen.
Nettoskuld Réntebarande skulder inklusive ranteb&arande avsattningar minus summan av ranteba-

rande fordringar, kortfristiga placeringar och likvida medel.
Rdérelsemarginal Rorelseresultat efter avskrivningar dividerat med nettoomsattning.

Operativt kapital Periodens genomsnitt av immateriella och materiella anlaggningstillgangar, aktier i in-
tressefbretag redovisade enligt kapitalandelsmetoden, varulager och kortfristiga icke
rantebarande fordringar med avdrag for dvriga avsattningar och kortfristiga icke rante-
barande skulder.

Avkastning pa operativt kapital Rorelseresultat efter avskrivningar dividerat med genomsnittligt operativt kapital.
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NOTER TILL KONCERNENS FINANSIELLA RAPPORTER (Mkr)

Not 1 Segmentsredovisning i sammandrag

DY 4

o

Kinnevik ar ett diversifierat bolag vars verksamhet bestar i att forvalta en portfolj av investeringar samt bedriva operativ verk-

samhet via dotterbolag. Kinnevikkoncernens redovisning delas upp i foljande tre redovisningssegment:

Metro - till foljd av forvirvet av Metro den 29 mars 2012 redovisas Metro som ett redovisningssegment fran och med andra

kvartalet 2012.

Ovriga rérelsedrivande dotterbolag - Rolnyvik, Vireo Energy, Relevant Traffic, Guider Media, Duego Technologies, Milvik

samt G3 Good Governance Group.

Moderbolag och 6vrigt - samtliga 6vriga bolag och finansiella tillgingar (inkluderar forindring i verkligt virde av finansiella

tillgangar). Segmentsindelningen 6verensstimmer med hur Kinneviks ledning foljer upp och styr verksamheten.

Ovriga rorel-

sedrivande  Moderbolag Summa
1 jan-30 juni 2012 Metro  dotterbolag och 6vrigt koncern
Intakter 459 189 3 651
Rorelsens kostnader -416 -193 -68 -667
Avskrivningar -7 -4 -1 -12
Ovriga intékter och kostnader 0 6 6
Rorelseresultat 36 -2 -56 -22
Erhalina utdelningar 2 539 2 539
Foérandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 2 -5 845 -5 843
Finansnetto -50 -59 -109
Resultat efter finansiella poster -12 -2 -3 421 -3435
Investeringar i dotterbolag, aktier och dvriga
vardepapper 812 88 3938 4 838
Investeringar i materiella och biologiska
anlaggningstillgangar 2 29 1 32

Ovriga rorel-

sedrivande  Moderbolag Summa
1 jan-30 juni 2011 dotterbolag och ovrigt koncern
Intakter 142 6 148
Rorelsens kostnader -147 -51 -198
Avskrivningar -5 0 -5
Ovriga intékter och kostnader 6 6 12
Rorelseresultat -4 -39 -43
Erhalina utdelningar 4180 4180
Foérandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar -1 895 -1 895
Finansnetto 1 -54 -53
Resultat efter finansiella poster -3 2192 2189
Investeringar i dotterbolag, aktier och dvriga
vardepapper 143 516 659
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 0 0 0
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Ovriga rorel-

sedrivande  Moderbolag Summa
1 apr-30 juni 2012 Metro  dotterbolag och 6vrigt koncern
Intakter 459 88 2 549
Rérelsens kostnader -416 -101 -33 -550
Avskrivningar -7 -3 0 -10
Ovriga intakter och kostnader 0 6 0 6
Rorelseresultat 36 -10 -31 -5
Erhélina utdelningar 2539 2539
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 2 -8 696 -8 694
Finansnetto -50 1 -17 -66
Resultat efter finansiella poster -12 -9 -6 205 -6 226
Investeringar i dotterbolag, aktier och dvriga
vardepapper 40 88 1242 18370
Investeringar i materiella anlaggningstillgéngar 2 19 1 22

Ovriga rorel-

sedrivande  Moderbolag Summa
1 apr-30 juni 2011 dotterbolag och évrigt koncern
Intakter 76 3 79
Rérelsens kostnader -84 -27 -111
Avskrivningar -2 0 -2
Ovriga intékter och kostnader 3 8 11
Rorelseresultat -7 -16 -23
Erhélina utdelningar 4180 4180
Foérandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar -1 781 -1 781
Finansnetto 1 -30 -29
Resultat efter finansiella poster -6 2 353 2347
Investeringar i dotterbolag, aktier och dvriga
vardepapper 143 81 224
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 0 0 0
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Ovriga rorel-

sedrivande  Moderbolag Summa
1 jan-31 dec 2011 dotterbolag och 6vrigt koncern
Intakter 318 12 330
Rérelsens kostnader -332 -121 -453
Avskrivningar -22 -2 -24
Ovriga intakter och kostnader 15 7 22
Rorelseresultat -21 -104 -125
Erhélina utdelningar 4947 4947
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 1074 1074
Finansnetto 0 -101 -101
Resultat efter finansiella poster -21 5816 5795
Investeringar i dotterbolag, aktier och évriga
vardepapper 143 3127 3270
Investeringar i immateriella anlaggningstillgéngar 5 5
Investeringar i materiella och biologiska
anlaggningstillgangar 34 2 36
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Not 2 Forandring i verkligt vérde av finansiella tillgangar och erhéllna utdelningar

2012 2011 2012 2011
1 jan- 1 jan- 1 apr- 1 apr- 2011
30 juni 30 juni 30 juni 30 juni Helar
Noterade innehav
Millicom -800 1063 -3 070 2539 2 965
Tele2 -1 897 1680 -2 046 840 2873
Transcom 33 -119 -33 -93 -314
CDON 53 110 -258 65 108
Groupon, direktédgda -627 - -389 - 747
MTG -4 -273 -489 -743 -1472
Metro ¥ 39 -77 - -89 -382
Seamless 15 - -14 - -
Black Earth Farming -149 -72 -126 -134 -396
Summa Noterade innehav -3337 2312 -6 425 2385 4129
Onoterade innehav
Online -14 -2 224 14 1811
Mikrofinansiering 47 -25 46 73
Jordbruk 0 0 0 8
Summa Onoterade innehav 33 -27 270 14 1892
Summa -3304 2285 -6 155 2399 6021
Not 3 Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde via resultatriakningen
30 juni 2012 2012 2011 2011
A-aktier B-aktier 30 juni 30 juni 31 dec
Noterade innehav
Millicom 37 835 438 24 631 24 953 26 088
Tele2 18 507 492 116 988 645 14 471 16 937 18129
Transcom 247 164 416 163 806 836 222 214 189
CDON 16 639 607 682 578 629
Groupon, direktagda - - 1197
MTG 5119 491 8 384 365 4 310 5635 4 436
Metro " = 581 277
Seamless 2 300 000 31 - -
Black Earth Farming 31 087 097 278 752 427
Summa Noterade innehav 44 625 49 650 51372
Onoterade innehav
Online 9768 2156 5895
Media 127 - -
Mikrofinansiering 519 332 440
Papper & kartong 0 581 656
Jordbruk 3 24 3
Moderbolag och dvrigt 191 217 249
Summa Onoterade innehav 10 608 3310 7243
Summa 55 233 52 960 58 615

"Metro blev ett dotterbolag till Kinnevik den 29 mars 2012. Redovisad vardeférandring for forsta halvaret 2012 avser tiden fran 1 januari

fram till att budet lades den 6 februari.
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Not 4 Avvecklade verksamheter

Den 20 juni 2012 offentliggjorde Kinnevik ett avtal med Billerud AB om ett samgaende mellan Korsnis och Billerud. Kinnevi
erhaller 2,7 miljarder kronor i kontant vederlag och blir det nya bolagets storsta dgare med en dgarandel om 25%, allt netto
efter planerad foretridesemission i Billerud om ca 2 miljarder kronor. Aktierna i det nya bolaget har asatts ett virde om 2,6
miljarder kronor. Billerud 6vertar samtidigt skulder om 5,7 miljarder kronor hanforliga till Korsnids och Latgran. Totalt virde-
ras Korsnids dirmed till ca 11 miljarder kronor.

Transaktionen forvintas slutforas under det fjirde kvartalet 2012 och ir villkorat av sedvanligt godkinnande fran konkur-
rensmyndigheter samt av godkdnnande vid en extra bolagsstimma i Billerud som beriknas hallas i augusti 2012.

Avyttringarna av Korsnis, 75% av aktierna i Latgran Biofuel samt 5% av aktierna i Bergvik Skog har sirredovisats som av-
vecklad verksamhet i resultatrikningen med retroaktiv effekt for tidigare perioder samt i balansrikningen fran 30 juni 2012, i
enlighet med IFRS 5-Anliggningstillgingar som innehas for forsiljning och avvecklade verksamheter.

Finansiella rapporter

Resultatrékning for avvecklade verksamheter

2012 2011 2012 2011 2011
1 jan - 30 juni 1jan-30juni 1apr-30juni 1 apr-30 juni Helar
Intakter 4 621 4412 2285 2146 8 699
Rorelsens kostnader -3 850 -3 677 -1 913 -1824 -7 268
Avskrivningar -318 -310 -160 -156 -623
Ovriga intékter och kostnader 32 46 13 24 143
Rorelseresultat 485 47 225 190 951
Erhalina utdelningar 4 4 4 4 4
Férandring i verkligt varde av finansiella 9
tillgangar 20 3 7 97
Finansnetto -87 -75 -41 -34 -1568
Resultat efter finansiella poster a1 420 191 167 894
Skatt -96 -85 -54 -31 -192
Periodens resultat 315 335 137 136 702
Tillgangar och skulder som innehas for forséljning
2012 2012
30 juni 30 juni
Anlaggningstillgangar Langfristiga skulder
Immateriella anlaggningstillgangar 781 Rantebérande lan 5318
Materiella och biologiska anlaggningstill- Avsattningar 505
géngar 6306 Uppskjuten skatteskuld 1050
Finansiella tillgdngar varderade till verkligt 6873
;irtc.je \‘/i.atresult?rélsningedn — 667 Kortitistiga skulder
2
8030 Leverantdrsskulder 916
Omséttningstillgangar ?katteskulder 32
Varulager 1872  Ovriga skulder 481
Kundfordringar 811 1451
Ovriga omséttningstillgangar 162 ~ SUMMA SKULDER 8324
Likvida medel 79
2924
SUMMA TILLGANGAR 10 954
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Kassaflodesanalys for avvecklade verksamheter

2012

2011

2012

2011 2011

1jan-30juni 1jan - 30 juni 1apr-30juni 1 apr-30juni Helar

Kassaflode fran den I6pande 1 001 378 468 44 843
verksamheten

Kassaflode fran investerings- -340 -355 -248 -240 -855
verksamheten

Kassaflode fran finansierings- 163 -149 242 -96 -307
verksamheten

Periodens kassaflode 824 -126 462 -292 -319
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2012 2011 2012 2011

1 jan- 1 jan- 1 apr- 1 apr- 2011

30 juni 30 juni 30 juni 30 juni Helar

Nettoomsattning 10 9 6 5 18
Administrationskostnader -55 -46 -31 -27 -121
Ovriga rérelseintakter 0 1 0 0 2
Rorelseresultat -45 -36 -25 -22 -101
Erhallna utdelningar 3756 3483 3756 3483 3640
Resultat fran finansiella anlaggningstillgéangar 111 0 78 0 -661
Finansnetto 167 165 76 85 111
Resultat efter finansiella poster 3989 3612 3885 3546 2989
Skatt -118 -34 1 -17 -8
Periodens resultat 397 3578 3 886 3529 2981

MODERBOLAGETS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2012 2011 2011
30 juni 30 juni 31 dec
TILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgadngar 3 2 2
Finansiella anlaggningstillgangar 47 875 43 211 42 581
Kortfristiga fordringar 49 22 569
Kassa och bank 1 1 1
SUMMA TILLGANGAR 47 928 43 236 43153
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 41 163 39 304 38712
Avsattningar 31 32 32
Langfristiga skulder 6 621 3795 1828
Kortfristiga skulder 118 105 2 581
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 47 928 43 236 43153

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar och outnyttjade kreditloften uppgick per 30 juni 2012 till 2.588 Mkr
och per 31 december 2011 till 4.437 Mkr. De rintebiarande externa skulderna uppgick per samma datum till 5.543 (2.173) MKr.

Investeringar i materiella anliggningstillgdngar uppgick till 1 (1) Mkr under perioden.

Antalet aktier i Investment AB Kinnevik uppgick per den 30 juni 2012 till 277.583.190 aktier, varav 48.665.324 A-aktier
med tio roster vardera, 228.653.284 B-aktier med en rost vardera samt 264.582 C-aktier med en rost vardera. I juni omstimp-
lades 135.332 C-aktier till B-aktier, som ska tilldelas deltagarna i 2009 ars langsiktiga incitamentsprogram. Det totala antalet
roster i bolaget uppgick per 30 juni 2012 till 715.571.106 (715.171.192 exklusive 264.582 C-aktier och 135.332 B-aktier i eget
forvar). Styrelsen har bemyndigande att aterkopa maximalt 10% av samtliga aktier i bolaget. Styrelsen har inte nyttjat detta
mandat under det forsta halvaret 2012. Det finns inga utestiende konvertibler eller teckningsoptioner.
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