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BOKSLUTSKOMMUNIKE 2010

Finansiell utveckling under fjarde kvartalet

e Marknadsvirdet pa koncernens aktier och andelar
i Noterade kirninnehav uppgick per 31 december
till 50.645 MKk, vilket dr en forindring med -569"
Mkr motsvarande -1% sedan den 30 september
2010.

e Virdeforiandring av innehav inom Nya Investering-
ar uppgick till 893 (-30) Mkr, varav 246 (-29) Mkr
avsag Black Earth Farming och resterande 647 (-1)
Mkr frimst innehav inom online.

* Korsnis rorelseresultatet uppgick till 116 (242)
Mkr och rorelsemarginalen var 5,8% (12,0%).

¢ Koncernens totala intikter uppgick till 2.151
(2.131) Mkr.

e Resultat efter skatt, inklusive forindring i verkligt
varde av finansiella tillgaingar, uppgick till 445
(4.734) Mkr motsvarande 1,60 (17,07) kronor per
aktie.

Finansiell utveckling under helaret 2010

* Marknadsvirdet pa koncernens aktier och ande-
lar i Noterade kiarninnehav 6kade under aret med
12.202" Mkr motsvarande 30%.

e Korsnis rorelseresultatet 6kade med 9% till
926 (851) Mkr och rorelsemarginalen var 11,3%
(10,6%) inklusive erhallen konfliktersittning.

¢ Koncernens totala intikter okade till 8.593 (8.397)
MKr.

¢ Resultat efter skatt, inklusive forandring i verkligt
virde av finansiella tillgingar, uppgick till 13.622
(16.373) Mkr motsvarande 49,08 (61,66) kronor
per aktie.

e Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om en
utdelning om 4,50 (3,00) kronor per aktie.

¢ Kinneviks styrelse har uppdaterat bolagets finan-
siella mal vilka presenteras pa sidan 3.

" Inklusive erhalina utdelningar.

Kinneviks substansvarde 2006-2010

Proforma justerat for forvarvet av Emesco kvartal 3 2009. Siffror i Mkr.
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”DET KANNS MYCKET BRA att kunna presentera ett starkt ar for Kinnevik. Vart substansvirde ckade med 12,7 miljarder
kronor da borsvirdet pa vara innehav steg 6ver aret. Kinnevikaktien gick upp med 31% inklusive utdelning. I det fjirde kvar-
talet erholl Kinnevik aktier i CDON och virdet pa vara onoterade innehav 6kade, frimst inom online. Trots produktionsstor-
ningar i Korsnis under det fjirde kvartalet visar Korsnis 2010 ett av de hogsta rorelseresultaten nagonsin.

Telekom och mediabolagen fortsitter att vixa snabbt med hog l6nsamhet. Tele2 visade 28% 0kning, motsvarande 4 miljo-
ner, av antalet kunder i Ryssland. Millicom har EBITDA-marginaler pa 47%. MTG har tagit marknadsandelar och forsiljningen
vixer med 11% pa fri TV-marknaden i Skandinavien. Den goda utvecklingen och den starka finansiella stillningen hos bola-
gen avspeglar sig i de forslagna utdelningarna som, efter godkinnande pa stimmorna, kommer att innebira att Kinnevik far
totalt 4,2 miljarder kronor i utdelning fran Millicom, Tele2 och MTG.

Under aret har vi investerat cirka 1,4 miljarder kronor inom Nya Investeringar, framfor allt inom online och mikrofinan-
siering, for att sikra den langsiktiga tillvixten i Kinneviks portfolj. Kinnevik blev ocksa den storsta dgaren till CDON efter
utdelningen fran MTG. Under 2011 riknar vi med att 6ka investeringarna till cirka 2 miljarder kronor inom Nya Investeringar
dir vi ser starka tillvixttrender.

Kinnevik har en stark balansrikning. Vi har en relativt hog belaning mot Korsnis for att ge Kinnevik maximal avkastning.
Den noterade portfoljen ar lagt belanad for att ge oss flexibilitet att snabbt agera pa nya investeringsmojligheter bade i nya
och befintliga bolag. Efter ett mycket starkt ar foreslar styrelsen en 6kad utdelning fran 3 kronor till 4,50 kronor. Kinnevik-
aktien har haft en arlig avkastning de senaste 30 daren pa 20% och med vara innehav inom snabbvixande kommunikations-

tjdnster och intressanta tillvixtmarknader finns alla forutsittningar for att fortsatt skapa en langsiktig tillvaxt.”

Mia Brunell Livfors
VD och koncernchef

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

Totalavkastning

Kinnevikaktiens genomsnittliga arliga totalavkastning
De senaste 30 aren " 20%
De senaste 5 aren 15%
Helar 2010 31%

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

Handelser under fjarde kvartalet
I december delade MTG ut samtliga sina aktier i dotterbola-
get CDON till sina aktiedgare, varvid Kinnevik erholl aktier
till ett marknadsvirde om 416 Mkr (baserat pa genomsnitt-
ligt pris under de tre forsta handelsdagarna). Beloppet ar
redovisat under erhallna utdelningar i Kinneviks resultat-
rakning for det fjarde kvartalet. Kinnevik dger efter utdel-
ningen 20,4% av kapitalet och rosterna i CDON.
Inom Nya Investeringar har Kinnevik gjort féljande
investeringar under kvartalet:
* 30 MEUR har investerats i det europeiska onlinebolaget
Rocket Internet och dess portféljbolag.
e Kinnevik har 6kat dgandet i det lettiska pelletsbolaget
Latgran till 75% fran tidigare 51% for en kopeskilling om
7,75 MEUR.

Handelser efter rapportperiodens utgang

e I januari investerade Kinnevik 35 MEUR i Rocket Inter-
net och dess portfoljbolag.

e Styrelserna i Millicom, Tele2 och MTG har till arsstim-
morna i maj foreslagit utdelningar enligt foljande:

Kinneviks andel av féreslagna utdel-
ningar fran Noterade Karninnehav

Millicom 1,80 USD/aktie 4431
Tele2 6+21 kr/aktie 3 658
MTG 7,50 kr/aktie 101
Summa forvéntade utdelningar fran

Noterade Karninnehav 4202
Varav ordinarie utdelningar 1357
Foreslagen utdelning till Kinneviks

aktiedgare 4,50 kr/aktie 1247

) Baserat pa en vaxelkurs om 6,50 kr/USD.
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Uppdaterade finansiella mal for Kinnevik
Kinneviks styrelse har uppdaterat bolagets finansiella mal
avseende moderbolagets belaning samt utdelningspolicy.
Mailen avseende belaning i Korsnis samt avkastningskrav
har inte fordandrats.

Utdelningspolicy

Kinnevik avser att dela ut mer 4n 85% av erhallna ordinarie
utdelningar fran de noterade innehaven samma ar. Kinne-
viks malsittning att fortsatt generera en jaimn tillvaxt i arlig
utdelning till sina aktiedgare.

Mandat att aterkopa Kinneviks egna aktier kommer att
nyttjas nir den forvintade totala avkastningen till aktiedgar-
na av ett sadant program bedoms vara attraktivare dn andra
potentiella investeringar.

Balansrdkningen

Belaningen i Kinnevik skall vara ett verktyg for att uppna
maximal langsiktig avkastning for aktieigarna. De olika
malen ar:

(i) Korsnis: For att maximera avkastningen pa Kinneviks in-
vesterade kapital skall Korsnis ha en relativt hog belaning,
vilket i nuvarande marknadsklimat innebir en belining om
minst 3x EBITDA.

(i) Noterade innehav: For att ha finansiell flexibilitet i mo-
derbolaget ir malet att ha ingen eller lag belaning mot de
noterade innehaven.

Avkastningskrav

Malet ir att den genomsnittliga arliga avkastningen (IRR)
pa alla investeringar skall vara minst 15% givet nuvarande
struktur pa portfoljen.

Implikationer for 2011

Styrelsen foreslar att bolagsstimman beslutar om en utdel-
ning om 4,50 kronor per aktie, vilket innebir att den totala
utdelningen till Kinneviks aktieigare kommer att uppga till
1.247 Mkr motsvarande cirka 92% av de forvintade ordina-
rie utdelningarna fran Millicom, Tele2 och MTG.

Under 2011 foérvintas moderbolagets belaning mot note-
rade innehav uppga till mellan 0 - 5.000 Mkr. Belaningen i
Korsnis forvintas ligga 6ver 3XxEBITDA.

Styrelsen har gett ett mandat om 2.000 Mkr till Nya In-
vesteringar 2011, en 6kning med 40% jamfort med de 1.434
Mkr Kinnevik investerade under 2010.

For att styrelsen skall ha flexibilitet att Il6pande kunna
optimera kapitalstrukturen under aret, avser styrelsen att
begira att arsstimman ger ett fornyat mandat att aterkopa
bolagets egna aktier.

Finansiell dversikt

Koncernens resultat for det fjarde kvartalet
Koncernens intikter for fjirde kvartalet uppgick till 2.151
Mkr jamfort med 2.131 Mkr foregiende ar.

Koncernens rorelseresultat uppgick till 121 (238) Mkr.
Forindring i verkligt viarde av finansiella tillgangar, inklu-
sive erhallen utdelning i form av aktier i CDON, uppgick
till 347 (4.545) Mkr, varav -569 (4.542) Mkr avsag Noterade
Kirninnehav och 893 (-30) Mkr Nya Investeringar.

Resultat efter skatt uppgick till 445 (4.734) Mkr, motsva-
rande 1,60 (17,07) kronor per aktie.

Koncernens resultat for helaret
Koncernens intikter for helaret 6kade till 8.593 Mkr jamfort
med 8.397 Mkr foregaende ar.

Koncernens rorelseresultat 6kade till 889 (842) Mkr. Det
forbattrade rorelseresultatet ar hianforligt till forbattrat rorel-
seresultat inom Korsnis.

Forindring i verkligt varde av finansiella tillgangar och
erhallna utdelningar uppgick till 13.004 (15.853) Mkr, varav
12.202 (15.722) Mkr avsag Noterade Karninnehav och 734
(81) Mkr Nya Investeringar. Erhallna utdelningar uppgick
till 3.105 (1.027) Mkr varav ordinarie utdelningar 1.020
(496) MKkr.

Resultat efter skatt uppgick till 13.622 (16.373) Mkr,
motsvarande 49,08 (61,66) kronor per aktie.

Koncernens kassaflode och investeringar
Koncernens kassaflode fran den 16pande verksamheten
exklusive forandring i rorelsekapital uppgick under aret till
1.198 (1.442) Mkr. Det ligre kassaflodet forklaras fraimst av
hogre betald skatt med 288 Mkr under 2010. Rorelsekapita-
let minskade med 112 (256) MKkr. I férindringen av rorelse-
kapital ingar en positiv effekt fran reduktion av varulager
om 52 (266) MKr.

Investeringar i materiella och immateriella anliggnings-
tillgangar uppgick under perioden till 717 (653) MKr, varav
604 (640) Mkr inom Korsnis. Investeringar i aktier och
ovriga viardepapper framgar av foljande tabeller.

Likvid
1 jan-31 dec 2010 Finansiellt instrument (Mkr)
Dotterbolag
Latgran aktier 71
Ovrigt 14
85
(Ovriga aktier och virdepapper
Avito aktier 148
Bayport aktier/teckningsoptioner 313
Black Earth Farming aktier 124
Bomhus Energi aktier 115
Rocket Internet med portfdljbolag aktier/teckningsoptioner 747
Microvest Il fondandelar 9
Vosvik (Avito) kapitaltillskott 5
Sapato aktier 17
1478
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1 jan-31 dec 2009 Finansiellt instrument Likvid

Dotterbolag
Korsnés Rockhammar aktier 147
147
Ovriga aktier och virdepapper
Bayport aktier 17
Black Earth Farming aktier 5
RawAgro aktier 33
Microvest I fondandel 10
R2 International aktier 21
Metro teckningsoptioner 106
Metro férlagsbevis 168
Vosvik/Kontakt East kapitaltillskott 28
388
Genom forvarvet av Emesco AB
Tele2 aktier, 2,3% 982
MTG aktier, 5,4% 1114
Transcom aktier, 5,1% 108
Metro aktier, 2,5% 13
Metro teckningsoptioner 15
Metro férlagsbevis 9
2241

Koncernens likviditet och finansiering
Koncernens tillgingliga likvida medel, inklusive kortfristiga
placeringar och tillgingliga kreditloften, uppgick per den
31 december 2010 till 4.923 Mkr och per den 31 december
2009 till 3.942 Mkr.

Koncernens rintebirande nettoskuldsittning uppgick
per samma datum till 7.123 Mkr respektive 8.233 Mkr. Av
total nettoskuld per den 31 december 2010 utgjordes 5.575
Mkr av extern nettoskuld inom Korsnis eller med aktier i
Korsnis som sidkerhet.

Belaningsgraden inom Onoterade Kirninnehav och
Noterade Kirninnehav har utvecklats enligt graferna nedan.

Noterade Karninnehav

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

Nettoskuld i Mkr (gré stapel) och EBITDA i Mkr (réd stapel)
Linjen visar nettoskuldens storlek i fornallande till EBITDA (hdger axel)
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Under andra kvartalet triffade Kinnevik avtal om finan-
siering och forlingning av ett antal kreditramar i moderbo-
laget och i Korsnids om sammanlagt 7.450 Mkr vilka ersatt
tidigare kreditavtal om 7.060 Mkr. Efter refinansieringen
har lanen en riantesats om Stibor eller liknande basrinta
med en genomsnittlig marginal om 1,4%. Samtliga 1an har
hogst tre méanaders riantebindning. Per den 31 december
2010 uppgick genomsnittlig aterstiende 16ptid for samtliga
laneramar till 3,2 ar.

Av koncernens rintekostnader och andra finansiella
kostnader om 216 (219) Mkr uppgick rintekostnaderna till
203 (214) Mkr. Detta innebir att den genomsnittliga rinte-
satsen for aret var 2,4% (2,2%) (riknat som rintekostnader i
relation till genomsnittliga rintebdrande skulder).

Koncernens upplaning sker i huvudsak i svenska kro-
nor. Nettoflodet av utlindsk valuta, exklusive erhallna ut-
delningar, uppgar pé arsbasis till ett nettoinflode om cirka
600 MK, vilket frimst utgdrs av Korsnis forsiljning i Euro.

4 (24)
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Redovisade Verkliga Verkliga
vérden vérden vérden
2010 2010 2009 Totalavkastning
Mkr 31 dec 31 dec 31 dec 20107
Onoterade Kérninnehav
Korsnas Industri och Skog 6 891 977472 97402
Bergvik Skog ¥ 556 556 492
Réantebarande nettouppléning mot Korsnas -5 575 -5 575 -6 419
Summa Onoterade Kérninnehav 1872 4755 3813
Noterade Kérninnehav %
Millicom 24 309 24 309 20 166 30%
Tele2 18915 18915 14 932 32%
MTG 6 009 6 009 4 805 35%
CDON 420 420 -
Transcom 333 333 637 -48%
Metro aktier 285 285 243 17%
teckningsoptioner 374 374 345 8%
férlagsbevis, rantebarande (nominellt 359 Mkr) 225 268 196
Rantebarande nettoupplaning mot Noterade Karn-
innehav -1 706 -1 706 -2 001
Summa Noterade Kérninnehav 49 164 49 207 39323
Nya Investeringar
Black Earth Farming 4 824 824 595 17%
Onoterade Nya Investeringar 2550 2739 816
Rantebarande nettoupplaning mot Nya Investe-
ringar -77 =77 -117
Summa Nya Investeringar © 3297 3486 1294
Ovriga tillgéngar och skulder 65 65 399
Summa eget kapital/substansvérde 54 398 57 513 44 829
Substansvérde per aktie, kronor 207,51 161,75
Slutkurs B-aktien, kronor 137,00 107,00 31%

Inklusive erhalina och lamnade utdelningar.
Genomsnittet av marknadsvarderingar gjorda av de analytiker som aktivt féljer Kinnevik.
Motsvarande 5% av bolagets eget kapital.

& »

E-)

Marknadsvarde.

o

Teckningsoptioner i Metro véarderas till verkligt vérde och &r inkluderade i vardeférandringen fér Noterade Kéarninnehav.
For fordelning per omrade se tabell sid 12.

o
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Kinneviks proportionella andel av innehavens intdkter och rorelseresultat
Foréndring jamfort

Redovisade Proportionell andel med Jan-Dec 2009
Jan-Dec 2010 (Mkr) Kapitalandel intakter EBIT intakter EBIT intakter EBIT
Korsnéas 100,0% 8178 926 8178 926 2% 9%
Millicom 35,8% 28 245 7 505 10112 2687 16% 22%
Tele2 30,6% 39 591 6 704 12115 20561 0% 17%
MTG 20,4% 13101 1941 2673 396 5% 27%
CDON 20,4% 2210 147 451 30 27% 18%
Transcom 22,3% 5620 122 1253 27 5% -47%
Metro 46,6% 1970 52 918 24 8% E/T
Nya Investeringar - 2 862 -179 789 -2 58% E/T
Summa Kinneviks proportionella andel intékter/
rorelseresultat 36 488 6140 7% 20%

Tabellen ovan 4r en sammanstillning 6ver innehavens redovisade intikter och rorelseresultat for helaret 2010. Avyttrade verksambheter, till-
gangar som innehas for forsiljning och engangsposter har exkluderats.

Bolagens redovisade intidkter och rorelseresultat har multiplicerats med Kinneviks 4garandel vid utgiangen av redovisningsperioden
varvid Kinneviks proportionella andel av bolagens intikter och rorelseresultat framgar. Vid omrikning av intikter och rorelseresultat for de
bolag som har annan rapporteringsvaluta in svenska kronor har samma valutakurs anvints for bada aren.

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

Kinneviks portfélj 2010 Kinneviks proportionella andel av innehavens intékter och
Kinneviks bolag 6kade forsiljningen och marginalerna rorelseresultat
2010. Sett till Kinneviks proportionerliga andel av all vinst Rullande fyra kvartal. Sifror | Mks,

och forsiljning under aret 6kade intikterna med 7% till
36,5 miljarder kronor och rorelsevinsten var 6,2 miljarder 40000 = 20%

kronor, en 6kning med 20%. 30000 I i .
Millicom och Tele2 ir de tva storsta innehaven i Kin-

neviks portfolj, och trenderna inom telekom har stort 20000 — — 10%
genomslag pa Kinneviks virdetillvaxt. I Millicom stod nya

tjidnster for nidstan en fjirdedel av forsiljningen 2010. Bola- 10000 [~ 5%
gens exponering mot utvecklingsmarknader 4r ocksa viktig

for att driva tillvixten. Millicom har hela sin verksamhet 0 2 ‘ g ‘ 2 ‘ g ‘ 3 ‘ 3 ‘ 3 ‘ 3 ‘ o ‘ o ‘ o ‘ o 0%
pa utvecklingsmarknader och forsiljningen vixte bade i E E E ;; E E E ;; é E E ;;

Sydamerika och i Afrika med totalt 11% rensat for valutaef-
fekter. I Tele2 star Ryssland for ett betydande tillskott av Intkter EBIT EBIT-marginal
nya kunder och forsiljningen 6kade i Ryssland med 35%
2010 till 10.296 MKr.

Under 2010 investerade Kinnevik 1,4 miljarder kronor
i nya investeringar, frimst inom online och mikrofinansie-

ring. Syftet med de nya investeringarna ar att sikra den
langsiktiga tillvixten i Kinneviks portfolj. Totalt har Kin-
nevik investerat cirka 2,7 miljarder kronor och portfoljen
varderades vid utgangen av 2010 till 3,5 miljarder kronor
med en virdeokning frimst inom online. Dir har Kinnevik
en portfolj av bolag inriktade mot konsumentmarknaden,
bland annat Avito, som iar den storsta websidan for rad-
annonser i Ryssland och Rocket Internet som startar och
utvecklar e-handelsbolag och andra konsumentinriktade
internetbolag, som Groupon, Zalando och eDarling.

6 24)



Korsnas

Kinneviks heligda dotterbolag Korsnis dr den nist storsta
producenten i virlden av vitskekartong, den tredje storsta
producenten av white top liners (WTL) och en av de storre
producenterna av cartonboard. Foretaget har tva inte-
grerade anldggningar i Gavle och Frovi for kartong- och
pappersproduktion samt tillverkar CTMP massa for internt
bruk vid anliggningen i Rockhammar. Med sin langa och
gedigna erfarenhet, omfattande kompetens och avancerad
teknologi skapar Korsnis forutsittningar for att mota sina
kunders hoga krav. Korsnis Skog har ansvar for inkop av
skogsravara till Korsnis Industri samt bedriver dven extern
forsiljning av framst sagtimmer. Korsnis dger dven 5% av
aktierna i Bergvik Skog AB.

jan-dec okt-dec
Nyckeltal (Mkr) 2010 2009 2010 2009
Korsnés Industri
Intakter 7148 7098 1751 1757
Rdrelseresultat efter avskrivningar 879 826 105 231
Rdérelsemarginal 12,3% 11,6% 6,0% 13,1%
Korsnds Skog
Intakter 1030 941 247 264
Rorelseresultat efter avskrivningar 47 25 11 11
Korsndskoncernen
Intakter 8178 8039 1998 2021
Rdrelseresultat efter avskrivningar 926 851 116 242
Rdrelsemarginal 11,3% 10,6% 58% 12,0%
Avkastning pa operativt kapital 11,9% 10,8% 59% 12,5%
Operativt kassaflode i sammandrag
Rdrelseresultat fére avskrivningar 15628 1462 269 394
Forandring i rérelsekapital 113 337 91 81
;(:;sha;tége fran den lopande verk- 1314 1798 204 474
l[ﬂl\ézs;gg?gar i materiella anlaggnings- 604 740 233 208
Produktion, tusentals ton 1019 1025 243 261
Leveranser, tusentals ton 1021 1034 241 253

Korsnis rorelseresultat uppgick till 926 Mkr for heldret
2010, en uppgang med 9% fran 851 Mkr 2009. I resultatet
ingar konfliktersittning fran Svenskt Niringsliv med 84
Mkr. Resultatokningen forklaras huvudsakligen av hojda
forsiljningspriser i lokala valutor, hogre produktion och
hogre leveranser (strejkeffekter bortriknade) vilket mot-
verkats av en stiarkt valutakurs samt hogre energikostnader.
Rorelseresultatet for arets fjiarde kvartal uppgick till 116
MKr att jamfora med 242 Mkr fjarde kvartalet foregaende
ar. Forklaringen till det forsimrade resultatet 4r i huvudsak
lagre produktions- och leveransvolymer till f6ljd av produk-
tionsstorningar (se vidare under Produktion nedan) samt
kostnadsokningar for ved och energi. Hojda forsiljningspri-
ser har bidragit positivt.

DY 4
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Forklaringsposterna framgar av foljande tabell.

Forklaringsposter till fordndringar i rorelse-

resultat (Mkr) jan-dec okt-dec

Rorelseresultat 2009 851 242
Leverans- och produktionsvolymer samt

forandrad produktmix 21 -44
Kostnadsférandring kemikalier 35 -10
Kostnadsférandring massaved och extern massa’ 3 -17
Kostnadsférandring energi -80 -45
Forsaljningspriser inklusive valutaeffekter 15 40
Féréandring fasta kostnader -18 -43
Erhallen konfliktersattning 84 -
Ovrigt 10 -7
Rorelseresultat 2010 926 116

") Inkluderar lagre kostnad fér CTMP massa till f6lid av férvérvet av Rockhammar.

Marknad

Under 2010 har efterfragan pa papper och kartong starkts
vasentligt jamfort med 2009. Under hosten har efterfragan
planat ut och nirmat sig ett normallige.

Virldsmarknaden for vitskekartong okar normalt med
2-3% arligen, men tillvixten for 2010 bedoms ha uppgatt till
cirka 6% och med tvasiffriga procenttal for Asien. Korsnis
leveranser av vitskekartong under 2010 har foljt produk-
tionskapaciteten. Prishojningar har skett i enlighet med de
flerarsavtal Korsnids har med ett antal kunder om leverans
av vatskekartong.

Inom cartonboard har leveranserna trots fortsatt hard
konkurrens 6kat med 12% jamfort med 2009 pa en kar-
tongmarknad som i Europa bedéms ha 6kat med cirka 9%.
Prishojningar har genomforts vid tva tillfallen under aret.
Leveranser av kartong med vit baksida, Korsnis White, har
i enlighet med bolagets malsittning ckat med hela 22%.

Marknaden fér White Top Liner (WTL) 6kade med cirka
1% under 2010. Trots den relativt laga marknadstillvixten
har efterfrigan varit storre 4n utbudet och som ett resultat
har Korsnis hojt priserna tre ganger under 2010. Korsnis
leveranser av WTL har minskat nagot under éret till forméan
for andra mer lIonsamma produkter. Leveranser av bestru-
ken WTL har dock okat i linje med bolagets langsiktiga
strategi.

Korsnés Industris forsaljningsvolym
fordelat per produktgrupp januari-december 2010

Siffror inom parentes anger motsvarande period foregaende &r.
[l Vétskekartong 67% (66%)
B WTL 14% (15%)
Cartonboard 13% (12%)
Séck- och kraftpapper 6% (7%)
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Efterfragan pa sick- och kraftpapper har varit stark
under hela 2010 och Korsnis har hojt priserna vid tva
tillfallen. Marknaden for vitt papper, vilket 4r det segment
Korsnis sedan ett par ar tillbaka fokuserar pa, befinner
sig i en relativt bra balans mellan utbud och efterfragan.
Korsnis forsiljning av vitt papper 6kade nagot under 2010,
medan den totala volymen sick- och kraftpapper minskade
nagot som en foljd av forlorade volymer pa brunt papper i
samband med strejken i april.

Effekterna fran under aret genomforda prishojningar
har motverkats av den starkta kronkursen inom de pro-
duktomraden dir fakturering sker i annan valuta in
svenska kronor.

Produktion

Under fjarde kvartalet har Korsnis leveranser paverkats
negativt av produktionsproblem vid anliggningen i Givle i
samband med igangkorning efter det arliga underhallsstop-
pet i oktober samt en brand i en kraftcentral i december.
Det sammanlagda produktionsbortfallet till f6ljd av produk-
tionsstorningarna uppgick till cirka 21 Kton. Problemen har
analyserats och atgirder har vidtagits for att storningarna
inte ska upprepas.

I april var Korsnis Givle och fem andra svenska pap-
persbruk uttagna i strejk utlyst av Svenska Pappersindustri-
arbetareforbundet, vilket innebar ett produktionsbortfall
om cirka 24 Kton. De direkta ekonomiska konsekven-
serna av strejken kompenserades enligt beslut av Svenskt
Niringsliv. Korsnis erholl 84 Mkr i kompensation som
utbetalades i borjan av oktober och inkluderades i rorelse-
resultatet for det andra kvartalet.

Strejken under det andra kvartalet och produktionsstor-
ningar under bade det forsta och fjarde kvartalet innebir
att leveransvolymen for aret inte dterspeglar efterfragedk-
ningen jamfort med féregaende ar.

Massavedspriserna har i Korsnis upptagningsomrade
under 2010 hojts med 25 kr/m3fub i januari och fran den
14 maj med 30 kr/m3fub fér barrmassaved och 25 kr/
m3fub for 16vmassaved. Fran den 1 januari 2011 hojdes
priserna med ytterligare 10-30 kr/m3fub beroende pa
sortiment och upptagningsomrade. Prishdjningarna pa mas-
saved far en negativ paverkan pa Korsnis rorelseresultat
med cirka 3-6 manaders efterslipning. Efter den senaste
prishdjningen ir massavedpriserna strax under prisnivan
som radde fore finanskrisen 2008.

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

Fordelning av rorelsekostnader januari-december 2010

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

[l Massaved och extern massa
33% (35%)

I Personal 18% (20%)
Kemikalier 18% (19%)

Ovriga rérliga och fasta
kostnader 19% (16%)

Energi 12% (10%)

Investeringar och underhallsstopp

I mars tecknade Korsnis avtal med Givle Kommun om
investering i Bomhus Energi AB ("Bomhus”), ett gemen-
samigt bolag som skall uppfora en ny bioenergianliggning
pa Korsnis industriomrade i Givle. Syftet med den nya
bioenergianliggningen ir att fran 2013 sikra leverans av
miljévinlig el och anga till Korsnisfabriken samt fjarrvirme
till Giavle Energis kunder. Arbetet med investeringen 16per
enligt plan och samtliga huvudkomponenter 4r upphand-
lade inom projektets budgetramar. For Korsnis kommer
investeringen i 50% av aktier och forlagslan i Bomhus att
uppga till cirka 320 Mkr, varav 115 MKkr utbetalats under
2010. I tillagg till investeringen i Bomhus kommer Korsnis
att gora ytterligare energiinvesteringar om cirka 145 Mkr

i befintlig anliggning for leverans av spillviarme till Gavle
Energi AB, varav 66 Mkr utbetalats under 2010.

I maj driftsattes en ny indunstningsanliggning for mas-
sabruket i Givle. Investeringen uppgick till totalt cirka 550
Mkr varav 190 Mkr har paverkat kassaflodet under 2010.
Den nya indunstningsanliggningen forvintas reducera
Korsnis oljeforbrukning med cirka 19.000 m3 per ar, och
diarmed leda till minskade energikostnader.

1 samband med det arliga underhallsstoppet vid anligg-
ningen i Gavle i oktober genomférdes en ombyggnad av
utskotts- och bakvattensystemet pa pappersmaskin 5 for
cirka 75 Mkr. Ombyggnaden forvintas forbittra produkt-
kvaliteten, oka effektiviteten och minska utslipp till vatten.

Under fjiarde kvartalet har beslut fattats att installera en
tredje arkmaskin i Frovi for cirka 30 Mkr. Drifttagandet dr
planerat till oktober 2011.

Underhallsstopp vid anliggningarna i Gavle och Frovi
framgar av nedanstaende tabell. De kvartalsmissiga skill-
naderna jamfoért med underhallsstoppen 2009 har lett till
hogre underhallskostnader och storre produktionsbortfall
fran planerade underhallsstopp under fjarde kvartalet jam-
fort med motsvarande kvartal 2009.

Genomférda samt planerade

underhallsstopp 2011 2010 2009

Korsnés Gavle Kv4:9dygn Kv2:2dygn Kv2:9dygn
Kv 4: 9 dygn Kv 4: 4 dygn

Korsnés Frovi Kv2:8dygn Kv2:11dygn Kv2:2dygn

Kv 3: 2 dygn
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Kinneviks dagarandelar
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Verkliga vérden Total-

Andel Andel 31 dec 31 dec avkastning
Bolag A-aktier B-aktier kapital %  roster % 2010 2009 2010
Millicom 37 835 438 35,8 35,8 24 309 20 166 30%
Tele2 18 507 492 116 988 645 30,6 47,8 18 915 14 932 32%
MTG 5199 491 8 304 365 20,4 47,8 6 009 4805 35%
CDON 13 503 856 20,4 20,4 420 - -
Transcom 16 339 448 22,3 44,5 333 637 -48%
Metro aktier 112122875 133 798 591 46,6 42,4 285 243 17%
Metro teckningsoptioner, 717 715 821 st 374 345 8%
Totalt 50 645 41128
" Inklusive erhalina utdelningar.
Millicom
Millicom erbjuder prisvirda och littillgdngliga forbetalda —— B-Akten Omsat antal aktier 1000-tal
mobiltelefonitjanster i 13 linder i Latinamerika och Afrika. 800 T OsesemA

jan-dec okt-dec Zzz A I/\'\ /\ NN

Nyckeltal (MUSD) 2010 2009 2010 2009" 500 / h ’ \V. A‘V//
Intakter 3920 3373 1069 972 100 / \ /‘l
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 1841 1 545 497 458 /\_‘ / \
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 1 042 851 281 243 300 V 174
Nettoresultat 1652% 8512 157 4542 L\/\/\ ”-M-/ w4000
Antal mobilabonnenter (miljoner) 38.6 33.9 200 12000

" Pro forma inklusive full konsolidering av Honduras.
2 Inklusive vinst for avyttrade verksamheter om 289 MUSD.
9 Inkluderar omvardering av tidigare innehav om 1.060 MUSD.

Millicoms strategi fortsitter att generera goda resultat i det
fjarde kvartalet 2010 med 1.069 MUSD i forsiljning, 497
MUSD i EBITDA och en EBITDA-marginal pa 46.5%.
Millicoms forsiljning visade en tvasiffrig tillvixt i samtliga
fyra kvartal 2010. I Afrika 6kade forsiljningen med 12% i
lokal valuta i det fjarde kvartalet, vilket var nagot ligre an
tidigare kvartal eftersom nedgangen i marknadspriserna har
accelererat i slutet av perioden. I Centralamerika 6kade for-
saljningstillvixten kvartal for kvartal och ir nu ater positiv.

Millicom fokuserar pa kunder i det hogre segmentet
samt pa att stabilisera ARPU som en del i strategin att
skapa virde. Hilften av alla nya kunder i Latinamerika var
3G kunder 2010 och dessa genererar ett hogt ARPU.

Millicoms malsittning ir att forsiljningstillvixten skall
vara cirka 10% i lokal valuta pa mediumlang sikt och fore-
taget fortsitter att investera i sitt varumirke och sina nya
produkter och tjinster som anpassas till kundernas behov.

Value-added services (VAS) star redan for knappt en
fjardedel av forsiljningen och tillsammans utgér de den
snabbast vixande tjinsten.
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Millicom gjorde fortsatta framsteg i det fjirde kvartalet
med en rad strategiska mal. For att optimera balansrikning-
en triffade Millicom i december tva avtal med Helios Tower
Africa. Cirka tva tredjedelar av foretagets master i Afrika
skall vara utlagda pa entreprenad till slutet av 2011, vilket
skapar ett virde om 400 MUSD genom att frigora likvida
medel och eget kapital samt framtida besparingar och ger
Millicom mojlighet att fokusera pa de omraden dir foreta-
get kan differentiera sig mot sina konkurrenter.

Millicoms styrelse foreslar en ordinarie utdelning om
1,80 USD per aktie 2010 vilket utgor en 6kning pa 29%.
Millcom avser ocksa att ateruppta sitt aterkopsprogram
2011 och styrelsen har gett mandat till ett nytt aterkopspro-
gram pa upp till 300 MUSD som kan genomforas innan
nista arsstimma i maj.
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Tele2

Tele2 erbjuder produkter och tjdnster inom fast och mobil
telefoni, bredband, datanit och kabel-TV med geografiskt
fokus pa Ryssland, Osteuropa och Norden.

g
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Modern Times Group MTG

MTG ir ett internationellt medieforetag med den nist stors-
ta geografiska spridningen av radio- och TV-verksamhet

i Europa. MTGs fri- och betal-TV-kanaler nar mer in 125
miljoner médnniskor i 31 linder.

jan-dec okt-dec jan-dec okt-dec
Nyckeltal (Mkr) 2010 2009 2010 2009 Nyckeltal (Mkr) 2010 2009 2010 2009
Intakter 40164 39436 10109 9 953 Intékter 13101 12427 3618 3461
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 10284 9394 2488 2263 Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT)Y 2 355 -1 553 746 -2 678
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 7088 5736 1356 1311 Nettoresultat 3541 -2008 2359 -2845

Nettoresultat 6928 4709 1503 1104
Antal kunder (miljoner) 30,9 26,6
B-Aktien ‘Omsatt antal aktier 1000-tal
‘OMX Stockholm PI
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Under 2010 6kade Tele2s intikter med 2% till 40,2 miljarder
kronor, medan EBITDA-marginalen 6kade till 26% (24%).
Justerat for valutarorelser 6kade intikterna med 6%. Tele2
Ryssland passerade 18 miljoners-strecket avseende antalet
kunder och de nya regionerna borjade na 1onsamhet.

Tele2s mer virdeinriktade kunder drog fordel av till-
gangen pa prisvirda smarta telefoner. Bolaget forbattrade
sin mobiltelefonportfolj i Sverige for den nya massmark-
naden. Tele2 forviarvade BBned i Nederlinderna, vilket
kommer att stirka foretagets position och visar bolagets
engagemang som en serios och langsiktig aktor pa den
nederlindska marknaden.

Tele2 Kroatien nadde ett nollresultat pa EBITDA-niva.
En annan viktig milstolpe som passerades under 2010 var
30 miljoner kunder och den totala kundbasen vixte med
16%.

Tele2 lanserade 4G mobilnit i Stockholm, Goteborg,
Malmoé och Karlskrona under det fjirde kvartalet. Det nya
snabbare nitet erbjuder hastigheter upp till 80 Mbit/s vilket
ar 10 ganger snabbare 4n dagens turbo-3G-niit.

Styrelsen for Tele2 har beslutat att till arsstimman i maj
2011 rekommendera en total utdelning om 27,00 (5,85)
kronor per aktie, bestiende av en ordinarie utdelning om
6,00 (3,85) kronor och en extra utdelning om 21,00 (2,00)
kronor.

" Inklusive nettovinst fran utdelningen av CDON Group, resultatandelar fran intresse-
bolag samt poster av engéngskaraktar

— B-Aktien Omsatt antal aktier 1000-tal
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MTG genererade en forsiljningstillvixt pa 12% exklusive
valutakurseffekter under helaret 2010, som en foljd av
tillvaxt pa reklammarknaderna, fortsatt 6kade reklammark-
nadsandelar och ett nettointag av abonnenter. Rorelseresul-
tatet vixte med 27% for helaret exklusive resultatandelar
fran intressebolag och poster av engangskaraktir under
2009, med en Okad rorelsemarginal pa 15%.

MTG fortsitter att dra nytta av sin balanserade mix av
reklam- och abonnemangsintikter och de synergier som
uppkommer av att vara en integrerad fri- och betal-TV-ope-
rator med Europas storsta geografiska spridning.

De skandinaviska reklammarknaderna har uppvisat
en god utveckling under aret, med stigande volymer och
priser, och MTG Okade ocksa sin forsiljning exklusive va-
lutakurseffekter pa tillvixtmarknaderna, dir marknadsater-
himtningen fortfarande sker i ett lingsammare tempo.

MTG har selektivt investerat i program och i tjinster
inom video-on-demand, HD och 3D.

I december delade MTG ut samtliga aktier i dotterbola-
get CDON till aktieigarna. MTGs aktieidgare erholl en aktie
i CDON for varje 4gd A- och/eller B-aktie i MTG. Innan ut-
delningen genomférdes hade CDON utfirdat en konvertibel
skuldforbindelse om 250 Mkr som i sin helhet tecknats av
MTG. Skuldfoérbindelsen kan konverteras till aktier i CDON
mellan den 15 juni 2012 och den 1 december 2015.

Styrelsen for MTG foreslar en utdelning pa 7,50 (5,50)
kronor per aktie till arets stimma.
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CDON

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

jan-dec okt-dec
Nyckeltal (Mkr) 2010 2009 2010 2009
Intakter 2210 1746 769 615
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 147 125 38 51
Nettoresultat 90 80 26 35

CDON Groups aktier noterades pa Nasdaq OMX Stockholm
under symbolen "CDON” med forsta handelsdag den 15
december 2010.

I det fjarde kvartalet och for helaret 2010 redovisade
CDON en forsiljningstillvaxt pa mer in 25% och omsitt-
ningen for 2010 6versteg 2 miljarder kronor. Samtliga
segment genererade en sund tillvixt och var lonsamma.
Forsiljningen inom segmentet Mode mer dn fordubblades
jamfort med foregaende ar.

Metro

Metro 4r virldens storsta internationella dagstidning och
publiceras i 6ver 100 storre stider i 19 ldnder runt om i
Europa, Nord- och Sydamerika samt Asien. Metro lockar en
lasekrets om nistan 17 miljoner dagliga ldsare.

jan-dec okt-dec
Nyckeltal (MEur) 2010 2009 2010 2009
Intakter 222,5 206,8 70,5 61,5
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 12,17 -10,3 9,8" 9,4
Nettoresultat 4,00 -21,6 8,3" 59

U Inkluderar positiv effekt om 6,1 MEuro avseende omvéardering av innehav i Mexiko.

e B-Aktien Omsatt antal aktier 1000-tal
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Metros resultatforbittring fortsatte 2010 till foljd av fortsatta
kostnadsnedskirningar och en vindning i annonskonjunk-
turen i manga av Metros marknader. Rorelseresultatet blev
12 MEUR. Verksamheterna i Sverige, Kanada, Hongkong,
Ryssland och Latinamerika hade hog forsiljningstillvixt och
alla dotterbolag med undantag for Frankrike var lonsamma
under aret.

1 december annonserade Metro att bolaget salt sin verk-
samhet i Sydkorea samtidigt som man slutit ett franchiseav-
tal med de nya dgarna.

g
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Transcom

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

jan-dec okt-dec
Nyckeltal (MEur) 2010 2009 2010 2009
Intékter 589,1 560,2 148,7 1453
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) -6,5 24,3  -191 3,1
Nettoresultat -8,0 20,6 -17,0 3,1

e B-Aktien Omsatt antal aktier 1000-tal

e OMX Stockholm PI
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Transcoms intikter uppgick till 589,1 MEUR 2010, en
o6kning med 5% jamfort med 2009. Intikterna okade i alla
regioner med undantag for den s6dra regionen dir Frank-
rike paverkade negativt. Rorelseresultatet 2010 uppgick till
-6,5 MEUR till f6ljd av omstruktureringskostnader i frimst
Frankrike.

Transcom har beslutat att avyttra tva av bolagets call-
centers i Frankrike. Transaktionen, som ingar i rikenska-
perna for 2010, resulterade i kostnader om 19,4 MEUR.
Transaktionen kommer att innebéra att forlusterna i Frank-
rike minskar.

Transcom fortsitter att fokusera pa att omstrukturera
bolaget med prioritet pa foljande tre omraden: tillvaxt,
omstrukturering av de enheter som inte redovisar tillfreds-
stillande lonsamhet samt lansering av ett uppgraderat IT-
och teknikstdd. Avyttringarna i Frankrike ar ett viktigt steg i
denna process. Bolaget kommer ocksa att fortsitta adres-
sera problemen med 6verkapacitet i Nordamerika.
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Ny Tovoesteringar

Uppskattade

Andel kapital Redovisade varden verkliga véarden
Bolag/omrade och roster Antal aktier 31 dec 2010 (Mkr) 31 dec 2010 (Mkr)
Jordbruk
Black Earth Farming 25% 31 087 097 824 824
Rolnyvik 100% 197 250
RawAgro 30% 21 21
Summa Jordbruk 1042 1095
Fornyelsebar energi
Latgran 75% 1283 259
Vireo Energy 75% 8 8
Summa Forenyelsebar energi 131 267
Online
Rocket Internet med portféljpolag 1407 1407
Avito (direkt och via Vosvik) 56% 274 274
Ovriga onlineinvesteringar 95 95
Summa Online 1776 1776
Mikrofinansiering
Bayport 37% 332 332
Microvest 17% 16 16
Summa Mikrofinansiering 348 348
Summa Nya Investeringar 3297 3486

Inom Nya Investeringar investerar Kinnevik i ett tidigt ske-
de inom sektorer och marknader som forvintas ha en hog
tillvixtpotential. Hittills gjorda investeringar finns frimst
inom tillvixtmarknader dir Kinnevik har en lang tradition
och en stark plattform eller inom nya tillvixtomraden i mer
mogna marknader. Kinneviks nya investeringar ska ha en
betydande marknadspotential pa sikt och investeringarna
maste ha forutsittningar att vixa genom marknadstillvixt
och skalbarhet. Kinnevik investerar i ett tidigt skede, ofta
redan i en uppstartsfas, och ir en aktiv dgare. Investering-
arna inriktas pa foljande fyra omraden: jordbruk, fornyelse-
bar energi, online och mikrofinansiering.

Rorelseresultatet inom Nya Investeringar uppgick under
aret till 10 (39) Mkr, varav 16 (12) Mkr avsag Rolnyvik, 54
(36) Mkr Latgran och -43 (-8) Mkr Relevant Traffic (av arets
resultat avser 34 Mkr goodwillnedskrivning). Forindring i
verkligt virde av finansiella tillgangar uppgick till 734 (81)
Mkr, dir 105 (119) Mkr avsag Black Earth Farming, 645 (0)
Mkr Rocket Internet med portféljbolag och -2 (-36) Mkr
avsag Vosvik/Yellow Pages (tidigare Kontakt East). Virde-
forandringen av Rocket Internet med portfoljbolag hanfor
sig framst till aktieinnehavet i Groupon, ett bolag som Kin-
nevik dger strax over 1%.

Jordbruk

Kinneviks investeringar inom jordbruk omfattar 25% av ak-
tierna i Black Earth Farming, det heligda bolaget Rolnyvik i
Polen samt 30% i det ukrainska jordbruksbolaget RawAgro.
Nuvarande fokus inom jordbruk éir att fortsitta expan-
dera inom mindre utvecklade omraden dir storre arealer
kan forvirvas till relativt laga priser och utvecklas for att na

en hogre produktivitet.

Black Earth Farming, vars aktie 4r noterad pa NASDAQ
OMX Stockholm, ir ett ledande jordbruksbolag med verk-
samhet i Ryssland. Bolaget forvirvar och brukar jordbruks-
mark i den bordiga Svarta Jorden-regionen i sydvistra
Ryssland. Huvuddelen av marken har vid tilltridet legat i
trida. Omfattande investeringar i maskiner med pafdljande
arbetsinsats krivs for att mojliggora ett effektivt jordbruk.
Potentialen 4r hog da de stora landarealerna medger en
effektiv och storskalig produktion. Per den 30 september
2010 kontrollerade Black Earth Farming 328.000 hektar
mark, varav 241.000 hektar dir dgarregistreringen var
slutford.

Bolaget skordade under 2010 cirka 200.000 hektar. Pa
grund av viarmebolja och torka i Ryssland under sommaren
blev skordeutfallet visentligt ligre 4n foregidende ar. Totalt
skordades 231.000 ton grodor, vilket resulterade i ett ge-
nomsnittligt skordeutfall om 1,3 ton per hektar att jamfora
med 2,9 ton per hektar 2009. Den extrema viderleken re-
sulterade i generellt laga skordar i hela Ryssland vilket har
lett till kraftiga prisokningar pa spannmal under det sista
halvaret. Ryssland inférde i mitten av augusti exportforbud
av vete.

Black Earth Farming har under 2010 fortsatt arbetet
med att effektivisera produktionen och sinka administra-
tionskostnaderna. Bolaget rapporterade 21% ligre adminis-
trationskostnader under arets nio forsta manader jamfort
med motsvarande period foregaende ar.

Under forsta halvaret kopte Kinnevik aktier i Black
Earth Farming pa marknaden for 124 Mkr, motsvarande
3,9% av bolagets kapital.
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Nys Tovesteringen i

Kinneviks heligda jordbruksbolag Rolnyvik driver gar-
darna Barciany och Podlawki med en total areal om 6.705
hektar.

Aven i Polen blev skordeutfallet lidgre 4n tidigare ar pa
grund av ogynnsam viderlek. Resultatmissigt har den lagre
skorden kompenserats av prishojningar pa spannmal. I lik-
het med tidigare ar har en stor del av 2010 ars skord lagrats
for forsiljning under inledningen av 2011.

RawAgro kontrollerar cirka 14.000 hektar arrenderad
jordbruksmark i Ukraina.

Fornyelsebar energi

Kinneviks investeringar inom fornyelsebar energi omfat-
tar 75% av aktierna i Latgran, samt 75% av aktierna i Vireo
Energy. Under det fjirde kvartalet kopte Kinnevik 24% av
aktierna i Latgran fran bolagets andra delidgare for 7.75
MEUR.

Latgran jan-dec okt-dec
Mkr 2010 2009 2010 2009
Intékter 299 265 92 94
Rorelseresultat efter avskrivningar 54 36 17 15
Leveranser, tusentals ton 237 197 74 71
Produktion, tusentals ton 239 213 66 59

Latgran bedriver produktion av pellets fran skogsra-
vara vid bolagets tvd produktionsanliggningar i Lettland.
All produktion exporteras till ett flertal storre industriella
kunder i Skandinavien och 6vriga norra Europa. Efterfragan
pa pellets har varit fortsatt god under aret och bolaget har
tecknat ett antal nya flerirskontrakt med existerande och
nya kunder om leveranser av pellets. Den 6kade produk-
tionen och stabila ravarukostnader har lett till en forbittrad
lonsamhet. Latgrans rorelsemarginal uppgick till 18,1% for
2010 att jamfora med 13,7% 2009.

Projektet att uppfora en tredje pelletsfabrik i sydostra
Lettland for cirka 14 MEUR l6per enligt plan. Fabriken
kommer att ha en planerad arsproduktion om cirka 140
Kton fran att den tas i drift under andra halvaret 2011.

Vireo Energy startade i juni verksamhet med syfte att
bygga, dga och driva anliggningar som producerar energi
fran fornybara killor med geografiskt fokus pa Osteuropa.
Initialt fokuserar bolaget pa att starta projekt for att ut-
vinna energi fran avfallsanliggningar i Polen. Under fjirde
kvartalet tecknades kontrakt om utvinning av biogas med
ett antal avfallsanliggningar. Vireo kommer under 2011 att
investera i dessa anldggningar och paborja forsiljning av
energi.

Online

Konsumentrelaterade onlinetjinster vixer kraftigt och Kin-
nevik soker olika investeringar som gynnas av att en allt
storre del av hushallens tid och budget liggs online. Hu-
vudfokus dr konsumentnira tjanster med relativt beprévade
affirsmodeller. Kinneviks frimsta investeringar inom online
utgors av investeringar i det tyska bolaget Rocket Internet

och dess portfoljpolag, samt Avito.

Rocket Internet dger en portfolj med olika e-handelsbo-
lag och andra konsumentinriktade onlinebolag, inklusive e-
handelsplatsen Zalando som bedriver nithandel med fokus
pa skor och mode, Groupon som erbjuder grupprabatter,
datingsiten e-Darling som arbetar med profilmatchning,
samt prisjaimforelsesiten R2.

Expansionen inom konsumentrelaterade internettjins-
ter ar kapitalkrivande och konkurrensen pa marknaden ar
hard men samtidigt dr tillvixtpotentialen stor.

Avito.ru dr den ledande onlinetjinsten for radannonser
(classifieds) i Ryssland med drygt 2 miljon nya annonser i
manaden och fler 4n 11 miljoner manatliga unika besokare.
Tillvixten dr stark och bolaget har under 2010 fortsatt att
investera for att ytterligare stirka sin ledande position.
Intikterna kommer framst fran reklamforsiljning pa webb-
platsen.

Under 2010 har Kinnevik investerat sammanlagt 917
Mkr inom online, varav 281 Mkr under det fjirde kvartalet.

Mikrofinansiering

Pa samma sitt som telekom har utvecklats starkt i tillvixt-

marknader genom innovativa produkter och distributions-
sitt soker Kinnevik investeringsmojligheter i mikrofinans-

sektorn. Hittills 4r investeringen i Bayport den klart storsta
investeringen i sektorn men Kinnevik letar aktivt efter nya
investeringsmajligheter.

Bayport erbjuder mikrokrediter och finansiella tjanster
i Ghana, Uganda, Zambia, Tanzania och Botswana. Ghana
och Zambia ir de storsta marknaderna, medan 4ven Gvriga
linder uppvisar snabb tillvixt. Bayport grundades 2002 och
har vuxit under 16nsambhet till ett ledande afrikanskt mikro-
kreditforetag. Antalet kunder uppgar till cirka 250.000 och
produktportfoljen utokas stindigt, framfor allt med lan med
lingre 16ptid. Lanen anvinds framst for att finansiera storre
engangsutgifter sisom skolavgifter, investeringar i jordbruk
eller for att starta mindre foretag.

Under 2010 har Kinnevik investerat sammanlagt 43
MUSD i Bayport varvid dgandet okat till 37% fran tidigare
7% efter full utspiadning. Kinneviks investering resulte-
rade i att Bayport kunde aterbetala den forvirvsfacilitet
som finansierade ledningens utkop av bolaget 2007 samt
att bolaget kunde hoja sin kapitalbas i syfte att stirka sin
finansiella stillning och mojliggora fortsatt tillviaxt. Under
fjarde kvartalet omfinansierade Bayport utestaende obliga-
tionslan i moderbolaget med ett nytt obligationslan om 700
Mkr utgivet pa den svenska marknaden, vilket kommer att
leda till sinkta rintekostnader for bolaget. Det nya lanet
har en 16ptid om fem ar.

Microvest II 4r en fond som har fokus pa aktieinveste-
ringar i mikrofinansbolag i utvecklingslinder. Fonden har i
dagsliget fyra investeringar, tva i Indien samt en i vardera
Paraguay och Peru.
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Moderbolag och ovrigt

Administrationskostnaderna inom moderbolaget och kon-
cernens Ovriga bolag uppgick till netto -67 (-47) Mkr efter
fakturering for utférda 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 heldgda 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 viardeforindringar i aktieportfoljen, forindringar i
marknadsrintor, valutarisker samt likviditets- och refinan-
sieringsrisk.

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

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

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

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

Nya redovisningsprinciper 2010

Foljande standarder och forindringar i standarder tillampas
fran den 1 januari 2010:

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

— Andringar i TAS 27R medfor att férindringar i igarandelar
i ett dotterbolag, dir majoritetsigaren inte tappar bestim-
mande inflytande, redovisas som eget kapitaltransaktioner.
Tidigare har sidana transaktioner redovisats som goodwill.

Utdelning
Styrelsen foreslar att arsstimman beslutar om en kontantut-
delning om 4,50 (3,00) kronor per aktie.

Kinneviks arsstamma 2011
Arsstimman kommer att hallas i Stockholm mandagen den
16 maj 2011 klockan 10.00 pa Hotell Rival, Mariatorget 3.
Aktiedgare som Onskar fa ett drende behandlat pa ars-
stimman skall inkomma med skriftligt forslag till arsstam-
ma@kinnevik.se, eller till Company Secretary, Investment
AB Kinnevik, Box 2094, 103 13 Stockholm, senast sju
veckor fore arsstimman, for att garantera att irendet kan
inkluderas i kallelsen till arsstimman. Ytterligare infor-
mation om hur och nir registrering skall ske kommer att
offentliggoras fore arsstimman.

Valberedning infor arsstamma 2011
I enlighet med beslut vid arsstimman 2010 har Cristina
Stenbeck sammankallat en valberedning bestiende av leda-
moter som representerar de storsta aktiedgarna i Kinnevik.
Valberedningen bestar av Cristina Stenbeck, Ramsay Brufer
som foretriadare for Alecta, Henry Guy som foretridare for
Verdere S.a.r.l. med flera aktieigare, Edvard von Horn som
foretradare for familjen von Horn samt Wilhelm Klingspor
som foretridare for familjen Klingspor.

Information om valberedningens arbete finns pa Kin-
neviks hemsida www.kinnevik.se.

Ny rapportstruktur 2011

Kinnevik kommer fran forsta kvartalet 2011 att indra
rapportstrukturen varvid innehaven kommer att delas in i
foljande sektorer: telekom och tjanster, media, papper och
kartong, online, mikrofinansering, jordbruk och bioenergi.
Redovisningssegmenten kommer att utgoras av papper och
kartong (Korsnis), 6vriga rorelsedrivande dotterbolag (tidi-
gare del av Nya Investeringar) samt Moderbolag och 6vrigt.

Finansiella rapporter

Arsredovisningen for 2010 kommer att offentliggéras pa
bolagets hemsida den 4 april 2011.

Datum for 2011 ars finansiella rapporter:

20 April Delarsrapport januari-mars

21 Juli Delarsrapport januari-juni

20 Oktober Delarsrapport januari-september

Stockholm den 16 februari 2011
Styrelsen

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 offentliggérande den 16 februari
2011 klockan 8.00 (CET).
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Granskningsrapport

Vi har utfort en 6versiktlig granskning av bokslutskommu-
nikén for Investment AB Kinnevik for perioden 1 januari

— 31 december 2010. Det ir styrelsen och verkstillande
direktoren som har ansvaret for att uppritta och presen-
tera denna bokslutskommuniké i enlighet med IAS 34 och
Arsredovisningslagen. Vart ansvar ir att uttala en slutsats
om denna bokslutskommuniké grundad pa var oversiktliga
granskning.

Vi har utfort var 6versiktliga granskning i enlighet med
Standard for oversiktlig granskning SOG 2410 ”Oversiktlig
granskning av finansiell delarsinformation utférd av fore-
tagets valda revisor”. En oversiktlig granskning bestir av
att gora forfragningar, i forsta hand till personer som ir
ansvariga for finansiella fragor och redovisningsfragor, att
utfora analytisk granskning och att vidta andra oversiktliga
granskningsatgirder. En oversiktlig granskning har en an-
nan inriktning och en betydligt mindre omfattning jamfort
med den inriktning och omfattning som en revision enligt
Revisionsstandard i Sverige RS och god revisionssed i Ovrigt
har. De granskningsatgirder som vidtas vid en 6versiktlig
granskning gor det inte mojligt for oss att skaffa oss en sa-
dan sikerhet att vi blir medvetna om alla viktiga omstindig-
heter som skulle kunna ha blivit identifierade om en revision
utforts. Den uttalade slutsatsen grundad pa en Oversiktlig
granskning har darfor inte den sikerhet som en uttalad slut-
sats grundad pa en revision har.

Grundat pa var oversiktliga granskning har det inte kom-
mit fram nagra omstindigheter som ger oss anledning att
anse att bokslutskommunikén inte, i allt visentligt, 4r upp-
rittad for koncernens del i enlighet med IAS 34 och Arsre-
dovisningslagen samt féor moderbolagets del i enlighet med
Arsredovisningslagen.

Stockholm den 16 februari 2011

Ernst & Young AB

Thomas Forslund
Auktoriserad revisor

7
db

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 Kinneviks s)fte dr att bereda vinst till
sina aktiedigare, i huvudsak genom viirdeokning i sin
portfolj av tiligangar. Kinnevik forvaltar en virdepap-
persportfolj fordelad pa tre dvergripande affédrsomrid-
den; Onoterade Kdrninnebav som bestdr av kartong-
och pappersforetaget Korsndis inklusive aktier i Berguvik
Skog, Noterade Kdrninnebhav som bestdr av Millicom
International Cellular, Tele2, Modern Times Group MTG,
CDON, Metro International och Transcom WorldWide,
samt Nya Investeringar som dr aktivt i att finna nya
investeringar i foretag i tidiga skeden med betydande
tillvéixtpotential. Kinnevik soker att aktivt verka genom
f6retagens styrelser.

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

2010 2009
2010 2009 1 okt- 1 okt
Helar Helar 31 dec 31 dec
Intakter 8 593 8 397 2151 2131
Kostnad for sélda varor och tjanster -7 315 -7 075 -1 909 -1 758
Bruttoresultat 1278 1322 242 373
Fdrséljinings- och administrationskostnader
samt forsknings- och utvecklingskostnader -538 -520 -167 -151
Ovriga rorelseintakter 326 243 69 38
Ovriga rérelsekostnader -177 -203 -23 -22
Rorelseresultat 889 842 121 238
Erhalina utdelningar 3105 1027 416 340
Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar 9 899 14 826 -69 4 205
Rénteintakter och andra finansiella intékter 60 40 13 14
Réntekostnader och andra finansiella kostnader -216 -219 -65 -36
Resultat efter finansiella poster 13737 16 516 416 4761
Skatt =118 -143 29 -27
Periodens resultat 13 622 16 373 445 4734
Varav hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 18 602 16 361 443 4730
Innehav utan bestdmmande inflytande 20 12 2 4
Resultat per aktie fore utspadning, kronor 49,08 61,66 1,60 17,07
Resultat per aktie efter utspadning, kronor 49,05 61,66 1,59 17,07

Genomsnittligt antal utestdende aktier fore utspéadning 277 1568 190 265324899 277 158 190 277 1568 190
Genomsnittligt antal utestaende aktier efter utspadning 277 286 286 265324 899 277 336 980 277 158 190

RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN (Mkr)

2010 2009
2010 2009 1 okt- 1 okt
Helar Helar 31 dec 31 dec
Periodens resultat 13 622 16 373 445 4734
Periodens ovriga totalresultat
Omrakningsdifferenser -50 -23 -7 3
Kassaflodessékringar 97 81 73 137
Aktuariella vinster och férluster 6 -1 6 -1
Skatt hanforligt till Gvrigt totalresultat -27 -21 -21 -36
Summa ovrigt totalresultat 26 36 51 103
Periodens totalresultat 13 648 16 409 496 4837
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 13 634 16 398 495 4 832
Innehav utan bestdmmande inflytande 14 11 1 5
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG (Mkr)

2010 2009
2010 2009 1 okt- 1 okt
Helar Helar 31 dec 31 dec
Periodens rorelseresultat 889 842 121 238
Justering for poster som inte ingér i kassaflodet 610 613 139 167
Betald skatt -301 -138 -32 -18
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forindring av
rorelsekapital 1198 1442 228 387
Férandring av rorelsekapital 112 256 102 63
Kassaflode fran den lopande verksamheten 1310 1698 330 450
Foérvarv av dotterbolag -85 -147 -85 -
Investeringar i materiella och biologiska
anlaggningstillgangar -688 -653 -282 -212
Forsaljining av materiella och biologiska
anlaggningstillgangar 7 2 7 0
Investering i immateriella anlaggningstillgangar -29 - -7 -
Investering i aktier och évriga vardepapper -1478 -388 -351 -19
Erhallen utdelning 3029 687 - -
Forandring av lanefordringar -63 - -117 -
Erhallen ranta 23 24 4 5
Kassaflode fran investeringsverksamheten 716 -475 -831 -226
Forandring av réantebarande lan -1 079 -751 427 -113
Betalda rantor -203 -223 -65 -49
Erlagd utdelning -831 -521 - -
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -2113 -1495 362 -162
Periodens kassaflode -87 -272 -139 62
Kursdifferens i likvida medel 0 0 0 0
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens bérjan 237 509 289 175
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens slut 150 237 150 237
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KONCERNENS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2010 2009
TILLGANGAR 31 dec 31 dec
Anlidggningstillgangar
Immateriella anlaggningstillgangar 828 836
Materiella och biologiska anlaggningstillgangar 6 385 6 368
Finansiella tillgangar varderade till verkligt
varde via resultatrékningen 54 549 42 776
- varav réntebdrande 413 307
Aktier i intresseforetag redovisade i enlighet
med kapitalandelsmetoden 126 11
61 888 49 991
Omsittningstillgangar
Varulager 1 663 1725
Kundfordringar 829 741
Skattefordringar 12 16
Ovriga omsattningstillgéngar 291 530
Kortfristiga placeringar 5 51
Likvida medel 145 186
2945 3249
SUMMA TILLGANGAR 64 833 53 240
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare 54 398 41 637
Eget kapital hanforligt till innehav utan bestdmmande infly-
tande 27 38
54 425 41 675
Langfristiga skulder
Rantebarande lan 7 081 7611
Avsattningar fér pensioner 542 580
Ovriga avséttningar 26 51
Uppskjuten skatteskuld 1107 1146
Ovriga skulder 4 4
8 760 9392
Kortfristiga skulder
Rantebarande lan 63 586
Avsattningar 39 59
Leverantdrsskulder 981 843
Skatteskulder 24 163
Ovriga skulder 541 522
1648 2173
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 64 833 53 240
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL
| SAMMANDRAG FOR KONCERNEN (Mkr)

2010 2009

2010 2009 1 okt- 1 okt

Helar Helar 31 dec 31 dec
Eget kapital vid periodens ingéng 41 675 23530 54 000 36 836
Periodens totalresultat 13 648 16 409 496 4 837
Nyemission (tillgangsforvary Emesco) = 2 253 = -
Forvarv fran innehav utan bestammande
inflytande -71 - -71 -
Kontantutdelning -831 -521 - -
Effekt av aktiesparprogram 4 4 0 2
Eget kapital vid periodens utgang 54 425 41 675 54 425 41 675
Hanforligt till moderbolagets aktiedgare 54 398 41 637 54 398 41 637
Hanforligt till innehav utan bestdmmande
inflytande 27 38 27 38

2010 2009
NYCKELTAL 31 dec 31 dec
Skuldséattningsgrad 0,14 0,21
Soliditet 84% 78%
Nettoskuldsattning 7123 8 233
DEFINITIONER AV NYCKELTAL
Skuldséattningsgrad Réntebéarande skulder inklusive réantebarande avséattningar dividerat med eget kapital.
Soliditet Eget kapital inklusive innehav utan bestdmmande inflytande i procent av balansomslutningen.
Nettoskuld Rantebarande skulder inklusive rantebarande avsattningar minus summan av rantebdrande
fordringar, kortfristiga placeringar och likvida medel.

Rdérelsemarginal Rorelseresultat efter avskrivningar dividerat med nettoomsattning.
Operativt kapital Periodens genomsnitt av immateriella och materiella anlaggningstillgangar, aktier i intresse-

féretag redovisade enligt kapitalandelsmetoden, varulager och kortfristiga icke rantebarande
fordringar med avdrag for dvriga avsattningar och kortfristiga icke ranteb&rande skulder.

Avkastning pa operativt kapital Rdrelseresultat efter avskrivningar dividerat med genomsnittligt operativt kapital.
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SEGMENTSREDOVISNING | SAMMANDRAG (Mkr)

7
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Onoterade Noterade Nya Investe- Moderbolag Elimi- Summa
1 jan-31 dec 2010 Karninnehav  Kérninnehav ringar och ovrigt neringar koncern
Intakter 8178 508 25 -118 8593
Rérelsens kostnader -6 803 -459 -91 125 -7 228
Avskrivningar -602 -22 -1 -625
Ovriga intakter och kostnader 153 -17 20 -7 149
Rorelseresultat 926 10 -47 0 889
Erhélina utdelningar 4 3101 3105
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 64 9101 734 9 899
Finansnetto -116 -19 12 -33 -156
Resultat efter finansiella poster 878 12183 756 -80 0 13737
Investeringar i dotterbolag, aktier och dvriga
vardepapper 115 1434 14 1563
Investeringar i immateriella anlaggningstill-
gangar 29 29
Investeringar i materiella anlaggningstill-
gangar 604 82 2 688
Nedskrivning av goodwiill -34 -34
Onoterade Noterade Nya Investe- Moderbolag Elimi- Summa
1 jan-31 dec 2009 Karninnehav  Kérninnehav ringar och ovrigt neringar koncern
Intakter 8039 467 26 -135 8 397
Rorelsens kostnader -6 605 -422 -69 135 -6 961
Avskrivningar -611 -19 -4 -634
Ovriga intékter och kostnader 28 13 -1 40
Rorelseresultat 851 39 -48 0 842
Erhalina utdelningar 6 1017 4 1027
Férandring i verkligt varde av
finansiella tilgangar 40 14 705 81 14 826
Finansnetto -148 -48 17 -179
Resultat efter finansiella poster 749 15674 137 -44 0 16 516
Investeringar i aktier och 6vriga
vardepapper 2515 114 2 629
Investeringar i immateriella anldggningstill-
gangar (foretagsforvary) 37 37
Investeringar i materiella anldaggningstill-
gangar 740 10 3 753
- varav foretagsforvarv 100 100
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SEGMENTSREDOVISNING | SAMMANDRAG (Mkr)

Onoterade Noterade Nya Investe- Moderbolag Elimi- Summa
1 okt-31 dec 2010 Kérninnehav Kérninnehav ringar och odvrigt neringar koncern
Intékter 1998 155 7 -9 21561
Rorelsens kostnader -1 756 -143 -30 11 -1918
Avskrivningar -153 -7 2 -158
Ovriga intékter och kostnader 27 4 17 -2 46
Rorelseresultat 116 9 -4 0 121
Erhalina utdelningar 416 416
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 23 -985 893 -69
Finansnetto -32 -15 1 -6 -52
Resultat efter finansiella poster 107 -584 903 -10 0 416
Investeringar i dotterbolag, aktier och dvriga
vardepapper 50 372 14 436
Investeringar i immateriella anlaggningstill-
gangar 7 7
Investeringar i materiella anlaggningstill-
gangar 233 48 1 282

Onoterade Noterade Nya Investe- Moderbolag Elimi- Summa
1 okt-31 dec 2009 Kérninnehav Kérninnehav ringar och ovrigt neringar koncern
Intakter 2 021 138 4 -32 2131
Rérelsens kostnader -1 640 -122 -22 32 -1752
Avskrivningar -162 -5 0 -157
Ovriga intakter och kostnader 13 5 -2 16
Rorelseresultat 242 16 -20 0 238
Erhalina utdelningar 340 340
Férandring i verkligt varde av
finansiella tillgangar 33 4202 -30 4 205
Finansnetto -28 -3 9 -22
Resultat efter finansiella poster 247 4539 -5 -20 4761
Investeringar i aktier och 6vriga
vardepapper 19 19
Investeringar i materiella anlaggningstill- 208 4 515

gangar
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FINANSIELLA NYCKELTAL
ONOTERADE KARNINNEHAV (Mkr)

2010 2010 2010 2010 2010 2009 2009 2009 2009 2009 2008 2008
Helar kv4  kv3  kv2 kvl Hel&r kv4  kv3  kv2 kvl Helar" kv4")

Intékter

Korsnas Industri 7148 1751 1766 1720 1911 7 098 1757 1730 1823 1788 6 608 1465

Korsnéas Skog 1030 247 252 283 248 941 264 185 317 175 788 203
Summa Korsnas 8178 1998 2018 2003 2159 8039 2021 1915 2140 1963 7396 1668
Rirelseresultat fore
avskrivningar (EBITDA)

Korsnas Industri 1476 257 502 383 334 1430 381 464 318 267 1090 89

Korsnéas Skog 52 12 17 10 13 32 13 8 4 7 34 2
Summa Korsnas 1528 269 519 393 347 1462 394 472 322 274 1124 91
Rirelseresultat efter
avskrivningar (EBIT)

Korsnas Industri 879 105 352 234 188 826 231 315 165 115 472 -68

Korsnéas Skog 47 11 16 9 11 25 11 7 2 5 28 1
Summa Korsnéas 926 116 368 243 199 851 242 322 167 120 500 -67
Rorelsemarginal

Korsnés Industri 12,3% 6,0% 199% 136% 98% 11,6% 13,1% 182% 9,1% 6,4% 71%  -4,7%

Korsnéas Skog 4,6% 4,5% 6,3% 3,2% 4,4% 2,7% 4,2% 3,8% 0,6% 2,9% 3,6% 0,5%
Korsnéas 11,3% 58% 182% 12,1% 9,2% 10,6% 12,0% 16,8% 7,8% 6,1% 6,7% -4,1%
Operativt kapital

Korsnas Industri 7 457 7 545 7423 7 392 7 402 7 411 7 332 7 345 7 443 7476 7 746 7 620

Korsnéas Skog 352 337 343 369 353 438 389 449 449 471 429 475
Summa Korsnas 7809 7882 7766 7 761 7755 7849 7721 7794 7892 7947 8175 8095
Avkastning pa
operativt kapital

Korsnas Industri 11,8% 56% 19,0% 12,7% 102% 11,1% 12,6% 17,2% 8,9% 6,2% 6,1% -3,6%

Korsnéas Skog 134% 13,1% 18,7% 9,8% 12,5% 57% 11,3% 6,2% 1,8% 4,2% 6,5% 0,8%
Korsnés 11,9% 59% 19,0% 12,5% 10,3% 10,8% 12,5% 16,5% 8,5% 6,0% 6,1% -3,4%
Produktion, tusentals ton 1019 243 278 237 261 1025 261 268 253 243 1052 235
Leveranser, tusentals ton 1021 241 259 252 269 1034 253 255 271 255 993 222

" Exklusive omstruktureringskostnader om 71 Mkr i kvartal 4 2008.
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FINANSIELLA NYCKELTAL

NOTERADE KARNINNEHAV (Mkr)

2010 2010 2010 2010 2010 2009 2009 2009 2009 2009 2008 2008
Helar kv 4 kv 3 kv 2 kv1  Helar kv 4 kv 3 kv 2 kv1  Helar kv 4
Forandring i verkligt virde
over resultatrdkningen och
erhalina utdelningar
Millicom 5 961 -19 246 1610 4124 70756 1286 2800 4786 -1797 -14329 -4200
Tele2 4776 -258 3320 318 1396 5950 2398 1776 17183 63 -6606 -1129
MTG 1695 -354 970 212 867 2067 734 827 788 -281  -2668 -765
CDON 4 4 - - - - - - - - - -
Transcom -304 21 -80 -132 -113 337 152 92 102 -9 -395 -67
Metro aktier 42 22 -27 -27 74 69 -28 94 -42 44 -979 -360
Metro tecknings-optioner 28 15 -29 -144 186 224 0 172 51 - - -
12 202 -569 4400 1837 6534 15722 4542 5 761 7398 -1980 -24977 -6521
Bokfirt véirde vid
periodens utgang
Millicom 24309 24309 24328 24082 24290 20166 20166 19220 16421 11635 13432 13432
Tele2 18915 18915 19173 15853 16327 14932 14932 12533 9775 8690 8627 8627
MTG 6009 6009 6779 5809 5672 4805 4805 4071 2131 1393 1674 1674
CDON 420 420 - - - - - - - - - -
Transcom 888 888 312 392 525 637 637 485 285 183 192 192
Metro aktier 285 285 263 290 317 243 243 271 163 204 160 160
Metro tecknings-optioner 374 374 359 388 531 345 345 345 157 - - -
50645 50645 51214 46814 47662 41128 41128 36925 28932 22105 24085 24085
Investeringar = = - - - 2 338 - 2232 106 - - -
NYA INVESTERINGAR (Mkr)
2010 2010 2010 2010 2010 2009 2009 2009 2009 2009 2008 2008
Helar kv 4 kv 3 kv 2 kv 1 Helar kv 4 kv 3 kv 2 kv 1 Helar kv 4
Foréndring i verkligt varde
dver resultatrdkningen
Black Earth Farming 105 246 -75 -173 107 119 -29 -31 189 -10 -775 -86
Rocket Internet med
portféljbolag 639 644 -5 - - - - - - - - -
Ovriga onoterade innehav -10 S -29 0 16 -38 -1 -1 -36 0 -11 -51
734 893 -109 -173 123 81 -30 -32 153 -10 -786 -137
Bokfort varde vid periodens
utgéng
Black Earth Farming 824 824 578 653 765 595 595 618 649 460 470 470
Rocket Internet med
portfoljbolag 1407 1407 485 395 386 21 21 21 - - - -
Ovriga onoterade innehav 1143 1143 1044 824 728 756 756 731 726 703 692 692
3374 3374 2107 1872 1879 1372 1372 1370 1375 1163 1162 1162
Investeringar 1434 372 478 152 432 114 19 30 57 8 193 35
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)

2010 2009
2010 2009 1 okt- 1 okt
Helar Helar 31 dec 31 dec
Nettoomsattning 19 22 ® 5
Administrationskostnader -83 -71 -30 -25
Ovriga rorelseintakter 4 3 1 1
Rorelseresultat -60 -46 -24 -19
Erhélina utdelningar 1445 1754 305 0
Resultat fran finansiella anlaggningstillgangar 531 15128 519 15120
Finansnetto 405 -88 90 -18
Resultat efter finansiella poster 2321 16 748 890 15088
Skatt B 34 -12 8
Periodens resultat 2264 16 782 878 15 096
MODERBOLAGETS BALANSRAKNING | SAMMANDRAG (Mkr)
2010 2009
31 dec 31 dec
TILLGANGAR
Materiella anlaggningstillgadngar 2 2
Finansiella anlaggningstillgangar 42 545 40 846
Kortfristiga fordringar 551 412
Kassa och bank 1 53
SUMMA TILLGANGAR 43 099 41 313
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 36 972 35740
Avséttningar 36 44
Langfristiga skulder 5216 4 666
Kortfristiga skulder 875 863
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 43 099 41 313

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar och outnyttjade kreditléften uppgick per 31 december
2010 till 4.051 Mkr och per 31 december 2009 till 3.182 Mkr. De rintebirande externa skulderna uppgick per
samma datum till 2.551 (3.645) Mkr.

Investeringar i materiella anlaggningstillgangar uppgick till 1 (0) Mkr under aret.

Antalet aktier i Investment AB Kinnevik uppgick per den 31 december 2010 till 277.583.190 aktier, varav
48.665.324 A-aktier med tio roster vardera, 228.492.866 B-aktier med en rost vardera samt 425.000 C-aktier
med en rost vardera i eget forvar. Det totala antalet roster i bolaget uppgick till 715.571.106 (715.146.106 ex-
klusive 425.000 C-aktier i eget forvar). Under aret har, efter godkidnnande pa arsstimman i maj, en nyemission
av 135.000 C-aktier som innehas i eget forvar genomforts for leverans till deltagare i prestationsbaserade incita-
mentsprogram. Styrelsen har bemyndigande att aterkopa maximalt 10% av samtliga aktier i bolaget. Styrelsen har
inte nyttjat detta mandat under 2010. Det finns inga utestiende konvertibler eller teckningsoptioner.
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