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”Med en stark tillväxt av substansvärdet och fortsatt hög aktivitet inom vår investeringsverksamhet är 
jag nöjd med det första kvartalet. Vi har hållit fast vid vårt fokus på globala snabbväxande markna-
der och investerat ytterligare 2,7 miljarder kronor i onlinesektorn under kvartalet. Vårt bud på Metro 
fullföljdes framgångsrikt, och våra verksamheter inom telekom- och mediebranscherna visar mot-
ståndskraft på tuffa marknader.” säger Mia Brunell Livfors, Verkställande direktör och Koncernchef för 
Kinnevik.
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 Kinneviks substansvärde 2007-2012
Proforma justerat för förvärvet av Emesco kvartal 3 2009. Siffror i Mkr.

Finansiell utveckling under första kvartalet

-

aktie.

och Mikrofinansiering och 772 Mkr Metro.

Marknadsvärde Noterade innehav
Siffror i Mkr.
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sjuttiofemårig företagartradition under samma grupp av 
huvudaktieägare. Kinneviks innehav består av tillväxtbo-

Media, Mikrofinansering, Papper & kartong, Jordbruk och 
Bioenergi. Kinnevik har länge investerat i utvecklingsländer 
vilket har gett en betydande exponering mot konsument-
sektorer i dessa marknader. Kinnevik söker att aktivt verka 
genom företagens styrelser.

Totalavkastning

Kinnevikaktiens genomsnittliga årliga totalavkastning
De senaste 30 åren 1) 20%

De senaste 5 åren 5%

De senaste 12 månaderna 8%

1) Beräknad under antagande att aktieägaren har behållit tillde-
lade aktier i Tele2, MTG, Transcom och CDON.

Händelser under första kvartalet
-

är därför redovisat som en skuld i koncernens balansräk-

avser främst ytterligare medel investerade i E-handelsbo-
lagen Zalando, Dafiti, Lamoda och Namshi samt likvid 

-
nerna nyttjats.

att förvärva samtliga aktier, teckningsoptioner och för-

-

bud. Det totala värdet av samtliga förvärvade aktier, 

 Det är Kinneviks avsikt att fortsätta driva Metros verk-
samhet enligt den strategiska plan som upprättats av 
Metros ledning och fortsätta att investera i tillväxtländer. 
Denna strategi medför en avvägning mellan bibehållen 
kostnadskontroll inom verksamheten för gratistidningar 
och fortsatta investeringar i tillväxtmarknader och inom 

fördelar i att vidareutveckla Metros verksamheter utanför 
börsen, där Kinnevik, som aktiv ägare med betydande 
kapitalresurser för expansion och utvecklingsinveste-
ringar långsiktigt kan erbjuda det stöd till ledningen och 
verksamheten som krävs för att på bästa sätt möta de 

utmaningar och möjligheter som Metro står inför. 

revisionspromemoria att man avser att höja koncernens 
-

skriftväxling och ett antal möten i ärendet, vidhållit sitt 
övervägande att tolka transaktionens beskaffenhet på ett 
sätt som Kinnevik bestämt avfärdar. Kinnevik har anlitat 
ett antal experter inom juridik och beskattning vilka 
samtliga bekräftar Kinneviks syn i ärendet.

 Kinnevik har i början av april svarat på revisionsprome-
morian. Tidpunkten för meddelande av beslut i ären-

vidhåller sin uppfattning och driver frågan vidare mot 
bolaget, kommer Kinnevik att överklaga ett sådant beslut 
eftersom Kinnevik är av den bestämda uppfattningen att 

-
vation har gjorts i räkenskaperna avseende det potenti-
ella skattekravet.

Utdelning och kapitalstruktur
Kinneviks styrelse och styrelserna i Millicom, Tele2 och 
MTG har till årsstämmorna i maj föreslagit utdelningar 
enligt följande:

Kinneviks andel av föreslagna utdel-
ningar från noterade innehav

Millicom 2,40 USD/aktie  6021)

Tele2 13 kr/aktie 1 761

MTG 9 kr/aktie 122

Summa förväntade utdelningar från 
noterade innehav 2 485

Varav ordinarie utdelningar 1 605

Föreslagen utdelning till Kinneviks 
aktieägare 5,50 kr/aktie 1 525

1) Baserat på en växelkurs om 6,63 kr/USD.

förväntade ordinarie utdelningarna från Millicom, Tele2 och 
MTG. 

-
-

Moderbolagets belåning mot noterade innehav förvän-

miljarder kronor. Belåningen i Korsnäs förväntas ligga över 



Finansiell översikt

Finansiell översikt

Koncernens resultat för det första kvartalet

Förändring i verkligt värde av finansiella tillgångar 

finansiella tillgångar. 
-

Koncernens kassaflöde och investeringar
Koncernens kassaflöde från den löpande verksamheten ex-
klusive förändring i rörelsekapital uppgick under kvartalet 

-

-

inte hade utbetalats vid kvartalets utgång och därmed inte 
ingår i kassaflödet för det första kvartalet.

Likvidbelopp för förvärvade aktier, teckningsoptioner 
samt förlagslån i samband med budet på Metro uppgår till 

framgår av följande tabeller. 

1 jan-31mar 2012 Finansiellt instrument
Belopp 
 (Mkr)

Dotterbolag  

Metro  aktier, teckningsoptioner 521

Metro förlagslån 251

772

Övriga aktier och värdepapper

Online

Rocket Internet med portföljbolag aktier/teckningsoptioner 2 679

Övriga online investeringar 1

Mikrofinansiering

Seamless aktier 16

2 696

1 jan-31 mar 2011
Dotterbolag  5

Online

Rocket Internet med portföljbolag aktier/teckningsoptioner 351

CDON aktier 48
Övriga online investeringar 24

Mikrofinansiering 7

430

Koncernens likviditet och finansiering 
Koncernens tillgängliga likvida medel, inklusive kortfristiga 
placeringar och tillgängliga kreditlöften, uppgick per den 

Koncernens räntebärande nettoskuldsättning uppgick 

extern nettoskuld inom Korsnäs eller med aktier i Korsnäs 
som säkerhet.

Koncernens kreditfaciliteter löper med en räntesats om 
-

-

-
-

Koncernens upplåning sker i huvudsak i svenska kro-

exklusive erhållna utdelningar och gjorda investeringar, om 

GBP. 

Förvärvad verksamhet

konsoliderade räkenskaper efter förvärvet. Förvärvsvärdet 
för hela Metro inklusive Kinneviks tidigare innehav samt 
ägarandelar utan bestämmande inflytande har enligt den 

tiden mellan förvärvet och det första kvartalets rapporte-
ringstillfälle är förvärvsanalysen avseende värderingen av 
Metros nettotillgångar inte färdig och därför har i stort sett 
hela mellanskillnaden mellan förvärvsvärdet och bolagets 

immateriella tillgångar i denna rapport och andel utan be-
-

dogörelse av förvärvsvärdeberäkningen kommer att lämnas 

första kvartalet har redovisats i Kinneviks resultaträkning. 



Översikt över redovisade och verkliga värden

     31 mar 2012 Redovisade  
värden 

2012 
31 mar

Verkliga  
värden 

2012 
31 mar

Verkliga  
värden 

2011 
31 decMkr

Andel 
kapital 

(%)

Andel 
röster 

(%)

Total- 
avkastning 

2012   
Telekom & tjänster

Millicom 37,2 37,2 28 358 28 358 26 088 9%

Tele2 30,5 47,7 18 278 18 278 18 129 1%

Transcom 33,0 39,7 255 255 189 35%

Summa Telekom & tjänster 46 891 46 891 44 406

Online

Rocket Internet med portföljbolag 7 876 7 876 5 434

Groupon, direktägda aktier 959 959 1 197 -20%

Avito (direkt och via Vosvik) 50 1) 27 336 336 336

CDON 25,1 25,1 940 940 629 50%

Övriga Online investeringar 157 205 204

Summa Online 10 268 10 316 7 800

Media

MTG 20,3 49,9 4 921 4 921 4 436 11%

Metro 97,1 2) 97,1 2) 1 050 1 050 277

Metro förlagsbevis, räntebärande - 287

Räntebärande nettokassa, Metro 313 313 -

Summa Media 6 284 6 284 5 000

Mikrofinansiering

Bayport 37 2) 37 2) 407 407 405

Seamless 11,9 2) 11,9 2) 45 45 - 188%

Övriga mikrofinansinvesteringar 37 43 41

Summa Mikrofinansiering 489 495 446

Papper & kartong

Korsnäs Industri och Skog 100 100 7 408 9 702 3) 9 551 3)

Bergvik Skog 4) 5 5 659 659 653

Räntebärande nettoupplåning mot Korsnäs -5 706 -5 706 -5 212

Summa Papper & kartong 2 361 4 655 4 992

Jordbruk 

Black Earth Farming 24,9 24,9 404 404 427 -6%

Rolnyvik 100 100 199 250 250

Summa Jordbruk 603 654 677

Bioenergi

Latgran 75 75 154 268 245

Vireo 75 75 53 78 58

Summa Bioenergi 207 346 303

Räntebärande nettoupplåning mot noterade 
innehav -2 224 -2 224 -1 605

Skuld, ej betalda investeringar -2 570 -2 570 -490

Övriga tillgångar och skulder 283 283 310

Summa eget kapital/substansvärde 62 592 65 130 61 839

Substansvärde per aktie 234,97 223,10

Slutkurs B-aktien, kronor 153,90 133,80 15%

1) Efter full utspädning.
2) Efter utnyttjande av optioner.
3) Genomsnittet av marknadsvärderingar gjorda av de analytiker som aktivt följer Kinnevik.
4) Motsvarande 5% av bolagets eget kapital.



Kinneviks innehav

Kinneviks tillgångar
Ökningen av Kinneviks substansvärde stöds av bolagets ex-
ponering mot snabbväxande konsumentmarknader på såväl 
mogna marknader  som tillväxtmarknader. Geografiskt sett 

-
misk tillväxt och ökad privat konsumtion i dessa regioner 
är en viktig tillväxtmotor för Kinnevik. 

Förskjutningen av konsumentbeteendet mot onlineköp 
påverkar tillväxten positivt för många av Kinneviks bolag 
på samtliga kontinenter. Millicom och Tele2 har exempelvis 
dragit fördel av nya tjänster och kundernas ökade efterfrå-
gan på datatjänster driver på mobiltrafik och intäkter. De 
internetbaserade företagen tar marknadsandelar från buti-
ker off-line och medieföretagen anpassar sina affärsmodel-
ler för att tillmötesgå sina tittare och läsare när dessa väljer  
internetbaserade tjänster. 6

5

4

3

2

1

Telekom & tjänster (67%)

Online (15%)

Media (9%)

Papper & kartong (7%)

Jordbruk och Bioenergi (1%)

Mikrofinans (1%)

Kinneviks sektorer

Telekom & Tjänster
Investering (Mkr) Ägarandel Bedömda verkliga värden
Millicom 37,2% 28 358

Tele2 30,5% 18 278

Transcom 33,0% 255

Summa 46 891

Avkastning Telekom & Tjänster 1 år 5 år
Genomsnittlig årlig avkastning (IRR) 23% 10%

Med Millicom och Tele2 har Kinnevik en stark position på 

För både Millicom och Tele2 är nyckeln till fortsatta 
framgångar att bolagen lyckas på den växande marknaden 
för datatrafik. För Millicom låg fokus under första kvarta-
let kvar på att öka intäkterna genom innovativa produkter 
och de fyra nya segmenten information, underhållning, 

första kvartalet, drivet av ökad efterfrågan på smarta telefo-
ner och datatjänster.

Proportionell andel
Förändring jämfört 
med jan-mar 2011

Jan-mar 2012 (Mkr) intäkter EBIT intäkter EBIT
Telekom & Tjänster 6 444 1 136 8% -8%

Online 957 -141 164% E/T

Media 1 058 74 4% -23%

Mikrofinansiering 77 24 72% 36%

Papper & Kartong 2 166 240 1% -9%

Jordbruk 81 -10 54% E/T

Bioenergi 122 11 68% 6%

Summa Kinneviks proportionella andel 
intäkter/rörelseresultat 10 904 1 335 13% -12%

Tabellen ovan är en sammanställning över Kinneviks proportionella andel av innehavens redovisade intäkter och rörelseresultat för det första 

Bolagens redovisade intäkter och rörelseresultat har multiplicerats med Kinneviks ägarandel vid utgången av redovisningsperioden. Vid 
omräkning av intäkter och rörelseresultat för de bolag som har annan rapporteringsvaluta än svenska kronor har genomsnittlig valutakurs för 

kvartals eftersläpning.

Proportionell andel intäkter och rörelseresultat har ingen koppling till Kinneviks redovisning utan är endast en tilläggsupplysning.

Kinneviks proportionella andel av innehavens intäkter och rörelseresultat



Kinneviks innehav

Millicom 
Jan-mar Helår

Nyckeltal (MUSD) 2012 2011 2011
Intäkter 1 168 1 081 4 530

Rörelseresultat före avskrivningar (EBITDA) 517 509 2 087

Rörelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 295 311 1 257

Nettoresultat 95 259 925

Antal mobilabonnenter (miljoner) 43,8 39,8 43,1

-

innovation har varit rätt strategi för att kontinuerligt kunna 

dagens tillväxt kommer från produkter och tjänster som för 
tre år sedan ännu inte fanns på marknaden.  

Försäljningstillväxten i lokal valuta i Latinamerika var 

intäkterna från regionen. Tack vare framgången för mobila 

-
ken Kongo.

Till följd av att bolaget ökat sina investeringar ytterli-
gare inom nya kategorier samt på grund av prispress inom 

marknader där tillväxten varit negativ har bolaget tagit fram 
en rad strategier för prissättning av produkter och tjänster.

Millicoms framtida tillväxt och framgång kommer fort-
satt att bero på förmågan att förnya sig och ta tillvara på 
tillväxtmöjligheter samtidigt som marknadspositionen inom 

Tele2
Jan-mar Helår

Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2011
Intäkter 10 481 9 642 40 750

Rörelseresultat före avskrivningar (EBITDA) 2 571 2 544 10 852

Rörelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 1 383 1 673 6 968

Nettoresultat 869 1 226 4 904

Antal kunder (miljoner) 34,8 31,2 34,2

Tele2 anammar den allt snabbare övergången från röst till 
data och från kontantkort till abonnemang. Den omedel-

de kostnader som är förenade med att gå från en traditio-
nell röstcentrerad affärsmodell till en mer datacentrerad. 

omsättningsökning på Tele2s huvudmarknader.
Nettoomsättningen ökade, exklusive valutaförändringar, 

-

av ökad kundefterfrågan på smarta telefoner och datatjäns-

ter under kvartalet. Till följd av ökade marknadsföringskost-

redovisade goda resultat under kvartalet, med ökat fokus 
på att flytta över trafik till det egna nätverket.

-
stan gjorde betydande framsteg för verksamheten med den 
framgångsrika lanseringen i två nya regioner, vilket ledde 

förra året, trots svåra marknadsförhållanden på konsument 
och företagssidan. 

Transcom
Jan-mar Helår

Nyckeltal (MEur) 2012 2011 2011
Intäkter 147,1 144,1 554,1

Rörelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 1,1 2,5 -28,0

Nettoresultat -1,3 1,9 -49,4

Transcoms insatser för att öka försäljningen har börjat 

företaget ett flertal avtal med nya och befintliga kunder, 
något som kommer att bidra positivt till resultatet under de 
kommande kvartalen. Trots avyttringen av två verksamheter 

-
området, redovisade bolaget en ökning av intäkter med 

-



Kinneviks innehav

Online

Investering (Mkr) Ägarandel
Investerat 

belopp

Bedömda 
verkliga 

värden
Rocket Internet med portföljbolag varierande 6 090 7 876

Groupon, direktägda aktier 8 377 156 20 959

Avito (direkt och via Vosvik) 50% 285 336

CDON 25,1% 517 1) 940

Övriga online investeringar varierande 512 205

Summa 7 424 10 316

1) Värdet av erhållen utdelning från MTG vid utdelningstillfället och senare 
förvärv.

Avkastning Online 1 år 5 år
Genomsnittlig årlig avkastning (IRR) 70% 42%

investeringar som gynnas av att en allt större del av 
hushållens tid och budget läggs online. Huvudfokus är 
konsumentnära tjänster med beprövade affärsmodeller. 
Expansionen inom konsumentrelaterade internettjänster är 
kapitalkrävande och konkurrensen på marknaden är hård 
men samtidigt är tillväxtpotentialen stor. 

investerades i E-handelsbolagen Zalando, Dafiti, Lamoda 
and Namshi samt likvid erlagd för lösen av optioner i 

Vid kvartalets slut värderades investeringarna inom 
-

ring redovisad över koncernens resultaträkning uppgick till 

Mkr avsåg omvärdering av direktägda aktier i Groupon och 

-
liga portföljbolag utom Zalando och Groupon värderats till 
anskaffningsvärde, vilket bedöms motsvara verkligt värde. 

vid periodens slut och Zalando har redovisats till bedömt 
verkligt värde genom att applicera en multipel på bolagets 
historiska försäljning. Multipeln har fastställts genom jämfö-
relse med en grupp av jämförbara bolag. 

-
rare på värderingsnivåer som överstiger Kinneviks redovisa-
de bedömda verkliga värden. De nyemitterade aktierna har 
bättre preferens än Kinneviks aktier till portföljbolagens 
tillgångar vid likvidation eller försäljning varför Kinnevik 
anser att dessa värderingar inte utgör relevant grund för 
bedömt verkligt värde i redovisningen. De senaste transak-
tionerna som genomförts med bättre preferens än Kinne-
viks innehav har skett på nivåer som räknat på Kinneviks 

Rocket Internet

handelsbolag och andra konsumentinriktade onlinebolag. 

-

kombineras med Kinneviks erfarenhet och nätverk.

inom bland annat:

Namshi i Mellanöstern och Nordafrika, samt ett flertal 
andra nystartade bolag på tillväxtmarknader.

och ett antal nya bolag startats på tillväxtmarknader.

leksaker, smycken, inredning och skönhetsprodukter 

slogs samman med det amerikanska bolaget Groupon.

-
ning.

Zalando

-

-
grafiskt som genom utökat sortiment inom skor, mode och 

och öppnade sitt första varulager i egen drift. Konstruktio-
nen av ett nytt varulager i Erfurt i Tyskland har påbörjats 

-

nya marknader var rörelseresultatet negativt.

Groupon

varor och tjänster till ett rabatterat pris, förmedlade genom 
lokala marknadsplatser inom e-handel. Bolaget har legat 
i framkant i utvecklingen och förändringen av hur före-
tag marknadsför sina varor och tjänster. Groupon finns 

tillväxten av datatrafik inom telekom har bidragit till att 
Groupon utökat sin närvaro inom mobila tjänster, med 



Kinneviks innehav

nya samarbeten med strategiskt viktiga samarbetspartners 

Avito

under första kvartalet fortsatt att investera för att ytterligare 

CDON

av Nordens mest välkända och uppskattade varumärken. 

Jan-mar Helår
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2011
Intäkter 954 572 3 404

Rörelseresultat efter avskrivningar EBIT -12 20 129

Nettoresultat -13 13 83

-
nadsandelar för koncernens samtliga affärssegment och 

med engångskostnader till följd av den pågående över-

av medieprodukter till tillväxtkategorier såsom hemelek-
tronik. Vidare påverkas resultatet av konsolideringen av 

opererar med något lägre bruttomarginaler än koncernens 
genomsnitt, engångseffekten av Modesegmentets justerade 
returavsättningsmodell samt en engångskostnad hänförlig 

period förra året.
Bolaget har fortsatt att investera i den geografiska ex-

pansionen av Nelly.com genom lanseringen av en lokal ver-

en uppskalning av befintliga marknader utanför Norden. 

miljoner order under perioden.

Media
Investering (Mkr) Ägarandel Bedömda verkliga värden
Modern Times Group 20,3% 4 921

Metro 97,1% 1) 1 363

Summa 6 284

1) Efter nyttjande av optioner

Avkastning Media 1 år 5 år
Genomsnittlig årlig avkastning (IRR) -25% -5%

Kinneviks medieföretag har starka positioner på markna-

-

Latinamerika.

Modern Times Group MTG
Jan-mar Helår

Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2011
Intäkter 3 259 3 125 13 473

Rörelseresultat efter avskrivningar 
(EBIT) 542 686 -615

Nettoresultat 454 490 -1 289

-

samt i betal-TV-innehåll och i ny teknik över hela Norden 
-

betal-TV-verksamheterna genererade god försäljning samt 
ett högt underliggande abonnentintag som med bransch-
mått mätt har en hög marginal. 

Både MTGs fri-TV- och betal-TV-verksamheter på 
tillväxtmarknaderna redovisade försäljningstillväxt och 
ökade lönsamhetsnivåer, trots att det inte har varit något 
trendskifte i utvecklingen av reklammarknaderna på dessa 
marknader och trots fortsatta investeringar i utvecklingen 
av satellitplattformar på tillväxtmarknaderna. 

Metro
Jan-mar Helår

Nyckeltal (MEur) 2012 2011 2011
Intäkter 47,2 45,2 197

Rörelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 0,6 1,1 19,4

Nettoresultat -1,7 -2,2 4,7

Tabellen ovan avser kvarvarande verksamheter.

-

jämfört med samma period förra året. Exklusive uppstarts-

motsvarande kvartal föregående år. 



Kinneviks innehav

Reklammarknaden

-

förväntas öka sina andelar på den globala reklammarkna-

Det första kvartalet är ett av de två svagare kvartalen 

andra kvartalet ökar reklamintäkterna och når sin topp före 

Verksamhet

Året fick en svagare inledning än förväntat som en följd 

resultatet negativt. Metro lanserade även nya upplagor i 

för första kvartalet. 
På en operativ nivå är utvecklingen varierande. Verk-

samheten i Europa upplever en viss nedgång samtidigt som 
-

minskar på grund av den allmänna ekonomiska oron, vilket 
återspeglas i ett något sämre resultat för dessa två länder. 
Metro har en ny ledningsgrupp i Nederländerna och i båda 
länderna ser man över möjligheten att utveckla ytterligare 
inkomstkällor för att möta intäktsminskningen. 

Trots ett tufft makroekonomiskt klimat fortsätter Metros 

med samma period föregående år. Detta är till större delen 
ett resultat av den höga kvaliteten på produkterna på dessa 
marknader, något som drar till sig annonsörer.

Mikrofinansiering
Investering (Mkr) Ägarandel

Investerat 
belopp

Bedömda 
verkliga 

värden
Bayport 37% 1) 329 407

Seamless 11,9% 1) 16 45

Milvik 56% 10 10

Microvest II fondandel 30 26

Övrigt 7 7

Summa 392 495

1) Efter utnyttjande av optioner.

Avkastning Mikrofinansiering 1 år 5 år
Genomsnittlig årlig avkastning (IRR) 38% 16%

På samma sätt som Kinnevik utvecklade telekomtjänster i 
tillväxtmarknader genom innovativa produkter och dist-
ributionssätt söker Kinnevik nu investeringsmöjligheter i 
mikrofinanssektorn. 

Bayport, som erbjuder mikrokrediter och finansiella 

har vuxit under lönsamhet till ett ledande afrikanskt mik-

-
följen utökas ständigt, framför allt med lån med längre löp-
tid. Lånen används främst för att finansiera större engångs-
utgifter såsom skolavgifter, investeringar i jordbruk eller för 
att starta mindre företag. Ghana och Zambia är Bayports 
största marknader, medan även övriga länder uppvisar 

-

för mobiltelefoner såsom överföring av pengar mellan mo-

miljarder transaktioner och har system för elektronisk kon-

en ny produkt för betalningar med mobil i butik och online 

Milviks verksamhet består av att tillhandahålla teknik, 
distribution och försäkringslösningar som möjliggör för mo-
biloperatörer i utvecklingsländer att erbjuda mikroförsäk-
ringsprodukter till sina slutkunder. Milvik har sin operativa 

-
teringar i mikrofinansbolag i utvecklingsländer. Fonden 
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Papper & kartong
Investering (Mkr) Ägarandel Bedömda verkliga värden
Korsnäs Industri och Skog 100% 3 996

Bergvik Skog 5% 659

Summa 4 655

Avkastning Papper & kartong 1 år 5 år
Genomsnittlig årlig avkastning (IRR)1) 13% 12%

1) Avkastning mätt som nettovinst i relation till genomsnittligt investerat kapital. 

Den förändrade livsstil som följer av stark tillväxt och urba-

och Latinamerika leder till ökad efterfrågan på moderna 
förpackningslösningar. För Korsnäs, med dess fokus på 
vätskekartong och högkvalitativa förpackningslösningar, är 
denna utveckling en väsentlig faktor för värdeskapande. 

Korsnäs
Korsnäs är den näst största producenten i världen av 
vätskekartong, den näst största producenten av bestru-
ken White Top Liner och en av de större producenterna 
av cartonboard. Med sin långa och gedigna erfarenhet, 
omfattande kompetens och avancerade teknologi skapar 
Korsnäs förutsättningar för att möta sina kunders höga 
krav. Företaget har två integrerade anläggningar i Gävle och 
Frövi för kartong- och pappersproduktion samt tillverkar 

-

-

jan-mars helår
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2011
Korsnäs Industri
Intäkter 1 887 1 874 7 129

Rörelseresultat efter avskrivningar 235 254 859

Rörelsemarginal 12,5% 13,6% 12,0%

Korsnäs Skog
Intäkter 279 261 1 125

Rörelseresultat efter avskrivningar 5 10 48

Korsnäskoncernen
Intäkter 2 166 2 135 8 254

Rörelseresultat efter avskrivningar 240 264 907

Rörelsemarginal 11,1% 12,4% 11,0%

Avkastning på operativt kapital 11,2% 13,2% 11,0%

Operativt kassaflöde i sammandrag
Rörelseresultat före avskrivningar 393 415 1 515

Förändring i rörelsekapital 76 -59 -437

Kassaflöde från den löpande verk-
samheten 499 279 832

Investeringar i materiella anläggnings-
tillgångar -95 -97 -687

Produktion, tusentals ton 267 278 1 061

Leveranser, tusentals ton 263 259 1 002

4

3

2

1
Vätskekartong 76% (70%)

WTL 9% (13%)

Cartonboard 10% (11%)

Säck- och kraftpapper 5% (6%)

Korsnäs Industris försäljningsvolym  
fördelat per produktgrupp januari-mars 2012
Siffror inom parentes anger motsvarande period föregående år.

lägre produktionsvolymer, högre kostnader för kemikalier 
samt högre fasta kostnader. Dessa negativa effekter har 
motverkats av högre försäljningspriser i lokala valutor, 
lägre kostnader för massaved och extern massa samt lägre 
energikostnader beroende på lägre energiförbrukning samt 
lägre elpris. Förklaringsposterna framgår av följande tabell.

Förklaringsposter till förändringar i rörelse-
resultat (Mkr) jan-mars
Rörelseresultat 2011 264
Leverans- och produktionsvolymer samt  
förändrad produktmix -21

Försäljningspriser inklusive valutaeffekter 13

Kostnadsförändring energi 35

Kostnadsförändring massaved och extern massa 10

Kostnadsförändring kemikalier -23

Förändring fasta kostnader -30

Övrigt -8

Rörelseresultat 2012 240

Marknad
Efterfrågan har varit något svagare under första kvarta-

Leveranser av vätskekartong har ökat något medan övriga 
produktområden har något lägre leveransvolymer jämfört 

-
tive produktområde har fortsatt utvecklats mot prioriterade 
produkter i enlighet med bolagets långsiktiga strategi. 
Prishöjningar har genomförts i enlighet med avtal med 
större kunder inom vätskekartong. För övriga produktområ-
den har priserna i stort sett varit oförändrade under första 
kvartalet. 

Produktion
Den något lägre produktionsvolymen under första kvar-

förklaras av kortare förlängda underhållsstopp vid Frövian-
läggningen för att anpassa lagervolymen till efterfrågeläget.  

driftproblem som haft någon nämnbar effekt på produk-
tionsvolymen har förekommit.
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Tillgången på vedfiberråvara har varit god under första 
kvartalet. Priserna på massaved har stabiliserats under 
första kvartalet efter de prissänkningar som skett stegvis 

-

 
5

4

3

2

1

Massaved och extern massa 
35% (37%)

Personal 21% (19%)

Kemikalier 20% (18%)

Övriga rörliga och fasta 
kostnader 15% (14%)

Energi 9% (12%)

Fördelning av rörelsekostnader januari-mars 2012
Exklusive avskrivningar, Korsnäs Industri. Siffror inom parentes anger motsvarande period 
föregående år.

Investeringar och underhållsstopp
Projektetet avseende en ny bioenergianläggning på Korsnäs 

-

till Korsnäs fabrik i Gävle samt fjärrvärme till Gävle Energis 

inom projektets budgetramar och arbetet med montage av 
utrustningen löper enligt plan. För Korsnäs kommer inves-

till investeringen i Bomhus genomför Korsnäs ytterligare 

Mkr hittills utbetalats.
-

-
-

nen och är en offensiv kvalitetsinvestering för att förbättra 
ytan på kartongen. 

Årets underhållsstopp i fabrikerna i Gävle och Frövi är, 
som framgår av nedanstående tabell, planerade i samma 

Genomförda samt planerade under-
hållsstopp 2012 2011 
Korsnäs Gävle Kv 4: 11 dygn Kv 4: 11 dygn

Korsnäs Frövi Kv 2: 8 dygn Kv 2: 8 dygn

Jordbruk 
Investering (Mkr) Ägarandel

Investerat 
belopp

Bedömda 
verkliga 

värden
Black Earth Farming, Ryssland 24,9% 659 404

Rolnyvik, Polen 100% 174 250

Summa 833 654

Avkastning Jordbruk 1 år 5 år
Genomsnittlig årlig avkastning (IRR) -42% -5%

Nuvarande fokus inom jordbruk är att fortsätta expandera 
inom mindre utvecklade områden där större arealer kan 
förvärvas till relativt låga priser och utvecklas för att nå en 
högre produktivitet.

Black Earth Farming

-

            jan-dec
Nyckeltal (MUSD) 2011 2010
Intäkter 77,6 59,9

Rörelseresultat efter avskrivningar -25,3 -25,7

Nettoresultat -41,7 -36,4

Både externa och interna faktorer påverkade avkastningen 
och priset på spannmål negativt, bland annat väderförhål-
landen men också problem med skörd, lager och logistik. 

-
naderna ökade jämfört med föregående år men den svåra 

på väg ner men nyckeln till att förbättra resultatet finns på 
intäktssidan.

Det pågår en mängd initiativ för att förbättra avkast-
ningen. Målet är att minska kostnaden per ton för att möj-
liggöra att bolaget uppvisar god lönsamhet gynnsamma år 
och att det förblir lönsamt även under dåliga år. Bolaget har 

arbetet för att förbättra bolagets resultat.

Rolnyvik
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Bioenergi
Investering (Mkr) Ägarandel

Investerat 
belopp

Bedömda 
verkliga 

värden
Latgran 75% 129 268

Vireo 78% 78 78

Summa 207 346

Avkastning Bioenergi 1 år 5 år
Genomsnittlig årlig avkastning (IRR) 5% 23%

Produktion av energi från förnyelsebara energikällor 
förväntas växa kraftigt i framför allt Europa under de 
kommande åren, en utveckling som drivs av åtaganden 

kombination med Kinneviks erfarenheter från och investe-
ringar inom jordbruks- och skogssektorn, gör att bioenergi 

kring två kärnområden – storskalig produktion av pellets 
och lokal produktion av energi från biogas och biomassa. 

och Östeuropa och verksamheten bedrivs i de två bolagen 
Latgran och Vireo Energy.

Latgran bedriver produktion av pellets från skogsråvara 
-

duktion exporteras till ett flertal större industriella kunder i 

jan-mars Helår
Nyckeltal (Mkr) 2012 2011 2011
Intäkter 161 97 319

Rörelseresultat efter avskrivningar 17 14 32

Produktion, tusentals ton 99 61 292

Leveranser, tusentals ton 143 88 265

Efterfrågan på pellets har varit fortsatt god under första 

bolaget har med sina större kunder. Ökade kostnader för 
råvaror och energi, vilket inte fullt ut kompenserats av 
höjda försäljningspriser, har resulterat i att rörelsemargina-

Den ökade produktionsvolymen jämfört med motsvarande 
period föregående år förklaras av att bolagets tredje pel-
letsfabrik i sydöstra Lettland togs i drift under det tredje 

bygga, äga och driva anläggningar som producerar energi 

projekt för att utvinna energi från avfallsanläggningar och 
biogas från övriga former av restprodukter med geografiskt 
fokus på Polen och närliggande marknader. Kontrakt har 
tecknats om utvinning av biogas med ett antal avfallsan-
läggningar i Polen och Vitryssland, i vilka Vireo nu investe-
rar och påbörjar försäljning av energi.



Moderbolag och övrigt
-

cernens övriga bolag uppgick för kvartalet till netto -22 

Risker och osäkerhetsfaktorer
Koncernens finansiering och hantering av finansiella risker 
är centraliserad till Kinneviks finansfunktion och bedrivs 
utifrån en av styrelsen fastställd finanspolicy. Koncernens 
operativa risker bedöms och hanteras främst inom respek-
tive affärsområde och rapporteras till Kinneviks styrelse.

Koncernen har en modell för riskhantering, vilken syftar 
-

ring av identifierade risker och hantering av dessa sker en 
gång per kvartal till Kinneviks styrelse. 

De operationella riskerna finns huvudsakligen inom 
Kinneviks helägda dotterbolag Korsnäs och är främst relate-
rade till marknadsutveckling, relationer med kunder och le-
verantörer samt risken för ett större haveri i produktionen. 

Kinnevik är exponerat för finansiella risker främst 
vad avser värdeförändringar i aktieportföljen, förändringar i 
marknads räntor, valutarisker samt likviditets- och refinan-
sieringsrisk. 

Koncernen är även exponerad för politiska risker efter-
som de bolag Kinnevik investerat i har betydande verksam-
het på utvecklingsmarknader i till exempel Latinamerika, 

För en mer detaljerad beskrivning av företagets risker 
och osäkerhetsfaktorer samt riskhantering hänvisas till förvalt-

Redovisningsprinciper
-

-

De redovisningsprinciper och beräkningsmetoder som 
har tillämpats i denna rapport är desamma som de som 

Transaktioner med närstående
Transaktioner med närstående är till karaktär och belopp 

Kinneviks årsstämma 2012

-
terligare information om hur och när registrering skall

  

Finansiella rapporter

Mia Brunell Livfors
Verkställande direktör och Koncernchef

Delårsrapporten har ej varit föremål för särskild granskning 
av bolagets revisorer.

Kinnevik ska offentliggöra enligt lagen om värdepappers-
marknad och/eller lagen om handel med finansiella instru-

För ytterligare information, besök   
www.kinnevik.se eller kontakta:
Mia Brunell Livfors, Verkställande Direktör och Koncern-

Investment AB Kinnevik grundades 1936 och repre-
senterar därmed en sjuttiofemårig företagartradition 
under samma grupp av huvudägare. Kinneviks syfte är 
att bereda vinst till sina aktieägare, i huvudsak genom 
värdeökning i sin portfölj av tillgångar. Verksamheten 
omfattar sju sektorer: Telekom & tjänster, Online, Media, 
Mikrofinansiering, Papper & kartong, Jordbruk och 
Bioenergi. 

Kinnevik har länge investerat i utvecklingsländer 
vilket har gett en betydande exponering mot konsument-
sektorer i dessa marknader. Kinnevik söker att aktivt 
verka genom företagens styrelser.

Kinneviks aktie är noterad på NASDAQ OMX Stock-
holms lista för stora bolag, inom sektorn finans och 
fastigheter. Aktien handlas under kortnamnen KINV A 
och KINV B.  
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KONCERNENS RESULTATRÄKNING I SAMMANDRAG (Mkr)

Not

2012 
1 jan-  

31 mars

2011 
 1 jan- 

31 mars
2011 
Helår 

Intäkter 2 406 2 282 8 789

Kostnad för sålda varor och tjänster -2 034 -1 915 -7 476

Bruttoresultat 372 367 1 313

Försäljnings- och administrationskostnader  
samt forsknings- och utvecklingskostnader -146 -129 -640

Övriga rörelseintäkter 21 25 158

Övriga rörelsekostnader -4 -2 -5

Rörelseresultat 243 261 826

Erhållna utdelningar 2 - - 4 951

Förändring i verkligt värde av finansiella tillgångar 2 2 857 -101 1 171

Ränteintäkter och andra finansiella intäkter 18 19 68

Räntekostnader och andra finansiella kostnader -107 -84 -328

Resultat efter finansiella poster 3 011 95 6 688

Skatt -49 -46 -133

Periodens resultat 2 962 49 6 555

Varav hänförligt till:

Moderbolagets aktieägare 2 960 47 6 553

Innehav utan bestämmande inflytande 2 2 2

Resultat per aktie före utspädning, kronor 10,68 0,17 23,64

Resultat per aktie efter utspädning, kronor 10,67 0,17 23,62

Genomsnittligt antal utestående aktier före  
utspädning 277 183 276 277 158 190 277 173 242

Genomsnittligt antal utestående aktier efter  
utspädning 277 479 958 277 364 583 277 396 143

RAPPORT ÖVER TOTALRESULTAT FÖR KONCERNEN (Mkr)
2012 

1 jan-  
31 mars

2011 
 1 jan- 

31 mars
2011 
Helår 

Periodens resultat 2 962 49 6 555

Periodens övriga totalresultat

Omräkningsdifferenser -6 -8 -3

Kassaflödessäkringar -2 -55 -82

Aktuariella vinster och förluster - - -14

Skatt hänförligt till övrigt totalresultat 0 14 25

Summa övrigt totalresultat -8 -49 -74

Periodens totalresultat 2 954 0 6 481

Periodens totalresultat hänförligt till: 

Moderbolagets aktieägare 2 952 -2 6 478

Innehav utan bestämmande inflytande 2 2 3
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KONCERNENS KASSAFLÖDESANALYS I SAMMANDRAG (Mkr)

2012 
1 jan- 

31 mars 

2011 
1 jan- 

31 mars 
2011 
Helår 

Periodens rörelseresultat 243 261 826

Justering för poster som inte ingår i kassaflödet 175 147 605

Betald skatt -4 -59 -190

Kassaflöde från den löpande verksamheten före förändring av 
rörelsekapital 414 349 1 241

Förändring av rörelsekapital 37 -8 -460

Kassaflöde från den löpande verksamheten 451 341 781

Förvärv av dotterbolag -102 -5 -148

Investeringar i materiella och biologiska  
anläggningstillgångar -105 -115 -792

Försäljning av materiella och biologiska  
anläggningstillgångar 3 - 7

Investering i immateriella anläggningstillgångar - - -5

Investering i aktier och övriga värdepapper -869 -430 -2 744

Försäljning av aktier och övriga värdepapper - - 28

Erhållen utdelning - - 4 951

Förändring av lånefordringar 0 9 -26

Erhållen ränta 0 6 27

Kassaflöde från investeringsverksamheten -1 073 -535 1 298

Förändring av räntebärande lån 1 275 333 -468

Betalda räntor -107 -84 -328

Erlagd utdelning till moderbolagets ägare - - -1 247

Erlagd utdelning till ägare utan bestämmande inflytande - - -4

Kassaflöde från finansieringsverksamheten 1 168 249 -2 047

Periodens kassaflöde 546 55 32

Kursdifferens i likvida medel 0 0 0

Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens början 182 150 150

Likvida medel och kortfristiga placeringar vid periodens slut 728 205 182

.
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KONCERNENS BALANSRÄKNING I SAMMANDRAG (Mkr)

TILLGÅNGAR Not
2012 

31 mars
2011 

31 mars
2011 

31 dec
Anläggningstillgångar

Immateriella anläggningstillgångar 1 887 826 957

Materiella och biologiska anläggningstillgångar 6 506 6 339 6 526

Finansiella tillgångar värderade till verkligt  
värde via resultaträkningen 3 63 964 54 647 58 615

- varav räntebärande 211 179 227

Finansiella tillgångar som hålles till förfall - 234 263

Aktier i intresseföretag redovisade i enlighet  
med kapitalandelsmetoden 249 126 242

72 606 62 172 66 603

Omsättningstillgångar

Varulager 2 105 1 701 2 180

Kundfordringar 1 153 923 771

Skattefordringar 24 0 25

Övriga omsättningstillgångar 376 177 307

Kortfristiga placeringar 0 4 0

Likvida medel 729 201 182

4 387 3 006 3 465

SUMMA TILLGÅNGAR 76 993 65 178 70 068

EGET KAPITAL OCH SKULDER 

Eget kapital

Eget kapital hänförligt till moderbolagets aktieägare 62 592 54 398 59 637

Eget kapital hänförligt till innehav utan bestämmande 
inflytande 113 29 50

62 705 54 427 59 687

Långfristiga skulder

Räntebärande lån 8 016 7 450 4 936

Avsättningar för pensioner 530 540 534

Övriga avsättningar 11 15 9

Uppskjuten skatteskuld 1 042 1 079 1 060

Övriga skulder 20 4 12

9 619 9 088 6 551

Kortfristiga skulder 

Räntebärande lån 11 27 1 741

Avsättningar 21 38 19

Leverantörsskulder 1 093 996 999

Skatteskulder 72 14 10

Övriga skulder 3 472 588 1 061

4 669 1 663 3 830

SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 76 993 65 178 70 068
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RAPPORT ÖVER FÖRÄNDRINGAR I EGET KAPITAL  
I SAMMANDRAG FÖR KONCERNEN (Mkr)

2012 
1 jan- 

31 mars 

2011 
1 jan- 

31 mars 
2011 
Helår 

Eget kapital vid periodens ingång 59 687 54 425 54 425

Periodens totalresultat 2 954 0 6 481

Företagsförvärv, innehav utan bestämmande inflytande 56 22

Tillskott från ägare utan bestämmande inflytande 5 - 2

Utdelning till ägare utan bestämmande inflytande - - -4

Kontantutdelning till moderbolagets aktieägare - - -1 247

Effekt av aktiesparprogram 3 2 8

Eget kapital vid periodens utgång 62 705 54 427 59 687

Hänförligt till moderbolagets aktieägare 62 592 54 398 59 637

Hänförligt till innehav utan bestämmande inflytande 113 29 50

NYCKELTAL
2012 

31 mars
2011 

31 mars
2011 

 31 dec
Skuldsättningsgrad 0,14 0,15 0,12

Soliditet 81% 84% 85%

Nettoskuldsättning 7 617 7 399 6 539

DEFINITIONER AV NYCKELTAL
Skuldsättningsgrad Räntebärande skulder inklusive räntebärande avsättningar dividerat med eget kapital.

Soliditet Eget kapital inklusive innehav utan bestämmande inflytande i procent av balansomslut-
ningen.

Nettoskuld Räntebärande skulder inklusive räntebärande avsättningar minus summan av räntebä-
rande fordringar, kortfristiga placeringar och likvida medel.

Rörelsemarginal Rörelseresultat efter avskrivningar dividerat med nettoomsättning.

Operativt kapital Periodens genomsnitt av immateriella och materiella anläggningstillgångar, aktier i in-
tresseföretag redovisade enligt kapitalandelsmetoden, varulager och kortfristiga icke 
räntebärande fordringar med avdrag för övriga avsättningar och kortfristiga icke ränte-
bärande skulder.

Avkastning på operativt kapital Rörelseresultat efter avskrivningar dividerat med genomsnittligt operativt kapital.
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1 jan-31 mars 2012
Papper & 

kartong

Övriga rörel-
sedrivande 
dotterbolag

Moderbolag 
och övrigt

Elimi- 
neringar

Summa 
koncern

Intäkter 2 166 271 4 -35 2 406

Rörelsens kostnader -1 791 -241 -25 37 -2 020

Avskrivningar -153 -6 -1 -160

Övriga intäkter och kostnader 18 1 -2 17

Rörelseresultat 240 25 -22 0 243

Förändring i verkligt värde av  
finansiella tillgångar 6 2 851 2 857

Finansnetto -45 -2 -42 -89

Resultat efter finansiella poster 201 23 2 787 0 3 011

Investeringar i dotterbolag, aktier och övriga  
värdepapper 3 468 3 468

Investeringar i materiella och biologiska 
anläggningstill gångar 95 10 105

1 jan-31 mars 2011
Papper & 

kartong

Övriga rörel-
sedrivande 
dotterbolag

Moderbolag 
och övrigt

Elimi- 
neringar

Summa 
koncern

Intäkter 2 135 169 6 -28 2 282

Rörelsens kostnader -1 741 -150 -24 28 -1 887

Avskrivningar -151 -6 0 -157

Övriga intäkter och kostnader 21 4 -2 23

Rörelseresultat 264 17 -20 0 261

Förändring i verkligt värde av  
finansiella tillgångar 13 -114 -101

Finansnetto -40 -1 -24 -65

Resultat efter finansiella poster 237 16 -158 0 95

Investeringar i dotterbolag, aktier och övriga  
värdepapper 435 435

Investeringar i materiella och biologiska 
anläggningstill gångar 97 18 115

NOTER TILL KONCERNENS FINANSIELLA RAPPORTER (Mkr)
Not 1 Segmentsredovisning i sammandrag

Kinnevik är ett diversifierat bolag vars verksamhet består i att förvalta en portfölj av investeringar samt bedriva operativ verk-
samhet via dotterbolag. Kinnevikkoncernens redovisning delas upp i följande tre redovisningssegment:
Papper & kartong - Korsnäs
Övriga rörelsedrivande dotterbolag - Latgran, Rolnyvik, Vireo Energy,  Relevant Traffic, Guider Media, Duego Technologies, 
Milvik samt G3 Good Governance Group.
Moderbolag och övrigt - samtliga övriga bolag och finansiella tillgångar (inkluderar förändring i verkligt värde av finansiella 
tillgångar).

Till följd av förvärvet av Metro den 29 mars 2012 kommer Media att redovisas som ett redovisningssegment från och med 
delårsrapporteringen för andra kvartalet 2012. 

Segmentsindelningen överensstämmer med hur Kinneviks ledning följer upp och styr verksamheten.



19 (22)

1 jan-31 dec 2011
Papper & 

kartong

Övriga rörel-
sedrivande 
dotterbolag

Moderbolag 
och övrigt

Elimi- 
neringar

Summa 
koncern

Intäkter 8 254 637 24 -126 8 789

Rörelsens kostnader -6 873 -607 -121 132 -7 469

Avskrivningar -608 -37 -2 -647

Övriga intäkter och kostnader 134 18 7 -6 153

Rörelseresultat 907 11 -92 0 826

Erhållna utdelningar 4 4 947 4 951

Förändring i verkligt värde av  
finansiella tillgångar 97 1 074 1 171

Finansnetto -155 -4 -101 -260

Resultat efter finansiella poster 853 7 5 828 0 6 688

Investeringar i dotterbolag, aktier och övriga  
värdepapper 112 143 3 127 3 382

Investeringar i immateriella anläggningstillgångar 5 5

Investeringar i materiella och biologiska 
anläggningstill gångar 687 103 2 792
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Not 2 Förändring i verkligt värde av finansiella tillgångar och erhållna utdelningar

2012 
 1 jan-  

31 mars

2011 
1 jan- 

31 mars 
2011 
Helår 

Noterade innehav

Millicom 2 270 -1 476 2 965

Tele2 149 840 2 873

Transcom 66 -26 -314

CDON 311 45 108

Groupon, direktägda -238 - 747

MTG 485 470 -1 472

Metro 1) 39 12 -382

Seamless 29 - -

Black Earth Farming -23 62 -396

Summa Noterade innehav 3 088 -73 4 129

Onoterade innehav 

Online -238 -16 1 811

Mikrofinansiering 1 -25 73

Papper & kartong 6 13 101

Jordbruk 0 0 8

Summa Onoterade innehav -231 -28 1 993
Summa 2 857 -101 6 122

Not 3 Finansiella tillgångar värderade till verkligt värde via resultaträkningen

       31 mar 2012 2012 2011 2011
A-aktier B-aktier 31 mars 31 mars 31 dec  

Noterade innehav

Millicom 37 835 438 28 358 22 834 26 088

Tele2 18 507 492 116 988 645 18 278 19 755 18 129

Transcom 247 164 416 163 806 836 255 307 189

CDON 16 639 607 940 513 629

Groupon, direktägda 8 377 156 959 - 1 197

MTG 5 119 491 8 384 365 4 921 6 479 4 436

Metro 1) - 671 277

Seamless 2 300 000 45 - -

Black Earth Farming 31 087 097 404 886 427

Summa Noterade innehav 54 160 51 445 51 372

Onoterade innehav 

Online 8 322 2 057 5 895

Media 128 - -

Mikrofinansiering 440 329 440

Papper & kartong 662 575 656

Jordbruk 3 24 3

Moderbolag och övrigt 249 217 249

Summa Onoterade innehav 9 804 3 202 7 243

Summa 63 964 54 647 58 615
1) Metro blev dotterbolag till Kinnevik den 29 mars 2012. Redovisad 

värdeförändring för första kvartalet 2012 avser tiden från 1 januari  
fram till budet lades den 6 februari.
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FINANSIELLA NYCKELTAL 
Korsnäs (Mkr)

2012 
kv  1

2011 
Helår

2011 
kv  4

2011 
kv 3

2011 
kv 2

2011 
kv 1

2010 
Helår

2010 
kv 4

2010 
kv 3

2010 
kv 2

2010 
kv 1

2009 
Helår

Intäkter

Korsnäs Industri 1 887 7 129 1 723 1 794 1 738 1 874 7 148 1 751 1 766 1 720 1 911 7 098

Korsnäs Skog 279 1 125 290 268 306 261 1 030 247 252 283 248 941

Summa Korsnäs 2 166 8 254 2 013 2 062 2 044 2 135 8 178 1 998 2 018 2 003 2 159 8 039

Rörelseresultat före  
avskrivningar (EBITDA)

Korsnäs Industri 385 1 460 258 481 317 404 1 476 257 502 383 334 1 430

Korsnäs Skog 8 55 18 13 13 11 52 12 17 10 13 32

Summa Korsnäs 393 1 515 276 494 330 415 1 528 269 519 393 347 1 462

Rörelseresultat efter 
avskrivningar (EBIT)

Korsnäs Industri 235 859 107 330 168 254 879 105 352 234 188 826

Korsnäs Skog 5 48 16 12 10 10 47 11 16 9 11 25

Summa Korsnäs 240 907 123 342 178 264 926 116 368 243 199 851

Rörelsemarginal

Korsnäs Industri 12,5% 12,0% 6,2% 18,4% 9,7% 13,6% 12,3% 6,0% 19,9% 13,6% 9,8% 11,6%

Korsnäs Skog 1,8% 4,3% 5,5% 4,5% 3,3% 3,8% 4,6% 4,5% 6,3% 3,2% 4,4% 2,7%

Korsnäs 11,1% 11,0% 6,1% 16,6% 8,7% 12,4% 11,3% 5,8% 18,2% 12,1% 9,2% 10,6%

Operativt kapital

Korsnäs Industri 8 256 7 893 8 148 7 792 7 653 7 678 7 457 7 545 7 423 7 392 7 402 7 411

Korsnäs Skog 306 359 367 410 422 306 352 337 343 369 353 438

Summa Korsnäs 8 562 8 252 8 515 8 202 8 075 7 984 7 809 7 882 7 766 7 761 7 755 7 849

Avkastning på  
operativt kapital

Korsnäs Industri 11,4% 10,9% 5,3% 16,9% 8,8% 13,2% 11,8% 5,6% 19,0% 12,7% 10,2% 11,1%

Korsnäs Skog 6,5% 13,4% 17,4% 11,7% 9,5% 13,1% 13,4% 13,1% 18,7% 9,8% 12,5% 5,7%

Korsnäs 11,2% 11,0% 5,8% 16,7% 8,8% 13,2% 11,9% 5,9% 19,0% 12,5% 10,3% 10,8%

Produktion, tusentals ton 267 1 061 247 280 256 278 1 019 243 278 237 261 1 025

Leveranser, tusentals ton 263 1 002 238 255 250 259 1 021 241 259 252 269 1 034
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MODERBOLAGETS RESULTATRÄKNING I SAMMANDRAG (Mkr)
2012 

1 jan- 
31 mars 

2011 
1 jan- 

31 mars 
2011 
Helår 

Nettoomsättning 4 4 18

Administrationskostnader -24 -19 -121

Övriga rörelseintäkter 0 1 2

Rörelseresultat -20 -14 -101

Erhållna utdelningar - - 3 640

Resultat från finansiella anläggningstillgångar 33 - -661

Finansnetto 91 80 111

Resultat efter finansiella poster 104 66 2 989

Skatt -19 -17 -8

Periodens resultat 85 49 2 981

MODERBOLAGETS BALANSRÄKNING I SAMMANDRAG (Mkr)
2012 

31 mars 
2011 

31 mars 
2011 

 31 dec
TILLGÅNGAR

Materiella anläggningstillgångar 2 2 2

Finansiella anläggningstillgångar 42 488 42 599 42 581

Kortfristiga fordringar 920 18 569

Kassa och bank 1 1 1

SUMMA TILLGÅNGAR 43 411 42 620 43 153

EGET KAPITAL OCH SKULDER 

Eget kapital 38 799 37 022 38 712

Avsättningar 31 33 32

Långfristiga skulder 4 470 5 465 1 828

Kortfristiga skulder 111 100 2 581

SUMMA EGET KAPITAL OCH  SKULDER 43 411 42 620 43 153

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar och outnyttjade kreditlöften uppgick per 31 mars 2012 till 3.477 
Mkr och per 31 december 2011 till 4.437 Mkr. De räntebärande externa skulderna uppgick per samma datum till 3.483 
(2.173) Mkr.

Investeringar i materiella anläggningstillgångar uppgick till 0 (0) Mkr under perioden.
Antalet aktier i Investment AB Kinnevik uppgick per den 31 mars 2012 till 277.583.190 aktier, varav 48.665.324 A-aktier 

med tio röster vardera, 228.517.952 B-aktier med en röst vardera samt 399.914 C-aktier med en röst vardera i eget förvar 
vilket är oförändrat sedan den 31 december 2011. Det totala antalet röster i bolaget uppgick per 31 mars 2012 till 715.571.106 
(715.171.192 exklusive 399.914 C-aktier i eget förvar). Styrelsen har bemyndigande att återköpa maximalt 10% av samtliga 
aktier i bolaget. Styrelsen har inte nyttjat detta mandat under det första kvartalet 2012. Det finns inga utestående konvertibler 
eller teckningsoptioner. 


