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DELARSRAPPORT 2009
1 JANUARI - 30 JUNI

Finansiell utveckling under andra kvartalet

* Marknadsvirdet pa koncernens aktier och andelar i Noterade Kdrninnehav uppgick per 30 juni till
28.932 Mkr, vilket 4r en 6kning med 7.398 » Mkr motsvarande 33% sedan den 31 mars 2009.

* Korsnis intdkter uppgick till 2.140 (2.006) Mkr och rorelseresultatet var 167 (184) Mkr.
* Koncernens totala intdkter uppgick till 2.192 (2.068) Mkr och rorelseresultatet var 169 (164) Mkr.

* Resultat efter skatt, inklusive forindring i verkligt virde av finansiella tillgangar, uppgick till 7.649
(3.481) Mkr.

* Resultat per aktie uppgick till 29,35 (13,19) kronor.

Hindelser under andra kvartalet
* Kinnevik tecknade avtal om forvirv av Emesco och stirker d4drmed 4gandet i Tele2 och MTG.

* Kinnevik tecknade 51,9% i Metros emission av forlagslan och teckningsoptioner varav 44,1% med
foretriadesratt och 7,8% utover detta, i enlighet med tidigare utstilld garanti, for en total teckningslik-
vid om 274 Mkr.

 Inom Nya Investeringar tecknade Kinnevik avtal om att investera 10 MUSD i mikrofinansfonden
Microvest samt forvirvade 30% av ett jordbruksbolag i Ukraina och 20% i internetbolaget R2 Interna-
tional.

Finansiell utveckling under forsta halvaret

* Marknadsvirdet pa koncernens aktier i Noterade Kérninnehav 6kade under forsta halvdret med
5.418 » Mkr motsvarande 22%.

* Korsnis intdkter uppgick till 4.103 (3.960) Mkr och rorelseresultatet var 287 (348) Mkr.
* Koncernens totala intdkter uppgick till 4.285 (4.072) Mkr och rorelseresultatet var 293 (367) Mkr.

* Resultat efter skatt, inklusive fordndring i verkligt virde av finansiella tillgangar, uppgick till 5.697
(-5.818) Mkr.

* Resultat per aktie uppgick till 21,85 (-22,04) kronor.

Y Inklusive erhallna utdelningar.
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Kinnevik grundades 1936 och representerar dirmed
en mer 4n sjuttioarig foretagartradition under samma
grupp av huvudaktiedgare. Kinneviks innehav bestar
av tillvaxtbolag fordelad pa tre overgripande affirs-
omraden; Onoterade Kirninnehav som bestar av Kkar-
tong- och pappersbolaget Korsnis inklusive aktier i
Bergvik Skog, Noterade Kirninnehav som bestar av
Millicom International Cellular S.A. ("Millicom”), Tele2
AB ("Tele2”), Modern Times Group MTG AB "MTG”),
Transcom WorldWide S.A. ("Transcom”) och Metro In-
ternational S.A. ("Metro”), samt Nya Investeringar som
ar aktivt i att finna nya investeringar i foretag i tidiga
skeden med betydande tillvixtpotential. Kinnevik har
linge investerat i utvecklingslinder vilket har gett en
betydande exponering mot konsumentsektorer i dessa
marknader. Kinnevik soker att aktivt verka genom f{6-
retagens styrelser.

AVKASTNING

Under de senaste 30 aren har Kinnevikaktien, genom
kursstegring och utdelningar inklusive virdet av er-
bjudanden om teckning av aktier, givit en genomsnitt-
lig totalavkastning om 17% per ar. For de senaste fem
aren ir motsvarande siffra 5%. Totalavkastningen be-
raknas under antagande att aktieAgaren behallit tillde-
lade aktier i Tele2, MTG, Transcom, Metro och Invik
& Co. AB.

Kinneviks arsstimma beslutade den 11 maj att i
enlighet med styrelsens forslag limna en kontantut-
delning om 2,00 (2,00) kronor per aktie for riken-
skapsaret 2008, totalt 521 (528) Mkr. Dirutéver beslu-
tade arsstimman att ge styrelsen ett fornyat mandat att
aterkopa maximalt 10% av bolagets egna aktier.

Arsstimman beslutade 4ven att genomfora ett pre-
stationsbaserat incitamentsprogram for cirka 22 le-
dande befattningshavare och 6vriga nyckelpersoner
anstillda inom Kinnevik och Korsnis.

FORVARV AV EMESCO

Den 23 april triffade Kinnevik avtal om att forvirva
samtliga aktier i Emesco AB. Emescos tillgangar ut-
gOrs av en aktieportfolj som, forutom Kinnevik, bestar
av Tele2, MTG, Transcom och Metro. Det innebir att
Kinnevik nir affiren slutfors kommer att 6ka kapita-
landelarna i Tele2 till 30,8%, MTG till 20,5%, Transcom
till 22,3% och Metro till 46,6%.

Betalning av Emescos aktieportfolj och mojligheten
att utnyttja underskottsavdrag i Emesco om 100 Mkr
kommer att ske genom nyemission av 16.676.260 Kin-
nevik B-aktier till aktieigarna i Emesco, motsvarande
cirka 6,0% av kapitalet och 2,3% av rosterna i Kinnevik
efter att emissionen skett. Vid faststillande av antalet
B-aktier som kommer att emitteras har B-aktierna i
Kinnevik virderats till en kurs som motsvarar en pre-
mie pa 17,5% jamfort med det volymvigda genomsnit-
tet under de senaste tio handelsdagarna innan affiren
avtalades den 23 april. Hirutover kommer Kinnevik
att betala 24.780.367 A-aktier i Kinnevik till siljarna,
vilket motsvarar Emescos nuvarande innehav av A-ak-
tier som Kinnevik forvirvar, samt en kontantbetalning
som motsvarar Emescos nettokassa vid slutforandet av
transaktionen justerat for utdelningar som mottagits
av Emesco fran att transaktionen avtalades fram till att
den slutfors.

Transaktionen godkindes pa en extra bolagsstim-
ma i Kinnevik den 11 maj och kommer att slutforas

KINNEVIKS PROPORTIONELLA ANDEL AV INNEHAVENS INTAKTER OCH RORELSERESULTAT

Fordandring jaimfort

Mkr Redovisade Proportionell andel = med jan-juni 2008
Jan-juni 2009 Kapitalandel intikter =~ EBIT intikter  EBIT intikter = EBIT
Korsnis 100,0% 4103 287 4103 287 4% -18%
Millicom 34,9% 13015 3350 4542 1169 6% 6%
Tele2 28,5% 20250 2839 5771 809 5% 50%
MTG 15,1% 6920 822 1045 124 9%  -30%
Metro 44,1% 1169  -157 515 -69 -25% E/T
Transcom 17,2% 3050 154 525 27 -16%  -15%
Nya Investeringar - 411 -206 222 -37 39% E/T
Summa Kinneviks proportionella

andel intikter/rorelseresultat 16723 2310 3% 6%

Tabellen ovan dr en sammanstillning 6ver innehavens redovisade intikter och rorelseresultat for forsta halvaret
2009. Avyttrade verksamheter, tillgangar som innehas for forsiljning och engangsposter har exkluderats.

Av bolagen redovisade intikter och rorelseresultat har multiplicerats med Kinneviks dgarandel varvid Kinne-
viks proportionella andel av bolagens intikter och rorelseresultat framgar.

Proportionell andel intikter och rorelseresultat har ingen koppling till Kinneviks redovisning utan ar endast

en tilliggsupplysning.
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nir erforderliga tillstind har erhallits. Forvirvet av
Emesco kommer i koncernredovisningen att redovisas
som ett forvirv av tillgangar.

KONCERNENS RESULTAT FOR DET ANDRA KVAR-
TALET
Koncernens intikter for andra kvartalet uppgick till
2.192 Mkr jimfort med 2.068 Mkr foregdende ar.

Koncernens rorelseresultat uppgick till 169 (164)
Mkr. Forindring i verkligt viarde av finansiella tillgang-
ar och erhdllna utdelningar uppgick till 7.559 (3.463)
Mkr, varav 7.399 (3.817) Mkr avsag Noterade Kirnin-
nehav och 153 (-365) Mkr Nya Investeringar. Erhdllna
utdelningar uppgick till 684 (1.703) Mkr, varav ordina-
rie utdelningar 496 (453) MKr.

Resultat efter skatt uppgick till 7.649 (3.481) MKk,
motsvarande 29,35 (13,19) kronor per aktie.

KONCERNENS RESULTAT FOR DET FORSTA HALV-
ARET
Koncernens intikter for forsta halvaret uppgick till
4.285 Mkr jamfort med 4.072 Mkr foregaende ar.

Koncernens rorelseresultat uppgick till 293 (367)
Mkr. Forsamringen av rorelseresultatet dr framfor allt
hianforligt till ett 61 Mkr ldgre rorelseresultat inom
Korsnis samt ett ligre rorelseresultat inom Moderbo-
lag och ovrigt med 32 Mkr, delvis uppvigt av ett for-
bittrat resultat inom Nya investeringar med 19 MKr.

Forindring i verkligt virde av finansiella tillgangar
och erhallna utdelningar uppgick till 5.571 (-5.878)
Mkr, varav 5.419 (-5.814) Mkr avsag Noterade Kirnin-
nehav och 143 (-83) Mkr Nya Investeringar.

Resultat efter skatt uppgick till 5.697 (-5.818) MKr,
motsvarande 21,85 (-22,04) kronor per aktie.

KONCERNENS KASSAFLODE OCH INVESTERINGAR
Koncernens kassaflode fran den lopande verksam-
heten exklusive forindring i rorelsekapital uppgick
under forsta halvaret till 607 (396) Mkr. Det forbitt-
rade kassaflodet forklaras frimst av att foregaende ars
forsta kvartal paverkades av skattebetalningar om 190
Mkr avseende 2007 ars resultat. Forandring i rorelse-
kapital uppgick till 114 (-114) Mkr. I arets forindring
av rorelsekapital ingar en positiv effekt fran reduktion
av varulager om 237 MKr vilken till viss del motverkats
av 0kade kundfordringar.

Investeringar i dotterbolag uppgar till 147 Mkr och av-
ser Korsnis forvirv av verksamhet i Rockhammars Bruk.

Investeringar i materiella anliggningstillgangar
uppgick under perioden till 276 (98) Mkr varav 118
Mkr avser den paborjade investeringen i en ny in-
dunstningsanliggning for massabruket i Gavle.

Under det andra kvartalet har Kinnevik deltagit i
refinansiering av Metro varvid 274 Mkr investerats i
forlagsbevis och teckningsoptioner. Kinnevik teckna-
de 51,9% av den totala emissionen, varav 44,1% med

foretradesritt och 7,8% utover detta i enlighet med
utstilld emissionsgaranti. I Kinneviks redovisning vir-
deras forlagsbevisen till upplupet anskaffningsvirde
genom anvindande av effektivrintemetoden. Per den
30 juni har forlagsbevisen redovisats till ett virde om
169 Mkr varvid en effektiv rinta om 16% anvints.
Teckningsoptionerna redovisas till verkligt virde i
balansrikningen och virdeforindringarna redovisas i
resultatrikningen.

Investeringar i aktier och 6vriga virdepapper fram-
gar av foljande tabeller.

Investeringar i aktier och dvriga virdepapper

Forvirvad
andel/antal Likvid
aktier (Mkr)
1 jan-30 juni 2009
Dotterbolag
Korsnis Rockhammar 100% 147
147
Ovriga aktier och virde-
papper
Vosvik/Kontakt East Holding AB konvertibel 13
RawAgro, Ukraina 30% 31
Microvest I fondandel 10
R2 International Internet
GmbH 20% 11
tecknings-
Metro International S.A. optioner 106
Metro International S.A. forlagsbevis 168
339
Forvirvad
andel/antal Likvid
aktier (Mkr)
1 jan-30 juni 2008
Dotterbolag
Karskir Energi AB 59% 200
Relevant Traffic Europe AB 42% 48
248
Ovriga aktier och virde-
papper
Bayport 3
Black Earth Farming Ltd 60 900 3
Kontakt East Holding AB 97 500 3
9
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OVERSIKT OVER REDOVISADE OCH VERKLIGA VARDEN

Forind-
visade  Verkliga porskurs
Andel Andel virden 30 virden 30 sedan
kapital roster juni 2009  juni 2009 37 dec
A-aktier B-aktier (%) (%) (MKr) (Mkr) 5008
Onoterade Kirninnehav
2)
Korsnis Industri och Skog 100 100 6715 7941
3)
Bergvik Skog 5 5 455 455
Réntebirande nettoupplaning mot
Korsnis -5738 -5738
Summa Onoterade Kiarninnehav 1432 2 658
Noterade Kirninnehav *
Millicom 37 835 438 34,9 34,9 16 421 16 421 22%
Tele2 25727017 99754 508 28,5 45,6 9775 9775 21%
MTG 9562 146 372 865 15,1 478 2131 2131 30%
Transcom 12 627 543 17,2 34,5 285 285 49%
Metro aktier 103 408 698 129 138 208 441 39,1 163 163 1%
teckningsoptioner ¥ 157 157
forlagsbevis, rintebirande 169 169
Ovrig rintebirande nettoupplaning
mot Noterade Kdrninnehav 3115 3115
Summa Noterade Kiarninnehav 25 986 25 986
Nya Investeringar /
Black Earth Farming 25977 238 20,9 20,9 649 649i> 38%
Onoterade nya investeringar 726 781 v
Réntebirande nettoupplaning mot
Nya Investeringar -163 -163
Summa Nya Investeringar 1212 1267
" . 7
Ovriga tillgangar och skulder 59 59
Summa eget kapital/substansvirde 28 689 29 970
Substansvirde per aktie, kronor 115,06
Slutkurs B-aktien 30 juni 2009, kronor 79,00 29%

D Inklusive erhillna utdelningar.

? Genomsnittet av marknadsvérderingar gjorda av de analytiker som aktivt foljer Kinnevik.

3 Motsvarande 5% av bolagets eget kapital.
9 Marknadsvrde.

% Teckningsoptioner i Metro virderas till verkligt virde och #r inkluderade i virdeforindringen for Noterade Kérnininnehav.

% For fordelning per innehav se tabell sid 9.
7 Bokfort virde.
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KONCERNENS LIKVIDITET OCH FINANSIERING
Koncernens tillgingliga likvida medel, inklusive kort-
fristiga placeringar och tillgingliga kreditloften, upp-
gick per den 30 juni 2009 till 2.095 Mkr och per den
31 december 2008 till 2.031 Mkr.

Koncernens rintebiarande nettoskuldsittning upp-
gick till 8.715 Mkr per den 30 juni 2009 och per den 31
december 2008 till 8.906 Mkr. Av total nettoskuld per
den 30 juni 2009 utgjordes 5.738 MKkr av extern net-
toskuld inom Korsnis eller med aktier i Korsnids som
sikerhet samt 3.115 Mkr av nettoskuld sikerstilld av
aktier inom Noterade Kirninnehav.

Belaningsgraden inom Onoterade Kirninnehav
och Noterade Kirninnehav har utvecklats enligt gra-
ferna nedan.

(Mkr) Onoterade Kérninnehav
Nettoskuld i Mkr (grén stapel) och EBITDA i Mkr (réd stapel)
Linjen visar nettoskuldens storlek i forhallande till EBITDA (hdger axel)

9000 10,0 x
8000 1 90x
7000 80x
6000 7.0x
5000 6,0x
4000 1 50x
3000 T 40x%
2000 30x%
1000 20x

0 1,0x
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L % o @& e %7 8
(Mkr) Noterade Kérninnehav

Nettoskuld i Mkr (gron stapel) och marknadsvérde i Mkr (réd stapel)
Linjen visar nettoskuld i procent av marknadsvarde

60000 T 1 15%
50 000 13%
40 000 1%
30000 1 9%
20 000 7%
10 000 5%

0 3%

2 2 2
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Samtliga lan har hogst tre manaders rintebindning
och l6per med en rintesats om Stibor eller liknande
basrinta och en genomsnittlig marginal om 0,9%. Av
koncernens rintekostnader och andra finansiella kost-
nader om 137 (285) Mkr uppgick rintekostnaderna
till 131 (279) Mkr och valutakursdifferenser till -1 (4)
Mkr. Detta innebir att den genomsnittliga rintesatsen
for det forsta halvaret var 2,8% (5,5%) (riknat som
rintekostnader i relation till genomsnittliga rintebi-
rande skulder).

Per den 30 juni uppgick genomsnittlig aterstiende
loptid for samtliga laneramar till 2,1 ar. Under forsta
halvaret har kreditfaciliteter om 2.050 MKkr, som skulle
ha 16pt ut under 2009, forlingts i ytterligare 3 ar. Dir-
utover har en ny kreditfacilitet om 350 Mkr med en
loptid pa 3 ar tecknats. Koncernens upplaning sker
i huvudsak i svenska kronor. Nettoflodet av utlindsk
valuta uppgar pa arsbasis till ett nettoinflode om cirka 600
MK, vilket framst utgors av Korsnis forsiljning i Euro.

ONOTERADE KARNINNEHAV — KORSNAS

jan-juni apr-juni
(MKkr) 2009 2008 2009 2008
Intikter 4103 3960 2140 2006
Rorelseresultat fore
avskrivningar 596 659 322 340
Rorelseresultat
efter
avskrivningar 287 348 167 184
Rorelsemarginal 7,0% 8,8% 7,8%  9,2%

Korsnis och dess dotterbolag bedriver verksamhet
inom tillverkning av fiberbaserade forpackningsmate-
rial fran skogsravara for foretridesvis konsumentpro-
dukter vid de tva anliggningarna i Givle och Frovi.
Korsnis dger dven 5% av aktierna i Bergvik Skog.

Korsnis Industri

Den svaga efterfragan pa grund av den allminna kon-
junkturavmattningen som avslutade 2008 har fortsatt
under forsta halvaret 2009. Nedgangen har dock pla-
nat ut och efterfrigan stabiliserats. Trots det svaga
marknadsliaget har Korsnis lyckats halla leveransvoly-
merna for kartong- och pappersprodukter pa samma
niva som under forsta halvaret 2008. Totalt levererades
526 Kton jamfort med 524 Kton under forsta halvaret
foregiende ar. For det andra kvartalet uppgick leve-
ranserna till 271 Kton jamfort med 264 Kton forega-
ende ar, vilket motsvarar en 6kning om 3%.

Inom vitskekartong har den svaga konjunkturen i
virlden medfort en allmin avmattning i tillvixten, var-
for Korsnids leveranser minskade nagot under forsta
halvaret jamfort med motsvarande period foregaende
ar. Korsnis har flerarsavtal med ett antal kunder om
leveranser av vitskekartong. Under andra kvartalet
har kontraktet med Korsnis storsta kund forldngts att
galla fram till den 31 december 2010.

Marknaden for White Top Liner (WTL) har under
forsta halvaret priglats av 6verutbud och prispress pa
flera marknader som i svenska kronor har motverkats
av den starkare eurokursen. Korsnis leveranser ligger
nagot hogre dn under forsta halvaret 2008.

Inom Cartonboard har efterfragan varit ligre 4n
under forsta halvaret 2008 och konkurrensen ir fort-
satt hard, men priserna har varit stabila under perio-
den. Korsnis leveranser ligger nagot under nivan for
forsta halvaret 2008.

Efterfragan pa sick- och kraftpapper har succes-
sivt forbittrats under forsta halvaret jamfort med den
mycket svaga avslutningen pa 2008, men betecknas
fortfarande som svag. Korsnis leveranser har inda va-
rit hogre 4n under forsta halvaret 2008 dven om pri-
serna har sjunkit pa ett flertal marknader under pe-
rioden.
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Produktionsutfallet uppgick under forsta halvaret
till 496 Kton att jaimféra med 544 Kton motsvarande
period 2008. Minskningen i produktionen forklaras av
savil konjunkturrelaterade produktionsstopp under
inledningen av 2009 som underhallsstopp i Givlefa-
briken samt ett oplanerat driftstopp av sodapannan
i Frovi. De konjunkturrelaterade produktionsstoppen
under forsta kvartalet hade i syfte att reducera kapital-
bindningen i varulager. For tillfillet 4ar inga ytterligare
konjunkturrelaterade produktionsstopp planerade.

I april hade anliggningen i Givle sitt arliga under-
hallsstopp vilket paverkade produktionen med cirka
20 Kton. I samband med underhallsstoppet genomfor-
des en ombyggnad av tork- och presspartiet pa PM5,
vilket har fatt forvintat resultat i forbittrade produkt-
egenskaper och bittre produktionsekonomi. Investe-
ringen uppgick till cirka 65 MKr.

I juni drabbades Frovifabriken av ett stopp i soda-
pannan vilket paverkade produktionen med cirka 4
Kton. Under produktionsstoppet genomfordes under-
hallsatgirder som innebir att tidigare planerat under-
hallsstopp under det fjairde kvartalet kommer att bli
mindre omfattande. Foregidende ar genomfordes un-
derhallsstoppen i savil Giavle som Frovi under fjirde
kvartalet.

Investeringsprojektet avseende en ny indunst-
ningsanliggning for massabruket i Givle 16per enligt
plan. Investeringen beriknas uppga till totalt cirka
570 Mkr varav 118 Mkr har utbetalats under forsta
halvaret 2009. Indunstningen planeras driftsittas un-
der maj 2010 och kommer att minska energiatgingen
i Givlefabriken.

I november 2008 lanserades ett resultatforbittrings-
program med malsittningen att Korsnis ater ska na
en rorelsemarginal 6ver 10%. Programmet, som bland
annat omfattar en bemanningsreduktion om cirka 125
befattningar, 16per enligt plan och har haft positiv ef-
fekt pa rorelseresultatet och kapitalbindningen under
forsta halvaret.

I mars tecknade Korsnis avtal om att forvirva verk-
samhet med fastigheter och anliggning for produk-
tion av massa i Rockhammars Bruk fran Rottneros.
Rockhammars Bruk har idag tillstind att producera
60.000 ton kemiskt framstilld massa, CTMP, per ar och
har i ett pagaende koncessionsirende ansokt om att
oka produktionen till 90.000 ton per ar. En 6kad pro-
duktion i Rockhammar kommer att innebéra att Kors-
nis blir sjalvforsorjande av massa till hela koncernens
pappers- och kartongproduktion, vilket forvintas sin-
ka produktionskostnaderna. Affiren slutfoérdes den 1
april vilket innebir att Korsnds Rockhammar ingar i
koncernen fran detta datum. Kopeskillingen inklusive
transaktionskostnader uppgick till 147 Mkr. Enligt for-
varvsanalysen gav transaktionen upphov till en good-
will om 37 Mkr. Korsnids Rockhammar har bidragit till
koncernens resultat med -6 Mkr under det andra kvar-

talet. Det negativa resultatet forklaras av kostnader i
samband med integrationen av Rockhammar med bru-
ket i Frovi, varvid bland annat en bemanningsreduk-
tion forhandlats med de fackliga organisationerna. All
forsiljning fran Korsnis Rockhammar efter forvirvet
har skett internt inom Korsnis.

Korsnis Industris intikter uppgick for forsta halv-
aret till 3.611 (3.541) Mkr och rorelseresultatet var
280 (332) Mkr. Ligre produktionsvolym samt dndrad
produktmix har paverkat resultatet negativt med cirka
140 Mkr. Ovriga forklaringsposter ir kostnadsékning-
ar pa energi, kemikalier och l6ner om cirka 95 Mkr,
minskade kostnader for massaved och extern massa
om cirka 105 MKr, okade forsiljningspriser, inklusive
valutaeffekter, om cirka 115 Mkr, samt 6kade under-
hallskostnader i jamforelse med foregaende ar i sam-
band med ovan beskrivna produktionsstopp om cirka
40 MKr.

Rorelseresultatet for det andra kvartalet uppgick
till 165 (178) Mkr. Avvikelsen jaimfort med andra kvar-
talet 2008 forklaras av ligre produktionsvolym samt
andrad produktmix med cirka 50 Mkr, kostnadsok-
ningar pa energi, kemikalier och léner om cirka 45
Mkr, minskade kostnader for massaved och extern
massa om cirka 60 Mkr, okade forsiljningspriser, in-
klusive valutaeffekter, om cirka 65 Mkr samt dkade
underhallskostnader om cirka 40 MKr.

Liagre pris pa massaved i forhallande till forega-
ende ar forvintas fortsitta paverka resultatet positivt
under resterande del av aret. Dessutom forvintas det
pagaende resultatforbittringsprogrammet fa en 6kad
positiv effekt under andra halvaret.

Korsnis Skog

Den prisnedgang pa massaved som inleddes i slutske-
det av 2008 har fortsatt under forsta halvaret 2009.
Den av Korsnds under forsta kvartalet annonserade
prissinkningen om 20 kronor/m3fub har nu fatt fullt
genomslag. Virkesmarknaden har under andra kvarta-
let kinnetecknats av 6kad efterfrigan pa sagtimmer
medan efterfrigan och prisliget varit oférindrat for
massaved.

Korsnis Skog har under forsta halvaret fokuserat
pa att reducera kapitalbindningen i lager av avverk-
ningsritter och massaved.

Korsnis Skogs intikter, exklusive intern forsiljning
till Korsnis Industri, uppgick under forsta halvaret till
492 (419) MKr. Rorelseresultatet uppgick till 7 (16) MKr.
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NOTERADE KARNINNEHAV
Marknadsvirdet pa koncernens innehav i Noterade
Kirninnehav 6kade under forsta halvaret med 7.398
Mkr inklusive erhallna utdelningar, motsvarande 33%.
Marknadsvirdet uppgick per 30 juni till 28.932 Mkr
(24.085 Mkr 31 december 2008). Virdeforindringarna
redovisas over koncernens resultatrikning. Se vidare
tabell pa sidan 21 for fordelning per innehav. Erhallna
utdelningar frain Noterade Kirninnehav uppgick till
677 (1.699) MKkr, varav 627 (985) Mkr fran Tele2, 50
(149) MKkr fran MTG, 0 (541) MKr fran Millicom och 0
(24) MKkr fran Transcom.

Per den 22 juli 2009 uppgick marknadsvirdet pa
de noterade kidrninnehaven till 34.114 Mkr, vilket ar
en Okning med 18% sedan den 30 juni 2009.

Millicom

jan-juni apr-juni
(MUSD) 2009 2008 2009 2008
Intikter V 1593 1509 814 774
Rorelseresultat fore
avskrivningar
(EBITDA)" 723 639 371 326
Rorelseresultat efter
avskrivningar
(EBIT)" 410 388 209 194
Nettoresultat 254 290 114 132
Antal abonnenter
per 30 juni
(miljoner)? 30,8 24,7

1) Exkluisve tillgdngar som innehas for forsiljning (Asien).

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i Mil-
licom uppgick per den 30 juni 2009 till 16.421 MKr.
Millicoms aktie 4r noterad pa NASDAQ i New York
och ingar i NASDAQ Global Select Market, NASDAQ
100 samt pa NASDAQ OMX Stockholms lista for stora
bolag och ingar i sektorn for telekomoperatorer.

Millicom erbjuder prisvirda och littillgingliga
forbetalda mobiltelefonitjinster till alla marknads-
segment i 16 linder i Latinamerika, Afrika och Asien,
vilka tillsammans utgoér en marknad omfattande 308
miljoner minniskor.

Millicom meddelade i april att bolaget genomfor
en strategisk oversyn av sina asiatiska tillgangar vilket
kan komma att innebira en hel eller delvis avyttring
av Millicoms tillgangar i regionen. Millicom har med-
delat att flera parter har uttryckt sitt intresse for till-
gangarna.

Millicom hade per den 30 juni 2009 30,8 miljoner
abonnenter, vilket dr en O0kning med 25% sedan 30
juni 2008.

Tele2

jan-juni apr-juni
(Mkr) 2009 2008 2009 2008
Intikter 20250 19359 10130 9832

Rorelseresultat fore
avskrivningar (EBITDA) 4677 3761 2450 2101

Rorelseresultat efter

avskrivningar (EBIT)" 2839 1897 1506 1167
Nettoresultat 1 604 862 1140 161
Antal kunder per 30 juni

(miljoner) 254 235

1) Exkluisve poster av engdngskaraktir

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i Tele2
uppgick per den 30 juni 2009 till 9.775 MKkr. Tele2s ak-
tie 4r noterad pa NASDAQ OMX Stockholms lista for
stora bolag och ingar i sektorn for telekomoperatorer.

Tele2 erbjuder produkter och tjinster inom fast
och mobil telefoni, bredband, datanit och kabel-TV
och har 24,5 miljoner kunder i 11 linder med geogra-
fiskt fokus pé Ryssland, Osteuropa och Norden.

Under det andra kvartalet salde Tele2 sin fasta
bredbandsverksamhet inklusive VoIP kunder i Norge
till NextGenTel. NextGenTel kommer att betala kon-
tant cirka 120 miljoner kronor pa skuldfri basis. Slut-
forandet av affiren forvintas ske efter godkidnnande
fran relevanta regulatoriska myndigheter.

Den ryska verksamheten ar Tele2s viktigaste till-
viaxtmaskin. Under det andra kvartalet hade den ryska
verksamheten ett robust kundintag och 478 000 nya
anviandare adderades.

MTG

jan-juni apr-juni
(Mkr) 2009 2008 2009 2008
Intikter 6920 6 360 3584 3318
Rorelseresultat efter
avskrivningar
(EBIT) 822 1170 588 591
Nettoresultat 582 1995 436 1598

1) Exklusive avyttrad verksmhet

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i MTG
uppgick per den 30 juni 2009 till 2.131 Mkr. MTGs ak-
tie 4r noterad pa NASDAQ OMX Stockholms lista for
stora bolag och ingar i sektorn for siallankopsvaror.
MTG ir ett internationellt medieféretag vars kirn-
verksamhet aterfinns inom television. MTG ir den
storsta fri- och betal-TV-operatoren i Norden och Bal-
tikum och den storsta aktiedgaren i Rysslands storsta
oberoende TV-nitverk CTC Media. Viasats kanaler nar
mer 4n 100 miljoner minniskor och distribueras ge-
nom Viasats satellit-TV-plattform och tredjepartsbolag
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i 29 linder i framfor allt Norden, Baltikum och Ost-
europa.

Under det andra kvartalet fortsatte affirsklimatet
att vara svart, med tryck pa reklambudgetar i samtliga
linder och TV-bolag som redovisade patagliga intikts-
fall. MTGs fri-TV-verksamheter fortsatte dock att over-
triffa sina konkurrenter och tog ytterligare tittar- och
marknadsandelar, samtidigt som betal-TV-verksamhe-
ten fortsatte att demonstrera sin uthallighet, med 6kad
forsiljning och ARPU.

Transcom

jan-juni apr-juni
(MEUR) 2009 2008 2009 2008
Intdkter 280,6 332,2 135,7 1589
Rorelseresultat efter
avskrivningar
(EBIT) 142 16,7 6,4 6,4
Nettoresultat 11,5 10,1 0,6 3,60

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i
Transcom uppgick per den 30 juni 2009 till 285 MKkr.
Transcoms aktie ar noterad pa NASDAQ OMX Stock-
holms lista for medelstora bolag och ingér i industri-
sektorn.

Transcom ir verksamt inom outsourcing av Custo-
mer Relationship Management (CRM) och inkasso.
Bolaget bedriver idag verksamhet genom 75 service-
center i 29 linder. Transcom tillhandahaller 16sningar
inom CRM till foretag inom ett flertal industrisektorer
som bland annat telekommunikation, elektronisk han-
del, resor & turism, handel, finansiella tjinster samt
inom basindustrin.

I det andra kvartalet var Transcoms intikter 135,7
MEUR med en stabil bruttomarginal om 22%. Under
kvartalet undertecknade Transcom ett antal nya kund-
kontrakt och forlingde flera befintliga kundrelatio-
ner.

Metro

jan-juni apr-juni
(MEUR) 2009 2008 2009 2008
Intikter? 107,5 1438 57,1 75,8
Rorelseresultat efter
avskrivningar
(EBIT)V -14.4 -2,0 -1,5 1,5
Nettoresultat -18,9 -8,3 -3,7 -2,0

b Kvarvarande verksamhet

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i Met-
ro uppgick per den 30 juni 2009 till 163 Mkr. Metros
aktie 4r noterad pa NASDAQ OMX Stockholms lista for
mindre bolag och ingar i sektorn for siallankopsvaror.

Metro ir virldens storsta internationella dagstid-
ning och publiceras i 6ver 100 storre stider i 20 linder
runt om i Europa, Nord- och Sydamerika samt Asien.
Metro har en global rickvidd som lockar en lisekrets
om Over 17 miljoner dagliga ldsare.

Under det andra kvartalet avyttrade Metro sin
verksamhet i USA. Vidare saldes Metro i Portugal sam-
tidigt som Metro slot ett franchiseavtal med den nye
dgaren. I juni slutférde Metro en emission av forlags-
lan och teckningsoptioner vilket tillférde bolaget 528
Mkr fore transaktionskostnader. Kinnevik garanterade
emissionen och tecknade totalt 51,9%.
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NYA INVESTERINGAR
Uppskat-
tade
Andel Redovisade  verkliga
kapital Forsta virden 30 virden 30
och invest-  juni 2009  juni 2009
Bolag roster Verksamhet Typ av innehav ering (Mkr) (Mkr)
Black Earth
Farming, Ryssland 21% jordbruksverksamhet  noterat intressebolag 2006 649 649
Rolnyvik, Polen 100% jordbruksverksamhet dotterbolag 2001 195 250
RawAgro, Ukraina 30% jordbruksverksamhet  onoterat intressebolag 2009 31 31
Sia Latgran, Lettland 51% pelletsproduktion dotterbolag 2005 188 188
Kontakt East, Ryssland 50%  sok- och vigledningsmedia joint venture 2006 118 118
Relevant Traffic,
Europa 99% sokmarknadsforing dotterbolag 2006 54 54
R2 International,
Europa 20% prisjamforelsesiter  onoterat intressebolag 2009 11 11
Bayport, Afrika - mikrokrediter rdntebdrande fordran/ 2007 119 119
aktieoptioner till
verkligt virde
Microvest 11 mikrokrediter fondandelar 2009 10 10
1375 1430

Inom Nya Investeringar investerar Kinnevik i sekto-
rer och marknader som kinnetecknas av en hog till-
viaxtpotential. Hittills gjorda investeringar finns framst
inom tillvixtmarknader dir Kinnevik har en lang tra-
dition och en stark plattform att utnyttja de tillvixtmoj-
ligheter som finns. Kinneviks nya investeringar ska ha
en betydande marknadspotential och investeringarna
maste ha forutsittningar att vixa genom marknads-
tillvixt och skalbarhet. Kinnevik investerar i ett tidigt
skede och ir en aktiv dgare.

Rorelseresultatet inom Nya Investeringar uppgick
under forsta halvaret till 23 (4) Mkr, varav 10 (15) Mkr
avsag Rolnyvik, 15 (4) Mkr Sia Latgran och -1 (-) Mkr
Relevant Traffic. Forindring i verkligt virde av finan-
siella tillgangar uppgick till 143 (-84) Mkr, dir 179
(-118) avsag Black Earth Farming och -36 (21) Mkr
avsag Kontakt East.

Black Earth Farming
Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i
Black Earth Farming uppgick per den 30 juni 2009
till 649 Mkr. Black Earth Farmings aktie 4r sedan juni
2009 noterad pa NASDAQ OMX Stockholms lista for
medelstora bolag och ingar i sektorn for dagligvaror.
Black Earth Farming ir ett ledande jordbruksbolag
med verksamhet i Ryssland. Bolaget forvirvar, dger
och brukar jordbruksmark huvudsakligen i den fer-
tila Svarta Jorden-regionen i sydvistra Ryssland. Black
Earth Farming har etablerat en stark position inom
omradena Kursk, Tambov, Lipetsk, Samara, Voronezh
och Ryazan. Per den 31 mars 2009 kontrollerade Black

Earth Farming 321.000 hektar mark, varav 106.000
hektar dir dgarregistreringen var slutford.

Under 2008 odlade bolaget 141.900 hektar mark
och under 2009 avser bolaget att odla 6ver 181.000
hektar. Vete utgor den storsta grodan, foljt av korn,
raps, solrosor och majs.

Rolnyvik

Vid det polska jordbruket Rolnyvik skapade den
mycket omvixlande viderleken, med stora regn-
mingder varierat med mycket varma perioder, ganska
ogynnsama forutsittningar for grodorna. I vad man
detta kommer att paverka arets skord aterstar att se
men kvalitetsbrister kan inte uteslutas.

Forsiljningen av forra arets skord har avslutats un-
der det andra kvartalet. Prisnivaerna har pa grund av
lag efterfrigan och ofordelaktig valutakursutveckling
sjunkit.

Rolnyvik omsatte 25 (26) Mkr under det forsta
halvaret och redovisade ett rorelseresultat om 10 (15)
Mkr.

RawAgro

I juni forviarvade Kinnevik 30% av aktierna i det
ukrainska jordbruksbolaget RawAgro fran det lokala
investmentbolaget TAS for en kopeskilling om cirka
4 MUSD. Kinnevik har option att 6ka dgarandelen till
50% i bolaget. RawAgro kontrollerar cirka 17.000 hek-
tar leasad jordbruksmark i fem regioner i Ukraina.
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Sia Latgran

Pelletsproduktionen inom det lettiska bolaget Sia Lat-
gran uppgick till 101 Kton under det forsta halvaret,
att jamfora med 40 Kton under motsvarande period
foregaende ar. Produktionsokningen forklaras huvud-
sakligen av att bolagets andra produktionsanliggning
i Jekabpils togs i drift under det tredje kvartalet 2008.

Efterfragan pa pellets har varit stark under det
forsta halvaret och bolaget har tecknat kontrakt om
forsiljning av hela den planerade produktionen under
resterande del av aret. Priserna pa nytecknade kon-
trakt har dven stigit nagot under perioden.

Savil ravarukostnader som kostnader for sjofrakter
har fortsatt att sjunka under forsta halvaret. Till foljd
av den begriansade sigverksproduktionen i Lettland ir
dock utbudet av sagspan och flis otillrickligt for Sia
Latgrans behov och bolaget tvingas diarfor att i hogre
utstrickning 4n normalt anvinda rundved i pellets-
produktionen, vilket medfér en hogre produktions-
kostnad.

Sia Latgrans totala intikter uppgick under forsta
halvaret till 126 (50) Mkr och rérelseresultatet var 15
(4) MKr.

Kontakt East

Kontakt Easts verksamhet med tryckta kataloger inom
directory services har paverkats kraftigt negativt av
nedgangen i den ryska ekonomin och den svaga an-
nonsmarknaden. Forsvagningen har varit mest mirk-
bar i Moskva och betydande omstruktureringar av
verksamheten har genomfOrts. Resultatet under de
forsta tva kvartalen har varit negativt men har stabili-
serats under sommaren. Verksamheten inom directory
services kommer framover att fokuseras mer och mer
mot on-line-tjinster. Utvecklingen for den konsument-
inriktade e-handelsplattformen Avito.ru har varit po-
sitiv och tillvixten foljer plan.

Relevant Traffic
Relevant Traffic dr aktivt inom digital forsiljning och
marknadsféring med internet som informationsbirare
och agerar inom savil mjukvara som hardvara samt
genom konsultation och kampanjhantering. Kunderna
bestar av nationella och internationella, medelstora
och storre foretag. Bolaget bedriver sin verksamhet
fran tre servicecenter i Stockholm, Paris och Madrid.
Relevant Traffics totala intikter for Sverige, Frank-
rike och Spanien steg under forsta halvaret med 19%
till 91 Mkr jamfort med 77 Mkr foregaende ar och ro-
relseresultatet var -1 (-8) Mkr. Tillvixten har drivits av
en fortsatt god efterfragan inom sOkmarknadsforing
fran bolagets stabila kundbas av ledande foretag. Sats-
ningarna inom SEO (sOkmotoroptimering) och vig-
ledningsmedier har fortsatt att vixa och bolaget ser
betydande tillvixtmojligheter inom omradet.

R2 International

I april tecknade Kinnevik avtal om att forvirva 20%
av aktierna i R2 International for en kopeskilling om
1 MEUR. R2 International driver ledande prisjimforel-
sesiter for tjanster sasom forsikringar och el pa sina
huvudmarknader Polen, Spanien, Italien och Turkiet.

Bayport

Bayport erbjuder mikrokrediter och finansiella tjins-
ter i Ghana, Uganda, Zambia och Tanzania. Ghana och
Zambia 4r de storsta marknaderna, medan Tanzania
uppvisar snabb tillvixt. Bayport grundades 2002 och
har vuxit under 16nsamhet till ett ledande afrikanskt
mikrokreditforetag. Antalet kunder fortsitter 6ka och
produktportfoljen utdkas stindigt, framfor allt med
lan med lingre 16ptid. Lanen anvinds frimst for att
finansiera storre engangsutgifter sisom skolavgifter,
investeringar i jordbruk eller for att starta mindre fo-
retag.

Microvest

Under andra kvartalet har Kinnevik atagit sig att inves-
tera 10 MUSD i mikrofinansfonden Microvest II som
har fokus pa aktieinvesteringar i mikrofinansbolag i
utvecklingslinder. Per den 30 juni hade 1,3 MUSD av
atagandet betalats ut. Kinnevik har for avsikt att aktivt
arbeta tillsammans med fondens ledning och soka di-
rektinvesteringar tillsammans med fonden.
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MODERBOLAG OCH OVRIGT
Administrationskostnaderna inom moderbolaget och
koncernens Ovriga bolag uppgick till netto -17 (-21)
Mkr efter fakturering for utforda tjanster.

I jamforelsetal for forsta halvaret 2008 ingar bland
ovriga rorelsekostnader en upplosning om 36 Mkr av
en avsittning for pensionsatagande i England, avseen-
de tidigare bedriven verksamhet i dotterbolaget Kors-
nids Paper Sacks Ltd.

RISKER OCH OSAKERHETSFAKTORER

Koncernens finansiering och hantering av finansiella
risker dr centraliserad till Kinneviks finansfunktion
och bedrivs utifran en av styrelsen faststilld finanspo-
licy. Koncernens operativa risker bedoms och hanteras
framst inom respektive affirsomrade och rapporteras
till Kinneviks styrelse.

Koncernen har en modell for riskhantering, vilken
syftar till att identifiera, kontrollera och reducera ris-
ker. Rapportering av identifierade risker och hantering
av dessa sker en gang per kvartal till Kinneviks sty-
relse.

De operationella riskerna finns huvudsakligen
inom Kinneviks heligda dotterbolag Korsnis och ar
framst relaterade till relationer med kunder och leve-
rantOrer samt till risken for ett storre haveri i produk-
tionen.

Kinnevik idr exponerat for finansiella risker frimst
vad avser virdeforindringar i den noterade aktieport-
foljen, foriandringar i marknadsriantor, valutarisker
samt likviditets- och refinansieringsrisk.

Koncernen ir dven exponerad for politiska risker
eftersom de bolag Kinnevik investerat i har betydande
verksamhet pa utvecklingsmarknader i till exempel
Latinamerika, Afrika och Ryssland.

For en mer detaljerad beskrivning av foretagets ris-
ker och osikerhetsfaktorer samt riskhantering hianvi-
sas till forvaltningsberittelsen samt Not 30 i arsredo-
visningen for 2008.

REDOVISNINGSPRINCIPER

Vid upprittande av koncernredovisningen tillimpas
International Financial Reporting Standards (IFRS) sa-
dana de antagits av EU. Denna rapport har upprittats
enligt Arsredovisningslagen och IAS 34 Delarsrappor-
tering.

De redovisningsprinciper som har tillimpats i den-
na rapport ir desamma som de som beskrivs i ars-
redovisningen for 2008, med undantag for vad som
anges nedan.

Nya redovisningsprinciper 2009

Omarbetade IAS 1 Utformning av finansiella rapporter
tillimpas frin den 1 januari 2009. Andringarna har pa-
verkat Kinneviks redovisning retroaktivt fran den 31
december 2007. Andringarna medfér bland annat att

intakter och kostnader som tidigare redovisats direkt
i eget kapital numera redovisas i en separat rapport
direkt efter resultatrapporten samt en ny uppstillning
over forandringar i eget kapital for koncernen.

Ovriga nya eller reviderade IFRS samt tolkningsut-
talanden fran IFRIC har ej haft nagon effekt pa kon-
cernens eller moderbolagets finansiella stillning eller
resultat.

NASTA RAPPORTTILLFALLE

Delarsrapporten for perioden januari-september 2009
offentliggdrs den 22 oktober 2009.
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Styrelsen och verkstillande direktoren forsikrar att halvarsrapporten ger en rattvisande 6versikt av moderbola-
gets och koncernens verksamhet, stillning och resultat samt beskriver de visentliga risker och osikerhetsfaktorer
som moderbolaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 23 juli 2009

Cristina Stenbeck
Styrelsens ordférande

Vigo Carlund
Styrelseledamot

Geron Forsman
Styrelseledamot
Arbetstagarrepresentant

John Hewko Wilhelm Klingspor Erik Mitteregger
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Bo Myrberg Stig Nordin Allen Sangines-Krause
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Arbetstagarrepresentant

Mia Brunell Livfors
Verkstillande direktor

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

Informationen i denna deldrsrapport dar sidan som
Kinnevik ska offentliggora enligt Lagen om virdepap-
persmarknaden och/eller Lagen om handel med finan-
siella instrument. Informationen limnades for offent-
liggorande den 23 juli 2009 klockan 8.00 (CET).

FOR YITERLIGARE INFORMATION, BESOK
WWW.KINNEVIK.SE ELLER KONTAKTA:

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

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

Investment AB Kinneviks syfte dr att bereda vinst till
sina aktiedigare, i bhuvudsak genom vdrdedkning i
sin portfélj av tillgangar. Kinnevik forvaltar en vdir-
depappersportfolj fordelad pa tre édvergripande af-
Jarsomraden; Onoterade Kdrninnebav som bestar av
kartong- och pappersféretaget Korsndis inklusive ak-
tier i Berguvik Skog, Noterade Kdrninnebav som bestdar
av Millicom International Cellular, Tele2, Modern Ti-
mes Group MTG, Metro International och Transcom
WorldWide, samt Nya Investeringar som dr aktivt i att
Jfinna nya investeringar i foéretag i tidiga skeden med
betydande tillvdxtpotential. Kinnevik soker att aktivt
verka genom foretagens styrelser.

Kinneviks aktie dr noterad pa NASDAQ OMX Stock-
bolms lista for stora bolag och ingdr i sektorn finans
och fastigheter. Aktien handlas under korvtnammnen
KINV A och KINV B.
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KONCERNENS RESULTATRAKNING I SAMMANDRAG (Mkr)

2009 2008 2009 2008
1 jan- 1 jan- 1 apr- 1 apr- 2008

30 juni 30 juni 30 juni 30 juni Helar
Intikter 4285 4072 2192 2068 7719
Kostnad for sdlda varor och tjinster 3777 -3529 -1916 -1778 -6918
Bruttoresultat 508 543 276 290 801
Forsiljnings- och administrationskostnader
samt forsknings- och utvecklingskostnader -248 -239 -125 -138 -480
Ovriga rorelseintikter 132 54 52 23 173
Ovriga rorelsekostnader -99 9 34 -11 -96
Rorelseresultat 293 367 169 164 398
Erhillna utdelningar 684 1703 684 1703 1703
Forindring i verkligt virde av finansiella tillgangar 4 887 -7 581 6 875 1760 -27 429
Rinteintikter och andra finansiella intikter 13 14 6 8 30
Rintekostnader och andra finansiella kostnader -137 -285 -53 -139 -574
Resultat efter finansiella poster 5 740 -5 782 7 681 3 496 -25 872
Skatt -43 -36 -32 -15 110
Periodens resultat 5697 -5 818 7 649 3 481 -25 762
Varav hanforligt till:
Moderbolagets aktieigare 5691 -5 819 7 646 3481 -25 765
Minoriteten 6 1 3 0 3
Resultat per aktie fore/efter utspadning, kronor 21,85 -22,04 29,35 13,19 -97,94
Genomsnittligt antal utestdende
aktier fore/efter utspadning 260481930 263981930 260 481930 263981930 263 078 396
RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN
(Mkr)

2009 2008 2009 2008
1 jan- 1 jan- 1 apr- 1 apr- 2008

30 juni 30 juni 30 juni 30 juni Helar
Periodens resultat 5697 -5 818 7 649 3 481 -25762
Periodens ovriga totalresultat
Omrikningsdifferenser -14 18 8 17 23
Kassaflodessikringar 39 169 81 267 211
Aktuariella vinster och forluster - - - - -59
Skatt hanforligt till ovrigt totalresultat -10 -47 21 -75 71
Summa ovrigt totalresultat 15 140 68 209 -176
Periodens totalresultat 5712 5678 7 717 3 690 -25 938
Periodens totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktieigare 5706 -5 679 7714 3690 -25 945
Minoriteten 6 1 3 0 7
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KONCERNENS KASSAFLODESANALYS I SAMMANDRAG (Mkr)

2009 2008 2009 2008
1 jan- 1 jan- 1 apr- 1 apr- 2008
30 juni 30 juni 30 juni 30 juni Helar
Periodens rorelseresultat 293 367 169 164 398
Justering for poster som inte ingdr i kassaflodet 296 235 149 151 592
Betald skatt 18 -206 28 -16 -234
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore
forindring av rorelsekapital 607 396 346 299 756
Fordndring av rorelsekapital 114 -114 82 97 -232
Kassaflode fran den lopande verksamheten 721 282 428 396 524
Forvirv av dotterbolag -147 -248 -147 -48 -248
Investeringar i materiella och biologiska
anldggningstillgingar -276 -98 -158 -55 -226
Forsdljning av materiella och biologiska
anldggningstillgangar 1 11 1 4 12
Investering i aktier och évriga virdepapper -339 -9 -331 1 -193
Forsdljning av aktier och dvriga virdepapper 0 0 0 0 183
Erhillen utdelning 0684 1703 0684 1703 1703
Forindring av lanefordringar 0 3 0 3 -
Erhéllen rinta 13 14 6 8 30
Kassaflode fran investeringsverksamheten -64 1376 55 1616 1261
Forindring av rintebdrande lan -289 -852 -55 -1 430 -43
Betalda rintor -131 -287 -45 -149 -532
Erlagd utdelning -521 -528 -521 -528 -528
Aterkép av egna aktier - - - - -279
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -941 -1 667 -621 -2107 -1 382
Periodens kassaflode -284 -9 -138 -95 403
Kursdifferens i likvida medel 0 0 0 0 5
Likvida medel vid periodens borjan 509 101 363 187 101
Likvida medel vid periodens slut 225 92 225 92 509
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SEGMENTSREDOVISNING I SAMMANDRAG (Mkr)

Onoterade  Noterade Nya Moder-

Kérn- Karn- Investe-  bolag och Elimi- Summa
1 jan-30 juni 2009 innehav innehav ringar ovrigt  neringar koncern
Intékter 4103 241 18 -77 4285
Rorelsens kostnader -3 530 -218 -33 77 -3704
Avskrivningar -309 -10 -2 -321
Ovriga intikter och kostnader 23 10 33
Rorelseresultat 287 23 -17 0 293
Erhillna utdelningar 5 677 2 684
Forandring i verkligt virde av
finansiella tillgangar 2 4742 143 4 887
Finansnetto -88 -42 6 -124
Resultat efter finansiella poster 206 5377 172 -15 5 740
Investeringar i aktier och dvriga
virdepapper 274 65 339
Investeringar i immateriella anldgg-
ningstillgangar 37 37
Investeringar i materiella anldggnings-
tillgﬁngarg S 272 5 1 276

Onoterade  Noterade Nya Moder-

Kérn- Kirn- Investe-  bolag och Elimi- Summa
1 jan-30 juni 2008 innehav innehav ringar ovrigt neringar  koncern
Intdkter 3960 109 9 -6 4072
Rorelsens kostnader -3 343 -108 -30 29 -3 452
Avskrivningar 311 -5 -1 -317
Ovriga intikter och kostnader 42 8 37 -23 64
Rorelseresultat 348 4 15 0 367
Erhéllna utdelningar 4 1699 1703
Forandring i verkligt virde av
finansiella tillgingar 15 -7513 -83 -7 581
Finansnetto -200 -71 0 -271
Resultat efter finansiella poster 167 -5 885 -79 15 -5 782
Investeringar i aktier och vriga
virdepapper 9 9
Investeringar i materiella
anldggningstillgangar 63 35 98
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SEGMENTSREDOVISNING I SAMMANDRAG (Mkr)

Onoterade  Noterade Nya Moder-

Kérn- Karn- Investe-  bolag och Elimi- Summa
1 apr-30 juni 2009 innehav innehav ringar ovrigt  neringar koncern
Intdkter 2140 113 13 74 2192
Rorelsens kostnader -1795 -103 -19 38 -1879
Avskrivningar -155 -5 -2 -162
Ovriga intikter och kostnader 23 3 2 36 18
Rorelseresultat 167 8 -6 0 169
Erhillna utdelningar 5 677 2 684
Forandring i verkligt virde av
finansiella tillgingar 0 6722 153 6 875
Finansnetto -32 -17 2 -47
Resultat efter finansiella poster 140 7 382 163 -4 7 681
Investeringar i aktier och ovriga
virdepapper 274 57 331
Investeringar i immateriella
anldggningstillgdngar 37 37
Investeringar i materiella anldggnings-
tillgﬁngarg BRI 155 2 1 158

Onoterade  Noterade Nya Moder-

Kérn- Kirn- Investe-  bolag och Elimi- Summa
1 apr-30 juni 2008 innehav innehav ringar ovrigt neringar  koncern
Intikter 2006 61 4 -3 2068
Rorelsens kostnader -1687 -67 -18 13 -1759
Avskrivningar -156 -2 0 0 -158
Ovriga intikter och kostnader 21 2 0 -10 13
Rorelseresultat 184 -6 -14 0 164
Erhdllna utdelningar 4 1699 1703
Fordndring i verkligt virde av
finansiella tillgangar 7 2118 -365 1 760
Finansnetto -96 -35 0 -131
Resultat efter finansiella poster 99 3 782 -371 -14 3 496
Investeringar i aktier och dvriga
virdepapper
Investeringar i materiella
anldggningstillgangar 39 16 55
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SEGMENTSREDOVISNING I SAMMANDRAG (Mkr)

Onoterade  Noterade Nya Moder-

Kérn- Karn- Investe-  bolag och Elimi- Summa
1 jan-31 dec 2008 innehav innehav ringar ovrigt  neringar koncern
Intdkter 7396 317 18 -12 7719
Rorelsens kostnader -6 483 -288 -55 73 -6 753
Avskrivningar -624 -18 -3 -645
Ovriga intikter och kostnader 140 41 39 -601 77
Rorelseresultat 429 -30 -1 0 398
Erhéllna utdelningar 4 1699 1703
Fordndring i verkligt virde av
finansiella tillgingar 33 -26 676 -786 -27 429
Finansnetto -372 -175 3 -544
Resultat efter finansiella poster 94 -25 152 -813 -1 -25 872
Investeringar i aktier och dvriga
virdepapper 193 193
Investeringar i immateriella anligg-
ningstillgingar 126 89 215
Investeringar i materiella
anldggningstillgangar 171 53 2 226
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KONCERNENS BALANSRAKNING I SAMMANDRAG (Mkr)

) 2009 2008 2008
TILLGANGAR 30 juni 30 juni 31 dec
Anlaggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgdngar 836 836 799
Materiella och biologiska anliggningstillgangar 6312 6 458 6 268
Finansiella tillgdngar virderade till verkligt
virde via resultatrikningen 30 539 45104 25315

varav rintebdrande 306 186 122
Aktier i intresseforetag redovisade i enlighet
med kapitalandelsmetoden 11 11 11
Ovriga anliggningstillgingar 0 5 0
37 698 52 414 32 393
Omsittningstillgangar
Varulager 1752 1900 1977
Kundfordringar 852 760 718
Skattefordringar 9 7 63
Ovriga omsittningstillgdngar 251 492 211
Kortfristiga placeringar 6 34 4
Likvida medel 219 58 505
3089 3 251 3478
SUMMA TILLGANGAR 40 787 55 665 35 871
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiesigare 28 689 44 047 23 503
Eget kapital hanforligt till minoriteten 33 21 27
28 722 44 068 23 530
Langfristiga skulder
Réintebirande lin 7573 8063 7875
Avsittningar for pensioner 579 535 580
Ovriga avsittningar 81 41 110
Uppskjuten skatteskuld 1189 1 453 1217
Ovriga skulder 4 4 4
9426 10 096 9786
Kortfristiga skulder
Rintebdrande lan 1094 34 1082
Avsiittningar 36 73 27
Leverantorsskulder 678 745 715
Skatteskulder 48 6 4
Ovriga skulder 783 643 727
2 639 1501 2555
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 40 787 55 665 35 871
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR I EGET KAPITAL FOR KONCERNEN (Mkr)

2009 2008 2009 2008 2008
1jan-30 juni 1jan-30juni 1 apr-30juni 1 apr-30 juni Helar
Eget kapital vid periodens ingang 23530 50 267 21525 40 906 50 267
Periodens totalresultat 5712 -5 678 7717 3690 -25938
Tillskott fran minoriteten - 7 - - 7
Effekt av aktiesparprogram 1 - 1 - 1
Kontantutdelning -521 -528 -521 -528 -528
Kterkop av egna aktier - - - - -279
Eget kapital vid periodens utgang 28 722 44 068 28 722 44 068 23530
Hinforligt till moderbolagets aktiedgare 28 689 44 047 28 689 44 047 23503
Hinforligt till minoriteten 33 21 33 21 27
2009 2008 2008
30 juni 30 juni 31 dec
NYCKELTAL
Skuldsittningsgrad 0,32 0,20 0,41
Soliditet 70% 79% 66%
Nettoskuldsittning 8715 8354 8906
DEFINITIONER AV NYCKELTAL
Skuldsdttningsgrad Rénteb4rande skulder inklusive rdntebdrande avsittningar dividerat med eget kapital.
Soliditet Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslutningen.
Nettoskuld Réntebirande skulder inklusive rintebdrande avsittningar minus summan av rintebirande
fordringar, kortfristiga placeringar och likvida medel.
Rorelsemarginal Rorelseresultat efter avskrivningar dividerat med nettoomsittning.
Operativt kapital Periodens genomsnitt av immateriella och materiella anldggningstillgangar, aktier i intresse-

foretag redovisade enligt kapitalandelsmetoden, varulager och kortfristiga icke rintebirande
fordringar med avdrag for Gvriga avsittningar och kortfristiga icke rintebdrande skulder.

Avkastning pd operativt kapital

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

2009 2009 2008 2008 2008 2008 2008 2007 2007 2007 2007
kv 2 kv 1 Helar? kv4V kv 3 kv 2 kvl Helar kv4 kv 3 kv 2

Intdkter
Korsnis Industri 1823 1788 6608 1 465 1602 1785 1756 6625 1572 1583 1755
Korsnis Skog 317 175 788 203 166 221 198 894 249 186 246
Summa Korsnis 2140 1963 7396 1668 1768 2006 195 7519 1821 1769 2001
Rorelseresultat fore
avskrivningar
(EBITDA)
Korsnis Industri 318 267 1090 89 361 332 308 1353 155 431 398
Korsniis Skog 4 7 34 2 13 8 11 96 6 40 30
Summa Korsnis 322 274 1124 91 374 340 319 1449 161 471 428
Rorelseresultat
efter avskrivningar
(EBIT)
Korsnis Industri 165 115 472 -68 208 178 154 745 2 279 247
Korsnids Skog 2 5 28 1 11 6 10 91 5 39 28
Summa Korsnis 167 120 500 -67 219 184 164 836 7 318 275
Rorelsemarginal
Korsnis Industri 9,1% 0,4% 71%  -47% 13,0%  10,0% 8,8%  11,2% 01% 17,6%  14,1%
Korsnis Skog 0,6% 2,9% 3,6% 0,5% 2,1% 2,7% 51%  10,2% 2,0% 21,0% 11,4%
Korsnis 7,8% 0,1% 6,7%  -41%  12,4% 9,2% 84% 11,1% 0,4% 18,0% 13,7%
Operativt kapital
Korsnis Industri 7443 7476 7746 7620 7807 7886 7879 7743 7696 7693 7737
Korsnis Skog 449 471 429 475 408 415 370 267 328 272 224
Summa Korsnis 7892 7947 8175 8095 8215 8301 8249 8010 8024 7965 7961
Avkastning pa
operativt kapital
Korsnis Industri 89%  62%  61% -3,6% 107%  90% 78%  96%  01% 145% 12,8%
Korsnis Skog 1,8% 4.2% 6,5% 0,8%  10,8% 58% 10,8%  34,1% 6,1% 574%  50,0%
Korsnis 85%  6,0%  6,1% -34% 107%  89%  80% 104%  03% 16,0%  13,8%
Produktion, tusentals
ton 253 243 1052 235 273 270 274 1 069 243 281 277
Leveranser, tusentals
ton 271 255 993 222 247 264 260 1073 252 256 283

b Exklusive omstruktureringskostnader om 71 Mkr i i kvartal 4 2008.
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FINANSIELLA NYCKELTAL
NOTERADE KARNINNEHAV (Mkr)
2009 2009 2008 2008 2008 2008 2008 2007 2007 2007 2007
kv2 kvl Helar kv4 kv3 kv2 kvl Helar kv4 kv3 kv2
Forandring i verkligt
virde och erhallna
utdelningar
Millicom 4786  -1797 -14329 -4200 -6016 2773 -6886 11974 745 -3103 3178
Tele2 1713 63 6606 -1129 -4988 1675 -2164 3899 -1192 3325 -53
MTG 788 281 2668 765 -1078 -437 -388 95 358 -258 407
Transcom 102 9 -395 -67 -127 -29 -172 -386 16 -106 -107
Metro aktier -42 44 979 360 433 -165 21 976 395 -105  -628
Metro tecknings-
optioner 51 - - - - - - - - - -
Invik V - - - - - - - 407 - - 251
7398 -1980 -24977 -6521 -12642 3817 -9631 15013 6241 -247 3048
Bokfort varde vid
periodens utgang
Millicom 16421 11635 13432 13432 17631 23647 21415 28301 28301 20847 23950
Tele2 9775 8690 8627 8627 9756 14744 14054 16218 16218 17410 14085
MTG 2131 1393 1674 1674 2439 3517 4103 4491 4491 4133 4391
Transcom 285 183 192 192 259 386 439 611 611 595 701
Metro aktier 163 204 160 160 521 954 1119 1140 1140 1535 1640
Metro tecknings-
optioner 157 - - - - - - - - - -
28932 22105 24085 24085 30606 43248 41130 50761 50761 44520 44767
Investeringar 106 - - - - - - - - - -
D Hela innehavet i Invik avyttrades den 28 juni 2007.
NYA INVESTERINGAR (Mkr)
2009 2009 2008 2008 2008 2008 2008 2007 2007 2007 2007
kv2 kvl Helair kv4 kv3 kv2 kvl Helar kv4 kv3 kv2
Forandring i
verkligt virde dver
resultatrikningen
Black Earth Farming 189 -10 - =775 86 -571 -397 279 717 351 78 157
Kontakt East -36 0 93 -114 0 28 -7 -15 -4 9 -11
Ovriga onoterade
innehav 0 0 82 63 5 4 10 0 0 0 0
153 -10 -786 -137 -566 -365 282 702 347 87 146
Bokfort varde vid
periodens utgang
Black Earth Farming 649 460 470 470 521 1092 1489 1208 1208 704 500
Kontakt East 118 149 141 141 254 105 77 81 81 54 40
Ovriga onoterade
innehav 608 554 551 551 659 598 556 546 546 495 380
1375 1163 1162 1162 143 1795 2122 1835 1835 1253 920
Investeringar 57 8 193 35 149 1 8 519 181 338 0
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MODERBOLAGETS RESULTATRAKNING I SAMMANDRAG (Mkr)

2009 2008 2009 2008

1 jan- 1 jan- 1 apr- 1 apr- 2008

30 juni 30 juni 30 juni 30 juni Helar

Nettoomsittning 6 6 3 3 12
Administrationskostnader -32 -28 -17 -16 -53
Ovriga rorelseintikter 10 3 9 1 5
Rorelseresultat -16 -19 -5 -12 -36
Erhéllna utdelningar 1751 1658 1751 1658 1658
Resultat frdn finansiella anldggningstillgingar 8 832 0 1 -1959
Finansnetto -63 -153 -22 -70 -307
Resultat efter finansiella poster 1680 2318 1724 1577 -644
Forandring av obeskattade reserver - - - - -1
Resultat fore skatt 1680 2318 1724 1577 -645
Skatt 20 43 7 18 86
Periodens resultat 1700 2361 1731 1595 -559

MODERBOLAGETS BALANSRAKNING I SAMMANDRAG (Mkr)

2009 2008 2008
30 juni 30 juni 31 dec
TILLGANGAR
Materiella anldggningstillgangar 2 2 2
Finansiella anldggningstillgangar 24 130 26 733 23 831
Kortfristiga fordringar 59 68 346
Kassa och bank 1 2 185
SUMMA TILLGANGAR 24 192 26 805 24 364
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 18919 20 693 17 740
Avsiittningar 48 78 70
Langfristiga skulder 4114 5956 5396
Kortfristiga skulder 1111 78 1158
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 24 192 26 805 24 364

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar och outnyttjade kreditl6ften uppgick per 30 juni 2009
till 1.566 Mkr och per 31 december 2008 till 1.302 Mkr. De rintebirande externa skulderna uppgick per samma
datum till 4.682 (4.809) MKr.

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

Antalet aktier i Investment AB Kinnevik uppgick per den 30 juni 2009 till 260.771.930 aktier, varav 48.665.324
A-aktier med tio roster vardera, 211.816.606 B-aktier med en rdst vardera samt 290.000 C-aktier med en rost
vardera i eget forvar. Det totala antalet roster i bolaget uppgick till 698.759.846 (698.469.846 exklusive 290.000
C-aktier i eget forvar). Under forsta halvaret har, efter godkinnande pa arsstimman i maj, antalet aktier i bolaget
minskat med 3.210.000 aktier (290.000 nyemitterade och aterkopta C-aktier som innehas i eget forvar for leve-
rans till deltagare i prestationsbaserade incitamentsprogram, minus 3.500.000 aterkopta B-aktier som makulerats
genom nedsittning av aktiekapitalet). Styrelsen har bemyndigande att aterkopa maximalt 10% av samtliga aktier
i bolaget. Det finns inga utestaende konvertibler eller teckningsoptioner.



