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Foritnscronsid?

(Mkr) 2009 2008 2007 2006 2005
Nyckeltal

Rdérelsemarginal, % 10,0 5,2 11,5 7,6 7,6
Sysselsatt kapital 50 462 33 067 59778 44 629 31022
Rantabilitet pa sysselsatt kapital, % 40,1 -54,5 32,0 31,6 15,9
Rantabilitet pa eget kapital, % 50,2 -69,8 38,2 40,0 18,9
Soliditet, % 78 66 80 72 70
Nettoskuld 8233 8 906 9205 9856 7249
Skuldsattningsgrad, ggr 0,2 0,4 0,2 0,3 0,3
Andel riskbarande kapital, % 80,4 69,0 82,2 75,3 72,3
Totala tillgangar 53 240 35871 62 818 47 733 32122
Substansvérde 44 829 24 325 54 941 39 168 25717
Substansvarde per aktie, kr 162 93 208 148 97
Slutkurs B-aktien, kr 107 63 147 115 74
Borsvarde Kinnevik 29 656 16 410 38739 30 358 19 535
Marknadsvérde, Onoterade Karninnehav 10 232 8 026 11 659 11 559 6131
Marknadsvarde, Noterade Kérninnehav 41128 24 085 50 761 36 906 25 692
Resultatrakningar i sammandrag

Intékter 8 397 7719 7673 6 305 4618
Rorelseresultat 842 398 885 478 353
Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar 14 826 -27 429 15 540 10974 3893
Resultat efter finansiella poster 16 516 -25 872 16 266 11 608 4 647
Arets resultat 16 373 -25 762 16179 11549 4097
Resultat per aktie 61,66 -97,94 61,29 43,74 15,52
Kassaflodesanalyser i sammandrag

Kassafloéde fran den lépande verksamheten 1698 524 878 15633 52
Kassaflode fran investeringsverksamheten -475 1261 695 -3 302 266
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 495 -1 382 -1 581 1717 -34
Kassaflode fran avvecklad verksamhet - - - -50 -367
Arets kassafldde -272 403 -8 -102 -83

For definitioner av finansiella nyckeltal, se sid 71.



T fors ooils

Den kraftiga nedgangen i den globala ekonomin under 2009
priglade affirsklimatet pa samtliga marknader dir Kinnevik
ar aktivt. Som 4gare har vi dgnat all var kraft at att forbereda
vara verksamheter for den ekonomiska nedgangen, vare sig
det har rort sig om reklammarknaden i Skandinavien eller
mobiltelefonmarknaderna i Centralamerika.

Kinnevik har en internationell portfélj med verksamheter
pa mer 4n 60 marknader, varav 40 ir tillvixtmarknader som
representerar mer 4in hilften av Kinneviks totala tillgangar.
Detta gor oss unika men ger oss ocksa ett ansvar att hantera
affarsutveckling och risker pa global niva, ofta under svara
marknadsforhallanden. Det viktigaste for var dgarstrategi och
riskhantering ir, som jag ser det, att vi ar aktiva dgare med
en operativ agenda. Genom vart arbete i bolagens styrelser
ar vi nira involverade i de verksamheter vi dger. Detta inne-
bir att vi vet vilka svarigheter de olika verksamheterna star
infor och att vi kan se till att de har lampliga strukturer for
riskhantering och for att verkstilla vald strategi.

Under 2009 omformulerade vi Kinneviks policy for fore-
tagsansvar, Corporate Responsibility, for vara innehav. Med
den nya policyn tydliggor vi var dgarposition i portfoljbola-
gen i fraga om socialt ansvarstagande, miljohansyn och etik.
Detta arbete maste utvecklas kontinuerligt inom gruppens
samtliga bolag. Det ir ocksa ett viktigt verktyg for riskhan-
tering och affirsutveckling. Framover kommer fokus att
ligga pa att inféra de nya riktlinjerna i nira samarbete med
bolagens ledningsgrupper.

Efter att ha gatt igenom portfoljen och sammanfattat den
finansiella utvecklingen under 2009 kinner jag mig nojd pa
det sitt som vara innehav har aterhimtat sig. De har visat en
positiv tillvixt under ett ar da de flesta marknader drabbades
av kraftig ekonomisk nedgang. Ett sitt att illustrera detta ir
att ta Kinneviks andel i alla vara innehav och se pa vad som
har hiant med forsiljning och resultattillvixt. Kinneviks pro-
portionella andel av innehavens intikter och rorelseresultat
Okade med 4% respektive 14% fran 2008 till 2009, vilket 4r
mycket tillfredsstillande.

Millicom omformade delvis sin verksamhet under 2009
da bolaget silde, eller triffade avtal om att silja, sina verk-
samheter i Asien. Priset for tillgaingarna i Kambodja, Laos
och Sri Lanka blev tillfredsstillande. Millicom kommer nu att
kunna inrikta sitt arbete pa marknaderna i Central- och Syd-
amerika samt i Afrika. Millicom fick under aret 6,2 miljoner
nya abonnenter och lanserade tjanster pa en ny afrikansk
marknad, Rwanda. I hostas besokte jag Millicoms verksamhet
i Ghana. Det var imponerande. De lokala verksamheterna
med tusentals sma forsiljningsplatser pa marknader och pa
gatan gor att det ar latt att kopa Tigo-minuter var som helst.
Detta illustrerar tydligt att stommen i Millicoms distributions-
strategi dr just tillgdnglighet.

Tele2 fortsatte sin expansion i Ryssland med lanseringar

i 18 nya regioner och 2,9 miljoner nya abonnenter. Genom
att vara prisledande och bygga ett starkt varumirke lyckades
Tele2 uppna stark tillvixt och goda marginaler, trots att den
ryska ekonomin krympte kraftigt. Tele2 kommer att fortsitta
bygga upp sin verksamhet i Ryssland och jag dr 6vertygad om
att bolaget kommer att behalla en god tillvixttakt i regionen.
For Korsnis blev 2009 ett bra ar med god forsiljning
och en rorelsemarginal som 6kade till 10,6%, understodd av
fallande insatspriser och effektiv kostnadskontroll. Korsnis
marginal ir fortfarande bland de bista inom europeiska
massa- och pappersbolag. For att behalla sin konkurrenskraft
och minska sin inverkan pa miljon infor Korsnis ett omfat-
tande investeringsprogram. Under 2009 fortsatte projektet
med den nya indunstningsanliggningen som kommer att
tas i bruk under 2010. Korsnds kommer dven att investera
i en bioenergianliggning i samarbete med Givle kommun.

Genom dessa tva investeringar kommer Korsnis i Gavle att



minska sina koldioxidutslipp med 115.000 ton, fran 125.000
ton till 10.000 ton per ar.

MTG fortsatte att vixa under 2009 och stirkte sin mark-
nadsstillning i Norden, trots kraftigt vikande total aktivitet
inom samtliga marknader. Med omkring halften av intak-
terna fran fri-TV och hilften fran betal-TV, kompenserade
de motstandskraftiga intikterna fran betal-TV nedgingen
inom annonsforsiljningen. MTG fortsatte att investera i nya
kanaler och nytt innehall for att sikerstilla att bolaget har
starka marknadsandelar pa alla sina marknader nir ekono-
min vinder.

Metro, som ir helt beroende av annonsintikter, sag for-
siljningen minska pa samtliga marknader under 2009. I syfte
att fokusera verksamheten pa de 16nsamma marknaderna
fortsatte bolaget under aret att omstrukturera verksamheten
och lade ner eller silde verksamheter i Spanien, Portugal,
USA och Italien. Metro har nu en mer samlad verksamhet
med starkare marknadspositioner, vilket bor innebira att
Metro star vil rustat nir annonsmarknaderna borjar ater-

himta sig.

Transcom fortsatte att diversifiera sin kundbas, men redo-

visade minskad forsiljning pa en vikande marknad.

Inom Nya Investeringar inriktar Kinnevik sina sats-
ningar pa fyra omraden: jordbruk och fornyelsebar energi,
online, mikrofinansiering och Afrika. Under 2009 gjorde vi

nya férvirv inom samtliga omraden med investeringar i ett

VD HAR ORDET

jordbruksbolag i Ukraina, ett europeiskt internetbolag, en
fond med inriktning mot mikrofinansiering samt startade en
riskkapitalfond i Nigeria.

Kinnevik arbetar med de nya investeringarna pa samma
satt som med vara mognare innehav, nimligen genom att
ha ett operativt fokus. Vi ligger ned mycket moda pa att
rekrytera starka ledningsgrupper till de nya bolagen och
samarbetar ocksa nira ledningsgrupperna for att se till att
Kinneviks foretagskultur med fokus pa tillviaxt, innovation
och kostnadskontroll dven infors inom Nya Investeringar.

Nir jag blickar framat 6ver de nirmaste aren ir jag
overtygad om att vara portfoljbolag ir vil positionerade att ta
vara pa de affirsmojligheter som uppstar niar ekonomin vin-
der. Bolagens balansrikningar ar starka och deras marknads-
positioner har stirkts. Jag ser fram emot att fortsitta arbetet
med vara portfoljbolag och utforska tillvixtmojligheter runt
om i varlden.

Jag vill tacka vara medarbetare for deras utmirkta arbete
och iven ta tillfillet att tacka alla vara aktiedgare for deras
fortsatta fortroende for Kinnevik.

s o

Mia Brunell Livfors




Investment AB Kinneviks styrelse, verkstillande direktor och bolagssekreterare.
Fran vinster: Tobias Soderholm, Erik Mitteregger, Bo Myrberg, Allen Sangines-Krause, Magnus Borg, Cristina Stenbeck, Stig
Nordin, Mia Brunell Livfors, Wilhelm Klingspor, John Hewko, Vigo Carlund, Geron Forsman och Mikael Larsson.



Styrelse

Cristina Stenbeck Styrelseordférande

Fil. kand i ekonomi Georgetown University i Washington
DC, USA, fodd 1977. Styrelseordférande i Investment AB
Kinnevik sedan 2007. Vice styrelseordforande i Investment
AB Kinnevik 2004-2007 och Industriférvaltnings AB Kin-
nevik 2003-2004. Styrelseledamot i Metro International S.A.,
Modern Times Group MTG AB samt Tele2 AB sedan 2003.
Innehav: 2.200 B-aktier. Utover eget innehav 4r Cristina for-
manstagare till Sapere Aude Trust och Anima Regi LP, vilka
béada har betydande innehav av aktier i Kinnevik.

Vigo Carlund Ledamot

Fodd 1946. Styrelseledamot i Investment AB Kinnevik sedan
2006, VD och koncernchef for Kinnevik 1999-2006. Sty-
relseordférande i Tele2 AB sedan 2006 och styrelseledamot
sedan 1995. Styrelseordforande i Korsnis AB sedan 2002

och styrelseledamot sedan 2001. Styrelseledamot i Academic
Work Solutions AB sedan 2006 och Net Entertainment NE AB
sedan 2008. Arbetat inom Kinnevikkoncernen sedan 1968
och var 1980-2002 VD for olika bolag, sisom Svenska Traktor
AB 1980-1982, Svenska Motor AB SMA 1983-1989, SMA
Group USA 1986-1997, Korsnids AB 1998-2000 och Transcom
WorldWide S.A. 2000-2002.

Innehav: 460.000 B-aktier.

Geron Forsman Arbetstagarrepresentant/Ledamot

Fodd 1956. Arbetstagarrepresentant i Investment AB Kinnevik
sedan 2008. Driftservice pappersbruket serviceledare.
Innehav: 45 B-aktier.

John Hewko Ledamot

Fil kand, eng. Bachelor’s Degree, Hamilton College, New York,
Masters i Modern historia fran Oxford University, England,
samt juristexamen fran Harvard University, Massachusetts,
USA, fodd 1957. Styrelseledamot i Investment AB Kinnevik
sedan 2009. 2004-2009 verkstillande direktor for Operations/
Compact Development vid Millennium Challenge Corpora-
tions ("MCC”) i Washington, DC. MCC ir ett amerikanskt stat-
ligt forvaltningsorgan som bildades 2004 for att tillhandahalla
utvecklingsbistand till linder i Afrika, Asien, Sydamerika,
Mellanostern och forna Sovjetunionen. 1989-2004 internatio-
nell delidgare pa advokatbyrian Baker & McKenzie verksam i
tillvixtmarknader framfor allt i Central- och Osteuropa.
Innehav: -

Wilhelm Klingspor Ledamot

Skogsmaistare, Skinnskatteberg, Sveriges Lantbruksuniversitet,
fodd 1962. Styrelseledamot i Investment AB Kinnevik sedan
2004, Industriférvaltnings AB Kinnevik 1999-2004 och Invik
& Co. AB 1991-2006. Styrelseledamot i Korsnis AB 1999-2000
och sedan 2003. Verkstillande direktor Hellekis Siteri AB.
Innehav: 1.103.080 A-aktier och 780.071 B-aktier, inklusive
nirstiende fysisk person.

STYRELSE OCH REVISORER

Erik Mitteregger Ledamot

Civilekonom Handelshogskolan i Stockholm, fédd 1960.
Styrelseledamot i Investment AB Kinnevik sedan 2004. Styrel-
seordforande i Wise Group AB. Styrelseledamot i Firefly AB
och i Metro International S.A. sedan 2009. Aktieanalysansva-
rig och medlem i koncernledningen Alfred Berg Fondkom-
mission 1989-1995. Grundare, deldgare och fondforvaltare
Brummer & Partners Kapitalforvaltning AB 1995-2002.
Innehav: 35.000 A-aktier och 35.000 B-aktier.

Bo Myrberg Arbetstagarrepresentant/Ledamot

Fodd 1967. Arbetstagarrepresentant i Investment AB Kinnevik
sedan 2008. Arbetstagarrepresentant i Korsnis AB sedan
2008. Processoperator.

Innehav: 119 B-aktier.

Stig Nordin Ledamot

Civilingenjor, Chalmers Tekniska Hogskola, fodd 1943.
Styrelseledamot i Investment AB Kinnevik sedan 2004 och
Industriférvaltnings AB Kinnevik mellan 1992-2004. Styrelse-
ledamot i Korsnids AB 1992-2000 och sedan 2004. VD och
koncernchef for Industriforvaltnings AB Kinnevik 1992-1999,
VD Korsnis AB 1993-1998 samt VD Invik & Co. AB 1999-
2001.

Innehav: 43.668 B-aktier, inklusive nirstaende fysisk person.

Allen Sangines-Krause Ledamot

Ekonomie Doktor, Harvard University, fodd 1959. Styrelse-
ledamot i Investment AB Kinnevik sedan 2007. Styrelseord-
forande i Rasaland, en fastighetsfond, samt styrelseledamot

i Millicom International Cellular S.A. sedan 2008. VD for
Montpascal Advisory Services. Managing Director Goldman
Sachs International 1993-2008 inkluderande Investment ban-
king och affirsutveckling i Latinamerika, Ryssland och 6vriga
CIS-stater.

Innehav: -

Magnus Borg Arbetstagarrepresentant/Suppleant

Fodd 1970. Arbetstagarrepresentant i Investment AB Kinnevik
sedan 2009. Automationselektriker.

Innehav: -

Tobias Soderholm Arbetstagarrepresentant/Suppleant
Civilingenjorsutbildning i Kemiteknik, Chalmers Tekniska
Hogskola, fodd 1975. Arbetstagarrepresentant i Investment
AB Kinnevik sedan 2008. Utvecklingsingenjor.

Innehav: 100 B-aktier.

Revisorer

Pa bolagsstimman 2009 utsags revisionsfirman Ernst &
Young AB till revisorer med Thomas Forslund som huvudan-
svarig revisor for tiden intill utgangen av arsstimman 2013.

Thomas Forslund, fodd 1965, auktoriserad revisor. Thomas
Forslund har revisionsuppdrag i ett flertal noterade bolag sasom
DGC One AB, Systemair AB, TradeDoubler AB samt WeSC AB.



Bakre raden: Mikael Larsson, Henrik Persson, Christer Simrén

Mittenraden: Torun Litzén, Sture Gustavsson, Joakim Andersson

Friamre raden: Mia Brunell Livfors

Mia Brunell Livfors VD och koncern-
chef Investment AB Kinnevik
Ekonomlinjen Stockholms Universitet,
fodd 1965. Diverse chefsbefattningar
inom Modern Times Group MTG AB
under aren 1992-2001 och finansdirektor
2001-20006. Tilltridde nuvarande tjanst
som verkstillande direktor och koncern-
chef i Investment AB Kinnevik augusti
2006. Styrelseordforande i Metro Interna-
tional S.A. sedan 2008, styrelseledamot
sedan 2006. Styrelseledamot i Korsnis
AB, Mellersta Sveriges Lantbruks AB,
Tele2 AB och Transcom WorldWide S.A.

sedan 2006, Millicom International Cel-
lular S.A. och Modern Times Group MTG
AB sedan 2007 samt H & M Hennes &
Mauritz AB sedan 2008.

Innehav: 10.000 B-aktier.

Henrik Persson Direktér Nya
Investeringar

Ekonom Lunds Universitet, fodd 1974.
Anstillningsar 2004. Informationsdirek-
tor 2004-2007. Styrelseledamot i Black
Earth Farming Ltd, Kontakt East Holding
AB och Relevant Traffic Europe AB
sedan 2006, Mellersta Sveriges Lantbruks
AB sedan 2007, Avito Holding AB och

Bayport Management Ltd sedan 2009
samt European Internet Holding GmbH
sedan 2010.

Innehav: 1.000 A-aktier och 6.000
B-aktier.

Mikael Larsson Ekonomidirektér
Civilekonom Uppsala Universitet, fodd
1968. Anstillningsar 2001. Styrelseleda-
mot i Relevant Traffic Europe AB sedan
2007 samt Bergvik Skog AB och Sia
Latgran sedan 2008.

Innehav: 6.000 B-aktier.

Torun Litzén Informationsdirektér
Civilekonom Handelshogskolan i Stock-
holm, fédd 1967. Anstillningsar 2007.
Styrelseledamot i Vostok Nafta Invest-
ment Ltd sedan 2007 och Transcom
WorldWide S.A. sedan 2008.

Innehav: 5.000 B-aktier.

Joakim Andersson Group Treasurer
Civilekonom Vixj6é Universitet, fodd
1974. Anstillningsar 2007. Diverse be-
fattningar inom Banque Invik Luxem-
bourg Filial 2001-2007, varav filialchef
2006-2007.

Innehav: 2.700 B-aktier.

Christer Simrén VD Korsndis AB
Teknologie Doktor Industriell Organi-
sation och Civilingenjor vid Chalmers
Tekniska Hogskola, Civilekonom vid
Handelshogskolan Goteborg, fodd 1961.
Anstillningsar 2008. Tidigare VD och
koncernchef Wermland Paper AB, VD
och koncernchef Mediabricks (nuva-
rande Handmark US), vice VD Korsnis
AB, VD Applied Value Scandinavia, VD
CHAMPS (Chalmers Advanced Manage-
ment Programs). Styrelseordforande i Sia
Latgran sedan 2008. Styrelseledamot i
AB Geveko sedan 2008.

Innehav: 60.000 B-aktier.

Sture Gustavsson VD Mellersta Sveriges
Lantbruks AB, VD Black Earth Farming Ltd
Lantmaistare SLU, Sveriges Lantbruks-
universitet, fodd 1959. Anstillningsar
1994. Styrelseledamot i Black Earth
Farming Ltd sedan 2006 samt Kintas Ltd
(RawAgro) sedan 2009.

Innehav: 300 A-aktier och 1.000 B-aktier.



Investment AB Kinnevik grundades den 18 december 1936
av vannerna Robert von Horn, Wilhelm Klingspor och Hugo
Stenbeck. Koncernen har forts vidare av deras efterkomman-
de och vi dr nu framme vid den tredje generationen. Kinne-
vik representerar dirmed en mer 4n sjuttioarig foretagartra-
dition under samma grupp av huvudaktieigare. Storre
investeringar gjordes fram till 1970-talet i huvudsak genom
kop av betydande minoritetsposter i borsnoterade foretag.

Koncernen har sedan sin tillkomst 4gt storre jordbruks-
fastigheter. Betydande investeringar gjordes ursprungligen
i skogs-, jarn- och stalindustrierna, samt med de senare for-
knippad manufaktur. 1978 forvirvades aktier i Fagersta AB
i syfte att soka samordna stilverksamheterna inom Fagersta
och Sandvik. Efter det att Skanska AB gemensamt med In-
vestment AB Beijer kopt betydande aktieposter i Sandvik AB
salde Kinnevik sina aktier i detta bolag. Under 1984 triffades
slutligen avtal om en rationalisering av den svenska special-
stalindustrin. Tillgdngarna i Fagersta ABs rostfria tillverkning
saldes till andra tillverkare varefter Fagersta AB samman-
fordes i en koncern med sin huvudaktiedgare Investment
AB Kinnevik. Kloster Speedsteel AB, Kinneviks sista storre
investering inom specialstaltillverkning, saldes 1991.

Kinnevik lade 1992 ett uppkopserbjudande pa den
utestaende minoriteten i Korsnis AB, ett bolag Kinnevik
varit aktiedgare i sedan 1936. Genom ett samgiende mellan
Korsnis och Kinnevik erbjods mojlighet att investera Korsnis
overskott inom andra snabbare vixande verksamhetsomraden.

Da priserna for etablerade foretag forefoll att vara hoga
startade Kinnevik, istillet for att investera i etablerade fore-
tag, under 1980- och 1990-talen foéretag kring nya produkter
och tjanster huvudsakligen inom informationsdistribution
i begreppets vidaste mening, fran telefoni till television.
Forvandlingen fran ett konglomerat inom traditionella ni-
ringar som skog och stal till en internationell telekom- och
mediegrupp skedde under den andra generationen med Jan
H Stenbeck som ordférande i Kinnevik.

1981 lanserades det analoga mobiltelefonisystemet
Comvik, det forsta utanfor det statliga telemonopolet i Sve-
rige, vilket idag ingar i Tele2 AB ("Tele2”). 1985 paborjades
investeringar i mobiltelefonilicenser utanfér Europa, i bland
annat Hong-Kong, Sri Lanka, Mauritius, Costa Rica, Filippi-
nerna och Pakistan. 1990 deltog Kinnevik i bildandet av den
internationella mobiloperatéren Millicom International Cel-
lular S.A. ("Millicom”) varvid Kinneviks internationella mo-
biltelefonilicenser apporterades in i Millicom. Kinnevik blev
dirmed stOrsta aktiedgare i Millicom. Kinnevik hade ocksa
en roll i etablerandet och driften av den forsta Astra-satelliten
1985, for TV-distribution via satellit till hem i Europa. Under
aren 1987-1989 startades bolag verksamma inom kabel-TV,
den forsta kommersiella TV-kanalen i Skandinavien (TV3),
det fristaiende TV-produktionsbolaget Strix Television och
betal-TV (TV1000). Kinnevik var ocksid med frin starten av
kommersiell radio i Sverige, det som idag blivit det storsta

nationella radionitverket RIX FM. Virldens idag storsta
globala dagstidning, Metro, lanserades i Stockholm 1995.
Inkasso- och kundvardsrelaterade tjanster, vilka idag ingar i
Transcom WorldWide S.A. ("Transcom”), startades under aren
1995-1996.

Under uppbyggnadsskedet var det en fordel for de nya
rorelserna att inga i Kinnevik och att dirigenom kunna dra
nytta av dess samlade finansiella tillgangar och lednings-
resurser. Nir bolagen uppnadde en viss mognad var det
efterstrivansvirt att synliggora de ekonomiska virdena och
att mojliggora en hogre grad av sjalvstyrning, varfor Kin-
nevik genom fission delade ut underkoncernerna Tele2 1996,
Modern Times Group MTG AB "MTG”) 1997 och Transcom
2001. MTG delade i sin tur ut aktierna i Metro International
S.A. ("Metro”) till sina aktiedgare 2000. Den 31 december
2009 var summan av borsvirdet pa aktierna i de noterade
karninnehaven Tele2, Millicom, MTG, Metro och Transcom
133 miljarder kronor.

Jan H Stenbeck avled den 19 augusti 2002, varefter arvet
forts vidare av den tredje generationen Stenbeck, von Horn
och Klingspor, med Cristina Stenbeck som styrelseledamot
och sedan 2007 som styrelseordforande i Kinnevik.

Genom fusionen av Kinnevik och dess dgarbolag Invik &
Co. AB ("Invik”) avslutades 2004 perioden med tva holding-
bolag med korsvist 4gande inom sfiren. Genom sitt aktie-
igande i Kinnevik hade Invik erhallit betydande aktieposter
i Tele2, MTG, Metro och Transcom som utdelning. Kinnevik
blev dirmed aterigen huvudaktiedgare i de bolag man tidi-
gare delat ut till aktiedgarna. Inviks verksamheter inom den
finansiella sektorn sammanférdes i en ny underkoncern som
Kinnevik delade ut till aktiedgarna 2005. Kinnevik kvarstod
som minoritetsaktiedgare i Invik fram till att ett externt bud
lades pa bolaget under 2007.

Under perioden 2002-2006 genomfordes ett antal stérre
transaktioner inom Korsnis som transformerade bolaget till
en storre och 4n mer nischad producent av kartong- och
pappersprodukter inom sirskilt utvalda segment. Genom tva
transaktioner 2002 och 2004 avyttrades i princip all skogs-
mark i Sverige. Genom 4gandet av aktier i Bergvik Skog
fortsitter Korsnis efter skogsforsiljningarna att trygga delar
av ravaruforsorjningen. 2006 avyttrades Korsnis Packaging,
verksamt inom sickkonvertering, och samma ar forvirvades
kartongbruket Frovi.

De ovan beskrivna transaktionerna har tillsammans med
den starka utvecklingen inom Noterade Kirninnehav, frimst
mobiltelefoni, gjort att Kinnevik har finansiell styrka att
investera i nya verksamheter. Hittills gjorda nya investeringar
omfattar bland annat jordbruksverksamhet i Ryssland och
Ukraina, pelletstillverkning i Lettland, sok- och viglednings-
media pa internet i Visteuropa och Ryssland samt mikrokre-
diter i Afrika soder om Sahara. Den 31 december 2009 hade
Kinneviks Nya Investeringar ett bedomt marknadsvirde om
1,4 miljarder kronor.
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Kursutveckling
Kinneviks A-aktie steg under 2009 med 94% och B-aktien
med 70%, vilket var betydligt bittre an OMX30 pa NASDAQ
OMX Stockholm som steg med 44%.

Nedanstaende diagram visar Kinnevikaktiens kursutveck-
ling de senaste fem aren. Den historiska kursutvecklingen
ar justerad for utdelning av Kinneviks samtliga aktier i Invik
under 2005.
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Borsnotering

Kinneviks A- och B-aktier 4r noterade pa NASDAQ OMX
Stockholm sedan den 12 november 1992. Aktierna handlas
pa den nordiska listan for stora bolag och ingar i sektorn
finans. Aktien handlas under kortnamnen KINV A och KINV
B. Under 2009 har i genomsnitt omsatts 770.328 B-aktier
motsvarande drygt 64 Mkr per handelsdag.

Totalavkastning

De senaste 30 aren har Kinnevikaktien, genom kursstegring,
kontant- och sakutdelningar inklusive virdet av erbjudanden
om teckning av aktier, givit en genomsnittlig totalavkast-

Agarfordelning
(% av kapitalet)

[ | Svenska institutioner
och fonder 54,0%

] Ovriga svenska dgare
18,3%

Utlandska dgare 27,7%
[ | g 5

ning om 19% per ar. Totalavkastningen har beriknats under
antagande att aktieigaren behallit under respektive period
tilldelade aktier i Tele2, MTG, Metro och Transcom.

Under de senaste fem aren har Kinnevikaktien givit en
genomsnittlig totalavkastning om 12% per ar. Vid arets slut
noterades Kinneviks B-aktie i 107,00 kronor, vilket ger en
totalavkastning om 73% under 2009.

Aktiekapital

Antalet aktier i Investment AB Kinnevik uppgick per den
31 december 2009 till 277.448.190 aktier, varav 48.665.324
A-aktier med tio roster vardera, 228.492.866 B-aktier med
en rost vardera samt 290.000 C-aktier med en rost vardera
i eget forvar. Det totala antalet roster i bolaget uppgick till
715.436.106 (715.146.106 exklusive 290.000 C-aktier i eget
forvar).

Under aret har, efter godkinnande pa arsstimman och
en extra bolagsstimma i maj, féljande forandringar skett i
antalet aktier: nyemission av 290.000 C-aktier som innehas
i eget forvar for leverans till deltagare i prestationsbaserade
incitamentsprogram, nyemission av 16.676.260 B-aktier
erlagda till siljarna av Emesco samt makulering av 3.500.000
aterkopta B-aktier. Netto har dirmed antalet aktier 6kat med
13.466.260.

Styrelsen har bemyndigande att aterkopa maximalt 10%
av samtliga aktier i bolaget. Styrelsen har inte nyttjat detta
mandat under 2009. Det finns inga utestaende konvertibler
eller teckningsoptioner.

Utdelning

Aktiedgarna bifoll vid arsstimman den 11 maj 2009 styrel-
sens forslag om en kontantutdelning om 2,00 kronor per
aktie. For verksamhetsaret 2009 foreslar styrelsen en utdel-
ning om 3,00 kronor per aktie med avstimningsdag den 20
maj 2010.

Agarfordelning

(% av rosterna)

[ | Svenska institutioner
och fonder 33,7%

B Ovriga svenska dgare
18,9%

[ Utlindska dgare 47,4%




Agarférteckning

Kinneviks 20 storsta dgares aktier och roster enligt Euroclear
per 31 december 2009.

KINNEVIKAKTIEN

Aktiefordelning i storleksklasser

Andel Andel
. i%av i%av
Agare A-aktier B-aktier  kapital roster Storlek aktieposter Antal dgare % Antal aktier %
Sapere Aude Trust 21040633 12565843 12,1 31,2 100 001 - 238 0,5 215 455 657 777
Anima Regni LP 6474 217 0 2,3 9,1 50 001 - 100 000 140 0,3 9986 760 3,6
Jan Hugo Stenbeck dédsbo 5 380 447 3620 839 3,2 8,0 10 001 - 50 000 743 1,5 15 896 282 5,7
Familien Klingspor 5494 472 1672840 2,6 7,9 5001 - 10 000 987 2,0 7322782 2,6
Alecta Pension 832000 19593 000 7,4 3,9 1001 - 5000 7 332 14,8 16 846 271 6,1
Familjen von Horn 1982219 452 124 0,9 2,8 1-1000 40 080 80,9 11 650 438 4,2
Hugo Stenbecks stiftelse 1567 052 659 578 08 2,3 Totalt 49520 100,0 277 158 190 100,0
Swedbank Robur fonder 4206 14587 586 53 2,0
SIX SIS AG, WBIMY 1304 349 849 503 08 19 Antal aktiedgare 31 december 2009 var 49.520 (44.030).
Korsnés ABs Sociala Fond 1324 466 11010 0,5 1,9
Skandia fonder 237 465 7 782 509 2,9 1,4
SEB & SEB Investment
Management 244 400 7 431 347 2,8 1,4
Handelsbanken & Handels-
banken fonder inkl XACT 216 000 4159 231 1,6 0,9
AMF 0 5638 693 2,0 0,8
Unionen 0 5179 890 1,9 0,7
Sjunde AP-fonden 0 4 557 654 1,6 0,6
Lannebo fonder 0 4410 000 1,6 0,6
Skagen Global 0 4309176 1,6 0,6
Nordea & Nordea Fonder 440 3746 951 1,4 0,5
Government of Norway 0 3603 139 1,3 0,5
Ovriga 2562958 123661953 45,4 21,0
Totalt 48 665 324 228 492 866 100,0 100,0
C-aktier i eget forvar 0 290 000
Totalt inklusive aktier
i eget forvar 48 665 324 228 782 866
Data per aktie

2009 2008 2007 2006 2005

Genomsnittligt antal aktier, tusental 265 325 263 078 263 982 263 982 263 982
Resultat per aktie, kr 61,66 -97,94 61,29 43,74 15,52
Eget kapital per aktie, kr 150,23 90,23 190,37 130,35 88,26
Marknadsnotering B-aktie per 31 december, kr 107,00 63,00 146,75 115,00 74,00
Utdelning per aktie, kr 3,00? 2,00 2,00 1,70 1,60
Direktavkastning 2,8% 3,2% 1,4% 1,5% 2,2%

" Inklusive avvecklad verksamhet.

2 Foreslagen kontantutdelning.
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Corporate Responsibility inom Kinnevik

For Kinnevik innebir Corporate Responsibility ("CR”) fragor
som syftar till socialt ansvarstagande, miljohinsyn och etik.
I utformandet av policies inom dessa omraden har Kinnevik
utgatt fran FNs Global Compact och dess tio principer, samt
OECDs riktlinjer for multinationella foretag.

Strategi och syfte

Det framsta syftet for Kinneviks verksamhet 4r att bereda
vinst till sina aktiedgare, i huvudsak genom virdeokning

i sin portfolj av tillgdngar. Som 4gare och investerare har
Kinnevik dven ett stort ansvar for sina innehav (dotterbolag
och intressebolag) gentemot sina intressenter. Att ta hinsyn
till intressenterna genom att aktivt arbeta med CR-relaterade
fragor ir for Kinnevik en forutsittning for fortsatt god och
langsiktig lonsamhet.

Guidelines och styrdokument

Kinneviks styrelse antog i november 2009 en uppdaterad
policy for corporate responsibility. I denna policy anger
Kinnevik tydliga instruktioner for hur bolaget forvantar sig
att portfoljpolagen skall arbeta med corporate responsibility
inom socialt ansvarstagande, miljohdnsyn och etik.

Utover policyn for corporate responsibility har Kinneviks
ledning tillsammans med styrelsen utarbetat instruktioner
som beror hallbarhets- och ansvarsfragor. Dessa behand-
las bland annat i uppférandekoden (Code of Conduct) och
Whistleblower policy som alla anstillda eller 6vriga som re-
presenterar foretaget utan undantag skall ta del av och folja.

Implementering och uppféljning

For Kinnevik som har begrinsad egen verksamhet patriffas
de frimsta CR-fragorna i innehavens respektive verksam-
heter. En omfattande riskanalys gors periodvis i samtliga
bolag och innefattar CR-relaterade fragor. Riskerna varierar
beroende pa foretag, verksamhet och land och bestar bland
annat av geografisk risk, miljopaverkan, politiskt klimat, va-
rumirkesrisker samt leverantorsrisker. Da flera av innehaven
verkar i utvecklingslinder med risk for bristfilligt stod for
minskliga rittigheter och risk for korruption 4r det sirskilt
viktigt att Kinnevik stiller krav pa hur innehaven hanterar
dessa fragor.

Kinnevik arbetar aktivt via styrelserepresentation for att
intresseforetag och dotterbolag ska utforma en egen CR-
policy. CR-policyn ska efterlevas genom analys och stin-
dig forbittring av verksamheterna med hinsyn till socialt
ansvarstagande, etik och miljo. Bolagen uppmuntras dven
kommunicera effekterna av sitt CR-arbete publikt. I de Note-
rade Kirninnehaven ska varje bolags styrelse ha en person
som ir ansvarig for att driva bolagets CR-fragor och till
vilken en CR-ansvarig medarbetare ska rapportera.

Exempel pa CR arbete i Kinneviks portféljbolag

Korsnds miljoarbete
For Korsnis dr miljoarbetet en forbittringsprocess som alltid
pagar. Korsnis mal 4r att verka i uthallig balans med naturen.
Alla Korsnis produkter baseras pa fornyelsebara ravaror
fran skogen. Detta stiller krav pa miljohdnsyn i verksamhe-
ten savil som i skogen, dir bolaget utan att vara en storre
skogsigare dnda har en stor inverkan genom sin skogsbru-
karorganisation, som i produktionen av kartong och papper.

Certifierat skogsbruk

Korsnis har ling erfarenhet av att arbeta med miljofragor
inom skogen och blev 1997 som forsta skogsforetag certifie-
rat enligt ISO 14001 fran planta till fardig produkt.

Kundernas intresse for miljoarbetet i skogen och for
de certifierade produkterna frin Korsnis har kat markant.
Korsnis har dirfor manga kundbesok i skogen diar man
ser nirmare pa vad ett certifierat, miljdbanpassat skogsbruk
innebir.

Korsnis certifierade produkter gors av ravara fran skogs-
brukscertifierade, vilskotta skogar dar hiansyn tagits till miljo,
ekonomisk skogsproduktion och sociala aspekter. Foreta-
gets sparbarhetscertifiering visar bland annat att all ravara
kommer fran legala avverkningar, dir inga hoga naturvirden
hotats eller nagra allvarliga sociala konflikter forekommit.
Genom kop av certifierade produkter stoder dirmed Korsnis
en positiv utveckling avseende exempelvis langsiktig eko-
nomi, biologisk mangfald, arbetsférhallanden och lokalsam-
hillenas utnyttjande av skogen.

Korsnis dr certifierat enligt de bada systemen FSC och
PEFC som bada strivar till att verka for ett ansvarsfullt och
uthalligt skogsbruk virlden éver. Foretaget kan diarmed er-
bjuda kunderna den produktmirkning de ar intresserade av.
Korsnis koper in certifierad vedravara frain méanga olika le-
verantOrer for att tillgodose kundernas behov. All skogsmark
ar dock inte certifierad. Korsnis forsoker darfor stimulera le-
verantorer att certifiera sitt skogsbruk eller sin virkesforsorj-
ning och har dessutom skaffat sig tillstand att gruppcertifiera
sma privata skogsigare for att bidra till att den certifierade
skogsmarksarealen okar. Dagens uthalliga skogsbruk och det
Okade miljointresset pa marknaden hinger ihop.

Klimatpaverkan

Korsnis industriella verksamhet i Gavle, Frovi och Rock-
hammar bedrivs efter tillstind fran berérda myndigheter
med grinsvirden for belastning pa luft och vatten som f6ljs
upp och redovisas l6pande. For Givle omfattar nuvarande
tillstand 700 Kton massa och 755 Kton slutprodukter i form
av papper och kartong. For Frovi meddelade Miljodomsto-
len under slutet av 2008 beslut om nytt produktionstillstand



omfattande 300 Kton sulfatmassaproduktion varav 140 Kton
far blekas. Under 2009 har Korsnis bedrivit ett framgéangs-
rikt arbete for att uppritthalla god marginal mellan villkor
och utsldppsnivaer. Betriffande anliggningen i Rockhammar
har ansokan gillande nytt produktionstillstind limnats in
till Miljodomstolen under 2009. Miljodomstolen beviljade i
februari 2010 tillstand att 6ka produktionen frin 60.000 ton
till 90.000 ton CTMP massa per ar.

Fokus i att utveckla miljoarbetet har under 2009 legat
inom omraden som livscykelanalys (analys av miljokon-
sekvenser i alla stadier av tillverkningsprocessen inklusive
energi och andra resurser), projekt for minskad klimatpaver-
kan samt energieffektivisering.

Korsnis har under den senaste 20-arsperioden markant
minskat den fossila koldioxidbelastningen fran tillverknings-
processen av massa, papper och kartong. Mellan 1990 och
2007 sjonk belastningen av fossil koldioxid med 57% genom
effektivare energiutnyttjande och minskad anvindning av
fossila brinslen. Detta samtidigt som produktionsvolymen
okat med o6ver 30%.

2007 satte Korsnids malsittningen att fram till 2020
minska CO,-belastningen med ytterligare 25% miitt per enhet
producerad slutprodukt. Genom tva stOrre investeringar ser
detta mal ut att dvertriffas bade i storlek och tid.

Under hosten 2008 fattades beslutet att investera 570
Mkr i en ny indunstningsanliggning for massabruket i Givle.
Anlidggningen, som 4r under konstruktion och star klar under
varen 2010, kommer att minska oljekonsumtionen med cirka
19.000 m® per ar.

I december 2009 fattades beslut om att tillsammans med
Givle kommun via ett gemensamt 4gt bolag, Bomhus Energi
AB, investera 1,8 miljarder kronor i en bioenergianliggning
pa Korsnis industriomrade i Givle. For Korsnis del innebar
det att man kommer att investera cirka 320 Mkr i aktier och
forlagslan, motsvarande 50%, i Bomhus Energi AB. I tilligg
till denna investering kommer Korsnis att gora ytterligare
energiinvesteringar om cirka 145 MKkr i befintlig anliggning
for leverans av spillvarme till Givle Energi AB. Syftet med
investeringen dr att fran ar 2013 sikra leverans av miljovinlig
el och anga till Korsnisfabriken samt fjarrvirme till Givle En-
ergis kunder. Investeringarna medfor att Korsnis oljeforbruk-
ning minskar visentligt samtidigt som el-produktionen och
anvindandet av spillvirme fran Korsnis fabrik okar. Korsnis
Givle kommer i och med investeringarna att hoja andelen
egenproducerad el fran 38% till 45%. Den nya bioenergian-
laggningen skall vara driftklar under hosten 2012.

Sammantaget med investeringen i den nya indunstnings-
anliaggningen kommer oljeférbrukningen i Korsnis Givle
att minska fran dagens niva om 44.000 m® per ar till 4.000
m? per ar och dirmed sinks den totala miljobelastningen
fran Korsnis Givle fran nuvarande niva om 125.000 ton till
10.000 ton CO, per ar. Sinkningen motsvarar fler 4n 10.000
oljeeldade villors arliga forbrukning.

CORPORATE RESPONSIBILITY

Millicom

P4 de 16 utvecklingsmarknader dir Millicom é4r verksamt har
bolaget hoga ambitioner infor framtiden. Millicom ir ett av
de storsta foretagen pa sina marknader och kinner darfor
stort ansvar och har ett langsiktigt intresse av att se till att
den utveckling som sker idag 4r hallbar och kommer alla till
gagn. Att arbeta ansvarsfullt innebar for Millicom att uppfylla

intressenternas forviantningar.

Regleringar
Anda sedan Millicom grundades i bérjan av 1990-talet har
foretaget arbetat enligt de hogsta normerna for affirsetik och
integritet. Foretagets etiska kod bygger pa detta datagande.
Millicom 4r noterat pa Nasdaq i USA och foljer saledes dven
den amerikanska lagen om Kkorruption i utlandet (Foreign
Corrupt Practices Act, FCPA).

Millicom uppmuntrar verkningsfulla regleringar pa tele-
kommunikationsomradet och rittvis konkurrens for att skapa
och bibehalla ett sunt affirsklimat.

Leverantorer

Millicom strivar efter att enbart samarbeta med leverantorer
som har samma syn som bolaget pa ansvarsfulla affirsmeto-
der, vilket slas fast i uppférandekoden for leverantorer.

Samhalle och miljo

Millicom har tagit fram standpunkter inom foljande sex
omraden som paverkar foretaget; radiofrekvensomraden,
barnarbete, elektronikavfall, energi och klimatforindringar,
ansvarsfull telefonanvindning och visuell nedskripning
och utvecklar nu program som stoder staindpunkterna inom
alla verksamheter.

Millicom 4r medvetet om foretagets inverkan pa miljon
och arbetar for att minska sin energiférbrukning. Millicom
medverkar i Carbon Disclosure Project, vilket hjilper foreta-
get att successivt mita, redovisa och minska koldioxidutslip-
pen. I de linder dir Millicom ir verksamt leder bolaget lo-
kala initiativ for atervinning av telefoner och elektronikavfall.

Styrelsens kommitté for foretagets sociala ansvar har god-
kant att en del av vinsten aterinvesteras i de samhéllen som
bidrar till bolagets tillvixt. Initiativen sker inom alla verksam-
heter och ir frimst inriktade pa tilltride till dagens sambhille
genom utbildning”.

Medarbetare

I Tigos anda och for att framja kreativitet efterstravar Mil-
licom den styrka som mangfald bland medarbetarna ger.
Medarbetarna pa huvudkontoret representerar mer in 25 na-
tionaliteter. Samtidigt satsar Millicom pa att bygga upp lokal
kapacitet. Lokal personal representerar 97% av medarbetarna
i Millicoms 16 verksamheter och de utbildas fortlépande
genom ”Tigo Talent School” och utlandsstationering.

13



14

CORPORATE RESPONSIBILITY

1. Kinneviks policy for Corporate
Responsibility i moderbolaget och
Korsnas

1.1. Socialt ansvarstagande

Afférsetik

Kinnevik ska gora affarer i enlighet med tilldmpliga lagar
och forordningar och med hdg affarsetik. Integritet,
arlighet, réttramhet och hederlighet &r av storsta vikt i
foretagets samtliga afférs- och samhallsrelationer. Kinne-
vik forvantar sig att alla anstéllda &r &rliga i sina kontakter
med foretagets kunder, leverantorer och konkurrenter,
och utfor sina arbetsuppgifter pa ett sétt som upprétthal-
ler foretagets goda namn och rykte.

Mangfald och jdmstélldhet

Kinnevik verkar for méngfald och jamstalldhet i anstall-
ning for alla anstéllda och arbetssokande. Foretaget an-
staller, utbildar, befordrar och kompenserar alla anstéllda
i fornallande till jobbrelaterade faktorer som personens
forméga, arbetskvalitet, attityd, kompetens och potential
samt foretagets behov. Kinneviks forhaliningssatt &r att
framja en sund och kollegial arbetsmiljo for alla anstallda.
utan hansyn till etniskt eller nationelit ursprung, huafarg,
religion, kon, sexuell [aggning, medborgarskap, lder, ci-
vilstdnd, funktionshinder eller négon annan kategorisering
som skyddas av tilldmpliga lagar.

Arbetsmiljé och sdkerhet

Kinneviks policy for arbetsmilio och sékerhet innebér
att alla anstéllda forvantas utfra sina arbetsuppgifter

i enlighet med de sékerhetsrutiner som foreskrivs for
att inte skada sig sjdiva eller andra. Foretaget betonar
ocksd att arbete som utfors under dess ledning eller
overvakning ska utforas pa ett sakert satt. Arbete som
utfors individuellt eller under foretagets ledning méste
ocksé vara forenligt med regler och bestdmmelser pa
arbetsmilidomréadet.

1.2. Miljo
Kinnevik har som ett foretag utan egen tillverkning och
med begransad verksamhet forlagd till huvudkontoret
liten direkt paverkan pa miljon.

Det heldgda dotterbolaget Korsnés har daremot stor
miljiopaverkan och ska ha ett tydligt milidledningssystem
och ISO-certifierad verksamhet.

1.3. Etik

Kinneviks etiska riktlinjer i uppforandekoden utgor kéran
f0r ett ansvarsfullt afférsutvande. Kinnevik forvéntar sig
att alla som &r anstéllda av eller representerar foretaget
utan undantag tar del av samt foljer riktlinjerna. Eventuella
overtradelser kan fa rattsliga pafélider och/eller leda il
avsked.

Korruption

Ingen av Kinneviks anstéllda far direkt eller indirekt
erbjuda, ge, be om eller ta emot pengar, privilegier, sér-
skilda formaner, gavor eller nagot annat foremal av vérde
i syfte att &, bibehalla eller styra en affér, eller ge eller ta
emot ndgon form av sérskild eller formanlig behandling
for foretaget. Kinnevik varken tilléter eller har dverseende
med mutor och bestickning eller négon annan form av

olaglig eller oegentlig betalning eller dverforing i samband
med affarstransaktioner eller medverkan i ndgot som kan
utgora sé kallad penningtvatt. Det ar heller inte tillétet att
utnyttia egen eller externt anlitad personal pa n&got sétt
eller i n&got syfte som strider mot detta férbud.

Konkurrens

Kinneviks anstéllda maste kanna till att det finns lagar
som skyddar och frémjar konkurrens, bland annat

lagar som skyddar konkurrenters egendomsskyddade
information och annan kanslig information. Denna
kunskap uppdateras arligen genom utbildning. Foretagets
anstéllda och konsulter, framfor allt personer som har
direktkontakt med foretagets konkurrenter, méste kénna
il och folja dessa lagar.

Whistleblower

Kinnevik har en whistleblower-funktion vilken uppmuntrar
anstallda att Gppet eller anonymt anméla missténkta
oegentligheter inom foretaget till foretagsledningen
alternativt direkt till styrelsen, och syftar till att skydda den
som anméler frén efterverkningar.

Politiska bidrag

Kinnevik ger inga ekonomiska bidrag eller tilhandahal-
ler tianster till politiska partier eller kandidater till eller
innehavare av statliga tjanster.

2. Policy for Corporate Responsibility i
Kinneviks Noterade Karninnehav

| de Noterade Kérninnehaven har Kinnevik ett stort
inflytande och darmed, genom styrelserepresentation,
stor mdjlighet att paverka att innehavens verksamheter
bedrivs pa ett ansvarsfullt och etiskt sétt.

Riskerna dr olika for olika foretag, branscher och
[ander. Det &r viktigt att alla foretag faststéller vilka
risker som finns for just deras verksamhet. Ledningen
for Kinneviks intresseftretag och dotterbolag ska se till
att det finns lampliga processer for att identifiera och
hantera de risker som ror ansvarsfullt féretagande, och
rapportera dessa och vilka atgérder som vidtagits il
respektive bolags styrelse.

Ett grundlaggande kriterium for alla foretag som
Kinnevik investerar i &r att de foljer lokal och nationell
lagstiftning i de lander dér de verkar. | de fall den lokala
lagstiftningen &r bristfallig & minimikravet att foretagen
folier OECDs riktlinjer for multinationella foretag.

2.1. Socialt ansvarstagande

Innehaven ska kontinuerligt ta fram information om och
folja relevanta lagar, forordningar och internationella
konventioner. De ska respektera ménskliga réttigheter
bland annat genom att erbjuda sdkra och hdlsosamma
arbetsforhallanden, garantera foreningsfrihet och
méngfald i anstélining samt inte acceptera négra former
av tvangsarbete eller barnarbete.

Innehaven ska dven utforma en leverantorskod, i
vilken foretagens leverantorer forbinder sig att agera i
enlighet med FNs Global Compacts rekommendationer.

| de fall innehaven verkar i tillvaxtiander med bristfélligt
skydd for méanskliga réttigheter ar det sérskilt viktigt att
foretagen framjar méanskliga réttigheter och verkar for att
(Oka standarden i respektive foretags verksamhet.

2.2. Miljo
Innehaven ska utforma en miljopolicy och standigt ana-
lysera och forbéttra sin verksamhets paverkan p& miljon.
Milibarbetet ska fdljas upp kontinuerligt och redovisas
f0r styrelsen. Foretagen ska &ven ta fram information om
sina leverantorers miljdpaverkan och uppmuntra dessa il
standiga forbattringar.

| de fall den vetenskapliga kunskapen om miljrisker
ar otillrécklig ska foretagen tilldmpa forsiktighetsprincipen
och tidigt vidta &tgérder for att sakerstélla att bestaende
skador pa miljon inte uppstér. De ska &ven ta initiativ for
att framja storre miljdmassigt ansvarstagande och bor
uppmuntra utveckling och spridning av miljévénlig teknik.

Innehaven uppmuntras att utforma ett miljélednings-
system som &r certifierbart, samt utbilda medarbetarna i
fragor kring miljohansyn.

2.3. Affarsetik

Innehaven ska utveckla tydliga riktlinjer for hur frégor
kring korruption, mutor och utpressning ska hanteras.
Dessa riktlinjer ska vara kdnda av alla anstéllda och de
anstallda ska kontinuerligt utbildas och informeras i vad
riktlinjerna innebér. FOr foretag som verkar i l&nder med
utbredd korruption &r dessa riktlinjer sarskilt viktiga, samt
att foretagen &r transparenta och kommunicerar hur de
undviker och verkar for avskaffandet av korruption.

3. Policy for Corporate Responsibility
hos Kinneviks Nya Investeringar

3.1. Utvardering infér nya investeringar
Infor ett eventuellt forvarv genomitrs alltid en utvérdering
dér man granskar att bolaget foljer lokala lagar och
forordningar. Kinnevik gor dven en bedomning av hur si-
tuationen for manskliga rattigheter samt korruption ser ut
i landet samt granskar att bolaget i fréga sjélv respekterar
ménskliga réattigheter och bekdmpar korruption i enlighet
med FNs Global Compact-riktiinjer. Aven miljéaspekter
identifieras och utvarderas infor nya investeringar.

Om en potentiell investering inte foljer Kinneviks
riktlinjer och det inte bedoms mdjligt att paverka och
forbéttra bolagets verksamhet blir foliden att Kinnevik
avstdr frén investeringen.

3.2. Utveckling av CR inom befintliga
nya investeringar

DA de nya investeringarna &r mindre, nystartade bolag &r
arbetet med att utforma en CR-policy en del av utveck-
landet av bolagen. Aven om bolagen vid investeringstill-
fallet lever upp fill Kinneviks krav pa ansvarstagande &r
arbetet med CR langsiktigt och en forbattringsprocess
som standigt pagar.

P4 langre sikt ska innehaven utveckla en uppfo-
randekod som innehdller tydliga riktlinjer for hur anstéllda
ska forhalla sig till att manskliga réttigheter respekte-
ras, lagar foljs samt att verksamheten bedrivs pa ett
ansvarsfullt och afférsetiskt korrekt vis dar mutor och
korruption undviks.

Uppftrandekoden bor dven innehélla en whistleblo-
wer-policy och pa sikt ska innehaven ocksa utforma en
leverantorskod samt en miliépolicy.

Kinneviks CR-policy har inte granskats av bolagets
revisorer.



Férandring
Redovisade Verkliga i borskurs
varden 31 vérden 31 sedan
Andel Andel dec 2009 dec 2009 31 dec
A-aktier B-aktier  kapital (%)  roster (%) (Mkr) (Mkr) 2008 "
Onoterade Kérninnehav
Korsnas Industri och Skog ? 100 100 6 629 9 7402)
Berguik Skog 5 5 492 492"
Rantebadrande nettoupplaning mot
Korsnés -6 419 -6 419
Summa Onoterade Kérninnehav 702 3813
Noterade Kérninnehav
Millicom 37 835 438 34,8 34,8 20 166 20 166 53%
Tele2 20493492 115002 645 30,8 48,0 14 932 14 932 68%
MTG 5820 491 7 683 365 20,5 48,0 4 805 4 805 114%
Transcom 16 339 448 22,3 44,6 637 637 157%
Metro aktier 112122875 133 798 591 46,6 42,4 243 243 43%
teckningsoptioner 345 345
férlagsbevis, rantebarande 192 196
Ovrig réntebérande nettouppléning
mot Noterade Karninnehav -2 001 -2 001
Summa Noterade Kérninnehav 39319 39323
Nya Investeringar
Black Earth Farming 26 203 296 21 21 595 595 4 25%
Onoterade nya investeringar 777 816 ©
Rantebarande nettoupplaning mot
Nya Investeringar 117 117
Summa Nya Investeringar 19255 1204
Ovriga tillg&ngar och skulder 399 399 7
Summa eget kapital/substansvérde 41 675 44 829
Substansvarde per aktie, kronor 161,75
Slutkurs B-aktien 31 december 2009,
kronor 107,00 73%

" Inklusive erhalina utdelningar.

2 Genomsnittet av marknadsvarderingar gjorda av de analytiker som aktivt féljer Kinnevik.
9 Motsvarande 5% av bolagets eget kapital, varderat enligt IFRS.

4 Marknadsvarde.

% Teckningsoptioner i Metro varderas till verkligt varde och &r inkluderade i vardeférandringen for Noterade Kérninnehav.

8 For fordelning per innehav se tabell sid 27.

7 Bokfért varde. Inkluderar 338 Mkr i utdelning fran Millicom redovisad bland évriga omsattningstillgdngar i koncernens balansrékning. Beloppet erhdlls fran

Millicom den 5 januari 2010.
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Kinneviks innehav dr uppdelade i tre segment bestaende av
Onoterade Kirninnehav som utgors av Korsnis, Noterade
Kirninnehav som inkluderar dgandet i Millicom, Tele2, MTG,
Metro och Transcom samt Nya Investeringar med bland an-
nat Kinneviks innehav i jordbrukssektorn (Rolnyvik, Black
Earth Farming och RawAgro), fornyelsebar energi (Latgran),

mikrofinansiering (Bayport och Microvest) samt online (R2
International, Relevant Traffic och Kontakt East). Se tabell
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pa sidan 27 for samtliga Nya Investeringar. Genom portfolj-
bolagen har Kinnevik exponering mot éver 60 marknader
i hela virlden och mer dn hilften av vara tillgangar finns i
tillvixtmarknader.

Pa kartan nedan visas omsittning per virldsdel baserat
pa portfoljbolagens totala omsittning. Dessa siffror har ingen
koppling till Kinneviks redovisning.

NORDAMERIKA
Omséttning: 1 000 Mkr Andel av total omséttning
Representerade bolag: %
Transcom, Metro

Fordelning

lTRANSCOM r—‘
Metro 14%
m et F@ Transcom 86%

CENTRAL- OCH SYDAMERIKA

Omsittning: 20 300 Mkr gocelaictalioneaining
Representerade bolag: 212

Millicom, Transcom,

Korsnas, Metro '

Fordelning

M I C lTRANSCOM Transcom 2%

Metro <1%

KORSNAS

Korsnas <1% Millicom 98%



VASTEUROPA

Omsattning: 49 600 Mkr
Representerade bolag:
Tele2, MTG, Korsnas,
Transcom, Metro,

R2, Relevant Traffic

TELE2 ® KORSNAS

Transc% Metro 3%
Korsnés 12%
Tele2 53%
Relevant Traffic <1%
MTG 24%

‘TRANSCOM
~z llTRAFEI

Andel av total omséttning
51%

Fordelning

R2 <1%

Our GRrour

OSTEUROPA OCH RYSSLAND

Omséttning: 17 200 Mkr Andel av total omsattning

Representerade bolag: 18%
Tele2, MTG, Transcom, Black Earth ‘
Farming, Korsnas, Latgran, Metro,

Kontakt East, Rawagro, Rolnyvik

-‘) ® Férdelning
TELI:- lTRANSCOM Transcom 4% Black Earth
.o Farming 2%
. KORSNAS o gl

orsnas 2% Metro 1%
.. GRAN Sia Latgran 2%
b Kontakt East <1% Tele2 75%
Kontakt-ast @ Rawagro <1%  Rolnyvik <1%

AFRIKA

Omsattning: 7 000 Mkr
Representerade bolag:
Millicom, Bayport,
Transcom, Korsnas, MTG

M IC WBaVPQrF

lTRANSCOM

KORSNAS ®

Andel av total omséttning
7%

\|

Fordelning
Transcom 4% ‘\ Korsnés 2%
Bayport 8%
MTG <1% Millicom 85%

ASIEN

Omséttning: 1 900 Mkr Andel av total omséttning

Representerade bolag: 2%
Korsnas, Transcom, Metro ‘
Fordelning

A Metro 6%
KORSNAS Transcom 22% 1

lTRANSCOM metre Korsnés 72%
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Tabellen nedan ir en sammanstillning 6ver Kinneviks proportionella andel av innehavens
redovisade intikter och rorelseresultat for 2009. Avyttrade verksambheter, tillgingar som innehas for
forsiljning och engangsposter har exkluderats.
Av bolagen redovisade intikter och rorelseresultat har multiplicerats med Kinneviks 4dgarandel
varvid Kinneviks proportionella andel av bolagens intikter och rorelseresultat framgar.
Proportionell andel intikter och rorelseresultat har ingen koppling till Kinneviks redovisning

utan ir endast en tilliggsupplysning.

Forandring jamfort

Redovisade Proportionell andel med jan-dec 2008

Jan-dec 2009 (Mkr) Kapitalandel intékter EBIT intékter EBIT intékter EBIT
Korsnas 100,0% 8039 851 8 039 851 9% 70%
Millicom 34,8% 25 803 6510 8 980 2 266 7% 4%
Tele2 30,8% 39 265 5538 12 094 1706 3% 23%
MTG 20,5% 14173 1924 2905 394 8% -26%
Transcom 22,3% 5949 282 1327 63 -11% -5%
Metro 46,6% 2196 -107 1023 -50 -24% E/T
Nya Investeringar - 959 -278 456 -51 4% E/T
Summa Kinneviks proportionella

andel intékter/rorelseresultat 34 824 5179 4% 14%

{




Korsnas

Nyckeltal (Mkr) 2009 2008 "
Intakter 8039 7396
Rorelseresultat (EBIT) 851 500
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 740 171
Avskrivningar -611 -624
Operativt kapital, genomsnitt 7849 8175

Avkastning pa operativt kapital 10,8% 6,1%
Antal anstéllda 1811 1867

" Exklusive omstruktureringskostnader pa 71 Mkr.

Historik

Korsnis bildades 1855 och sagverksrorelse startades 1858

i Korsnis i Dalarna. Verksamheten flyttade 1899 till Gavle.
1910 startades massatillverkning vid Korsnidsverken i Givle
och 1925 installerades foretagets forsta pappersmaskin.
Kartong- och papperstillverkning har successivt utvecklats
till Korsnis huvudsakliga verksamhet och Korsnis Industri
ar idag en av de ledande tillverkarna av firskfiberbaserade
forpackningsmaterial till foretradesvis konsumentprodukter.
Som ett led i expansionen inom forpackningsmaterial for-
virvade Korsnis 2006 kartongbruket Frovi. Den industriella
basverksamheten dr direfter koncentrerad till produktionsan-
liggningarna i Givle och Frovi med arliga kapaciteter pa 700
Kton respektive 425 Kton pappers- och kartongprodukter.
Foretaget har i dag fyra maskiner for produktion; Pappers-
maskin ("PM”) 2, 4 och 5 i Givle samt Kartongmaskin ("KM”)
5 i Frovi. Anlidggningen i Gavle ir sjilvforsorjande pa massa
medan den arliga massakapaciteten i Frovi uppgar till 300
Kton. Under 2009 koptes en anliggning for produktion av
CTMP-massa i Rockhammar. Med en planerad 6kad produk-
tion i Rockhammar kommer Korsnis att bli sjilvforsorjande
av massa till hela koncernens pappers- och kartongproduk-
tion.

Korsnis har sedan linge en medveten strategi med
inriktning mot hogforadlade produkter. Kartong har dirmed
blivit det storsta produktomradet, dir vitskekartong anvinds
till dryckesforpackningar, White Top Kraft Liner ("WTL”) till
ytterskikt i wellpappforpackningar och Cartonboard for att
framst forpacka kosmetika, exklusiva drycker, konfektyr och
fryst mat.

Korsnis avslutade 2002 sitt engagemang i sigverksni-
ringen genom att avyttra Kastets sigverk. Under 2002 och
2004 avyttrades dven den svenska skogsmarken genom tva
transaktioner. 2002 saldes drygt en tredjedel av skogsmarken
till Sveaskog och under 2004 overfordes resterande skogs-
mark till Bergvik Skog, ett nybildat bolag i vilket Korsnis
innehar 5% av aktierna. Efter dessa avyttringar bestar Kors-
nis svenska skogsinnehav av cirka 15.000 hektar mark av
speciell karaktir.

Korsnés Industri

Nyckeltal (Mkr) 2009 2008 "
Intakter 7098 6608
Rorelseresultat (EBIT) 826 472
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 721 167
Avskrivningar -605 -618
Operativt kapital, genomsnitt 7411 7746

Avkastning pa operativt kapital 11,1% 6,1%
Antal anstéllda 15671 1590

" Exklusive omstruktureringskostnader pa 71 Mkr.

Nedgangen i virldskonjunkturen har resulterat i en fortsatt
allmiant svag efterfragan under 2009. Nedgangen planade
dock ut under aret och efterfragan har stabiliserats. Trots
det svaga marknadsliaget har Korsnis lyckats oka leverans-
volymerna for pappers- och kartongprodukter med 4,1% till
1.034 Kton under aret jamfort med 993 Kton under 2008.

Kunderna efterfragar idag i allt hogre utstrickning olika
typer av produkter och 16sningar for leveransservice. Korsnis
strdvan dr att erbjuda detta med en hog kvalitet och en for
kunden lag totalkostnad. Korsnis langsiktiga strategi, att fo-
kusera pa tillvixtmarknader samt erbjuda differentierade och
nischade produkter som motsvarar mycket hogt stillda krav
pa styrka, tryckbarhet, formbarhet och korbarhet i konver-
tering, har varit fortsatt framgangsrik under aret med okade
volymer inom prioriterade tillvixtomraden. Den medvetna
satsningen pa hogforidlade produkter inom utvalda segment
fortsitter dirmed.

Produktionsutfallet uppgick for 2009 till 1.025 Kton att
jamfora med 1.052 Kton 2008. Den ligre produktionen under
2009 forklaras framst av konjunkturrelaterade produktions-
stopp pa enskilda pappersmaskiner under det forsta kvartalet
(cirka 20 Kton) och under det fjirde kvartalet (cirka 6 Kton).
De konjunkturrelaterade produktionsstoppen har haft till
syfte att reducera kapitalbindningen i varulager. Kartongtill-
verkningen i Frovi uppgick till 396 Kton (398 Kton), medan
produktionen av kartong och papper i Givle uppgick till 629
Kton (654 Kton).

I april hade anliggningen i Givle sitt arliga underhalls-
stopp och i samband med stoppet genomfordes en om-
byggnad av tork- och presspartiet pa PM5 for cirka 65 MKr.
Idrifttagandet av det ombyggda presspartiet har resulterat i
forbittrade produktegenskaper och bittre produktionsekonomi.

Under hosten 2008 beslutades att investera i en ny
indunstningsanliggning for massabruket i Givle, vilket kom-
mer att halvera oljeférbrukningen i Gavlefabriken. Investe-
ringen beriknas uppga till totalt 570 Mkr varav 329 Mkr har
utbetalats under 2009. Projektet 16per enligt plan och den
nya indunstningsanliggningen planeras driftsittas under maj
2010.
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I november 2008 lanserades ett resultatforbittrings-
program med malsittningen att Korsnis ater skulle na en
rorelsemarginal 6ver 10% (2009 utfall 10,6%). Programmet,
som bland annat omfattar en bemanningsreduktion om 125
befattningar, l6per enligt plan och har haft positiv effekt pa
rorelseresultatet och kapitalbindningen under 2009.

I mars tecknade Korsnis avtal om att forvirva verksam-
heten i Rockhammars Bruk fran Rottneros. Rockhammars
Bruk hade vid forvirvet tillstind att producera 60.000 ton
kemisk termomekanisk massa, CTMP, per ar. Miljodomstolen
beviljade i februari 2010 tillstind att att 6ka produktionen
upp till 90.000 ton CTMP per ar. En 6kad produktion i Rock-
hammar kommer att innebéra att Korsnis blir sjalvforsor-
jande av massa till hela koncernens pappers- och kartong-
produktion, vilket forvintas sinka produktionskostnaderna.
Kopeskillingen inklusive transaktionskostnader uppgick till
147 Mkr.

I december fattades beslut om att tillsammans med Gévle
kommun via ett gemensamt dgt bolag, Bomhus Energi AB,
investera 1,8 miljarder kronor i en bioenergianliggning pa
Korsnis industriomrade i Gévle. For Korsnis del innebir
det att man kommer att investera cirka 320 Mkr i aktier och
forlagslan, motsvarande 50%, i Bomhus Energi AB. I tilligg
till denna investering kommer Korsnis att gora ytterligare
energiinvesteringar om cirka 145 MKkr i befintlig anliggning
for leverans av spillvirme till Gavle Energi AB. Syftet med
investeringen dr att fran ar 2013 sikra leverans av miljo-
vanlig el och anga till Korsnésfabriken samt fjarrvirme till
Givle Energis kunder. Investeringarna medfor att Korsnis
oljeférbrukning minskar vasentligt samtidigt som elproduk-
tionen och anvindandet av spillvirme fran Korsnis fabrik
Okar. Korsnids Givle kommer i och med investeringarna att
hoja andelen egenproducerad el fran 38% till 45%. Den nya
bioenergianliggningen skall vara driftklar under hosten
2012. Investeringarna om cirka 465 Mkr kommer att paverka
Korsnis kassaflode under 2010-2012.

Korsnis Industris intikter uppgick for helaret till 7.098
(6.608) Mkr och rorelseresultatet var 826 (401) MKr. Jimf6-
relsetal for 2008 inkluderar omstruktureringskostnader om
71 Mkr. Jamfort med foregaende ar har minskade kostnader
for massaved och extern massa om cirka 285 Mkr och 6kade
forsiljningspriser, inklusive valutaeffekter, om cirka 190 Mkr
haft en positiv effekt pa resultatet. Ligre produktionsvolym
samt dindrad produktmix har paverkat resultatet negativt med
cirka 15 Mkr. Ovriga negativa forklaringsposter ir kostnads-
oOkningar pa energi, kemikalier och léner om totalt cirka 105
MKr.

Infoér 2010 4r marknadslaget fortsatt nagot osikert med
kort visibilitet i efterfrigan. Genomfort resultatforbittrings-
program forvintas fortsitta paverka resultatet positivt, liksom
idrifttagandet av den nya indunstningsanliggningen i Gavle i
maj. Den i december 2009 annonserade prishojningen om 25
kronor per m?® fub pa massaved inom Korsnis upptagnings-
omrade kommer att paverka resultatet negativt med cirka 3-6

manaders fordrojning.

Fordelning av rorelsekostnader
Exklusive avskrivningar, Korsnds Industri. Siffror inom parantes
anger foregaende &r.

[ Massaved och extern massa
34% (40%)

Il Personal 20% (19%)
Kemikalier 19% (17%)

B Ovriga rérliga och fasta
kostnader 16% (15%)

Energi 12% (9%)

Under januari och februari 2010 drabbades savil Givle
som Frovi av oplanerade driftstopp i sodapannorna vilket
orsakade ett produktionsbortfall om cirka 14 Kton pappers-
och kartongprodukter.

Vatskekartong

Vitskekartong anvinds for att tillverka forpackningar till
mjolkprodukter och andra drycker, en marknad som fortsit-
ter att vixa frimst i Asien och Osteuropa. Det ir i forsta
hand bestruken vitskekartong som visar tillvixt, som en foljd
av slutkundernas 6kade krav pa tryckkvaliteten pa fiardiga
forpackningar. Virldsmarknaden for vitskekartong Okar
normalt med 2-3% arligen, men tillvixten for 2009 bedoms
ha uppgitt till cirka 1%. Korsnis leveranser av vitskekartong
har under 2009 legat pa samma niva som foregaende ar. Pris-
hojningar har skett i enlighet med de flerarsavtal Korsnis har
med ett antal kunder om leverans av vitskekartong. Ovriga
stora leverantorer av vitskekartong dr bland annat StoraEnso
och Klabin. Konkurrens finns dven fran andra férpacknings-
material, frimst plastflaskor.

Cartonboard
Korsnis Cartonboard anvinds frimst inom utvalda segment
for att forpacka bland annat kosmetika, luxutsa drycker,




Korsnas Industris forséljningsvolym
fordelat per produktgrupp
Siffror inom parantes anger foregaende &r.

[ Vatskekartong 67% (69%)
W WL 15% (14%)
Cartonboard 11% (11%)
[ Séck- och kraftpapper 7% (6%)

konfektyr och fryst mat. Kartongmarknaden i Europa vixer
vanligtvis med 2-3% per ar, men minskade under 2009 med
cirka 6%. Kapaciteten pa kartong har under aret reducerats
i Europa genom nedliggning av ett antal maskiner. Impor-
ten till Europa fran framfor allt Brasilien har fortsatt att
oka. Trots ldgre efterfrigan och fortsatt hard konkurrens,
har Korsnis lyckats 6ka leveransvolymerna marginellt med
bibehallna priser. Leveranserna av kartong med vit baksida,
Korsnis White, har i enlighet med bolagets malsittning okat
under aret, medan leveranser av kartong med brun bak-
sida, Korsnis Light och Korsnis Carry, minskat marginellt.
Konkurrenter inom cartonboard 4r bland annat Stora Enso,
M-Real och Holmen.

White Top Kraft Liner (WTL)

WTL anvinds till ytterskiktet pa wellpappforpackningar.
Marknaden for WTL i Europa minskade med cirka 1% under
2009 jamfort med 2008, vilket skall jamforas med en tillvaxt-
takt som brukar ligga pa 2-3%. Forsta halvaret priglades av
svag efterfragan och fallande priser. Under andra halvaret har
efterfragan stirkts vilket lett till att prishojningar har kunnat
genomforas. Korsnis totala leveranser av WTL har 6kat under
2009, vilket frimst forklaras av att leveranserna av bestruken
WTL kunnat 6kas i linje med bolagets langsiktiga strategi.

Pa marknaden finns ett flertal leverantorer diar M-Real ir
huvudkonkurrent.

Sack- och kraftpapper

Sack- och kraftpapper anvinds till sickar, barkassar och
livsmedelsforpackningar. Efter en svag inledning av 2009 har
efterfragan pa sick- och kraftpapper successivt forbattrats
under dret. Marknaden for vitt papper, vilket dr det segment
Korsnis sedan ett par ar tillbaka fokuserar pa, befinner sig i
bittre balans mellan utbud och efterfragan 4n marknaden for
brunt papper. Korsnis leveranser av sickpapper 6kade under
2009 jamfort med foregiaende ar, varav brunt papper svarade
for merparten av 6kningen. Med stod av den stirkta efter-
fragan har Korsnis under fjarde kvartalet aviserat prisok-
ningar. Billerud och UPM Kymmene 4r huvudkonkurrenter
inom detta produktomrade. Korsnis position pa marknaden
karaktiriseras frimst av produkter med hog styrka och god
mojlighet till konvertering.

ONOTERADE KARNINNEHAV

Korsnds Skog

Nyckeltal (Mkr) 2009 2008

Externa intakter 941 788
Rdrelseresultat (EBIT) 25 28
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 19 4
Avskrivningar -6 -6
Operativt kapital, genomsnitt 438 429
Avkastning pa operativt kapital 5,7% 6,5%
Antal anstéllda 240 277

Korsnis Skog har ansvar for inkop av virke och fiber till
Korsnis massa- och pappersbruk samt for utforandet av
skogsbrukstjinster enligt avtal med Bergvik Skog. Korsnis
Skogs externa kunder ir i huvudsak sagverk och granfiber-
forbrukare i Mellansverige och i Lettland.

Fran en svag inledning pa aret, med fortsatt sjunkande
priser pa massaved, vinde virkesmarknaden under det andra
och tredje kvartalet med 6kad efterfragan och hojda priser
pa sagtimmer. Under fjirde kvartalet borjade direfter massa-
vedspriserna stiga, forst i sodra och norra Sverige och i slutet
av aret 4aven i Korsnis upptagningsomrade.

Korsnis Skog har under aret drivit ett framgangsrikt
program for att reducera kapitalbindningen i lager av avverk-
ningsratter och massaved.

Korsnis Skogs intikter, exklusive intern forsiljning till
Korsnis Industri, uppgick under aret till 941 (788) Mkr. Ro-
relseresultatet uppgick till 25 (28) Mkr.

Forskning och utveckling

Korsnis arbete med fornyelse av produktportfoljen har fort-
satt under 2009 varvid ett antal nya produkter har introdu-
cerats. Inom befintliga segment har arbetet dominerats av
produktvard och forbittrad 16nsamhet. Kompetensgrupper
har skapats inom tre strategiskt viktiga framtidsomraden med
uppdrag att bevaka teknisk utveckling, styra extern forskning
och utveckling inom omradet samt generera produktidéer.
Under aret har utvecklingsorganisationen omorganiserats
med fokus pa kundorientering och samarbete med produk-
tionsenheterna. Korsnis satsade 49 (58) Mkr pa forskning
och utveckling under aret.

Riskhantering

Korsnis operationella risker utgors fraimst av relationer till
kunder vad giller betalningsformaga och risk att forlora rela-
tionen, leverantorer vad giller tillforlitlighet, kvalitet och pris
samt storre haveri i produktionsapparaten. Korsnis genomfor
l6pande 6versyn av kunder och leverantorer samt bedriver
omfattande kontroller och underhall for att minimera risken
for produktionsstorningar.

Risken att kunderna inte kommer att fullgora sina betal-
ningsforpliktelser begrinsas genom aktiv kreditkontroll samt
selektiv kreditforsakring, varvid samtliga kunder analyseras
av siljansvariga och av ett kreditrad manadsvis. Direfter
bevakas kunderna l6pande av kreditfunktionen med hjilp av
bland annat information frin Dun & Bradstreet. Avvikelser
mot uppgjorda avtal hanteras 16pande i kreditradet.
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Inom produktionen utfors riskinventering med fokus pa
omraden som kan tinkas orsaka allvarliga produktionsstor-
ningar. For identifierade riskomraden upprittas planer hur
man i mojligaste man férebygger dessa samt hur hantering av
onormala situationer skall ske. Motsvarande inventering gors
ocksi for sikerhet och arbetsmiljo.

Korsnis nettokop av el uppgick under 2009 till 902
GWh. Dessutom foérbrukades 546 GWh egenproducerad el.
Korsnis har sedan den nordiska elmarknaden avreglerades
anvint finansiella sikringar for att minska exponeringen mot
tillfilliga fluktuationer i elpriset. Under slutet av 2009 har
beslut fattats om att upphora med finansiella sikringar med
motivet att samtliga 6vriga kostnadsposter, samt en stor del
av intdkterna, paverkas omgaende av forindrade marknads-
priser, samt att elkostnaderna utgor en relativt liten, och
efter att pagaende energiinvesteringar slutforts allt mindre,
del av foretagets kostnadsbas. Inga nya sikringskontrakt
ingas dirfor och resultatet av den portfolj som innehades vid
arsskiftet kommer att redovisas i takt med att de forfaller.
For 2009 uppgick resultatet av elsikringar till -78 (-41) Mkr.
Marknadsvirdet pa aterstaende finansiella sikringar uppgick
per 31 december till -22 (-103) Mkr, och omfattar 77% av
bedomt nettokop av el i Sverige for 2010, 44% for 2011 och
17% for 2012.

Vad giller ink6p av vedravara motsvarades under 2009
cirka hilften av Korsnis massavedsforbrukning av leveran-
ser fran Bergvik Skog och Sveaskog. Resterande vedravara
kommer frin inkép i Sverige samt fran Aland och Baltikum.
Merparten av den svenska veden utgors av barrfiber och
merparten av importen utgors av lovfiber. Korsnis avtal med
Bergvik ir langsiktigt och priserna uppdateras l6pande.

Korsnis nettoflode av utlindsk valuta uppgar pa arsbasis
till ett nettoinfléde om cirka 600 MKr, vilket frimst utgors av

forsaljning i Euro. Koncernens policy dr att inte sikra denna
transaktionsexponering med motivet att det dr ett jamnt
16pande nettoinflode av utlindsk valuta som 4ven med kurs-
sikring over tiden skulle paverkas av kursforindringar.

Medarbetare och organisation

Korsnis arbete med att utveckla foretagets kompetens, ar-
betsformer och organisation, vilket dr en nyckelfraga for att
mota utvecklingen i omvirlden samt for att sikra en modern
och kostnadseffektiv organisation, har fortsatt under aret.

Inom ramen for det genomforda resultatforbittringspro-
grammet har ett omfattande férhandlingsarbete bedrivits och
personalférandringarna har genomforts enligt plan och utan
att uppsigningsforhandlingar har behovt inledas. Under aret
har dven personalforindringar i samband med integrationen
av Korsnds Rockhammar genomforts.

For att sikra det langsiktiga behovet av kompetens inom
ledningen och pa nyckelpositioner har under aret ett trainee-
program omfattande sju personer inletts.

Som en del i en mer langsiktig rekryteringsstrategi men
ocksa som en del i ett socialt ansvarstagande ingar att pa
olika nivaer erbjuda elever och studenter insyn i och erfa-
renhet fran foretaget. Ett arbete for att 6ka effekten av och
attraktionskraften i detta utbyte har genomforts under aret.

Arbetet med att harmonisera HR-verksamheten mellan
Korsnis Givle och Korsnis Frovi fortloper och har under
aret aven kommit att omfatta Korsnis Rockhammar. Inom
omradet for arbetsmiljo och hilsa har Korsnis Frovi och
Korsnis Rockhammar genomgatt en riktningsforiandring till
den mer forebyggande formen for foretagshilsovard som re-
dan bedrivs i Korsnis Givle. I samband med detta har ocksa
omfattande utbildningar genomforts for chefer, skyddsombud
och fackliga representanter.

Produktionsanldggning Frovi



Marknadsvirdet pa koncernens innehav i Noterade Kirninnehav 6kade under 2009 med 15.722 Mkr motsvarande 65%, inklusive

erhallna utdelningar men exklusive forvirvsvirdet pa de innehav som forvirvats genom Emesco om 2.232 Mkr. Marknadsvirdet

uppgick vid arets utgang till 41.128 Mkr (24.085 Mkr 31 december 2008). Virdeférindringarna redovisas 6ver koncernens resultat-
rikning. Erhallna utdelningar frin Noterade Kirninnehav uppgick till 1.017 (1.699) MKkr, varav 627 (985) Mkr fran Tele2, 50 (149)
Mkr fran MTG, 340 (541) Mkr fran Millicom och 0 (24) Mkr fran Transcom.

Millicom

Nyckeltal (MUSD) 2009 2008

Intékter 3373 3151
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 1545 1366
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 851 818
Nettoresultat 851 518
Antal mobilabonnenter per 31 dec (miljoner) " 33,9 27,7

" Exklusive avyttrad verksamhet.

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i Millicom
uppgick per den 31 december 2009 till 20.166 Mkr. Millicoms
aktie dr noterad pa NASDAQ Global Select Market i New
York och inkluderas i NASDAQ 100 samt pa NASDAQ OMX
Stockholms lista for stora bolag.

Millicom erbjuder prisvirda och littillgingliga forbetalda
mobiltelefonitjinster till alla marknadssegment i 13 linder
i Latinamerika och Afrika. Bolaget bedriver dven kabel- och

bredbandsverksamhet i fem linder i Centralamerika.
Under 2009 har Millicom, i enlighet med ett strategiskt
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beslut att avyttra samtliga sina asiatiska verksamheter, traf-
fat avtal om forsiljning av sina dgarandelar i Kambodja,
Laos och Sri Lanka for sammanlagt 566 MUSD i tre separata
transaktioner. Kambodja avyttrades till Millicoms partner i
landet. Laos avyttrades till Vimpelcom och Sri Lanka saldes
till Etisalat. Aven verksamheten i Sierra Leone har avyttrats.
En realisationsvinst om 309 MUSD ingar i nettoresultatet for
2009 avseende Kambodja, Sri Lanka och Sierra Leone, medan
forsiljningen av Laos forvintas slutforas under det forsta
kvartalet 2010.

I december lanserade Millicom under varumirket Tigo
mobila tjinster i Rwanda. Millicoms nit har en tickning som
nar cirka 50% av landets befolkning och man avser utoka
tickningen betydligt under de kommande tre aren.

I januari 2010 offentliggjorde Millicom att man tecknat
avtal om att avyttra infrastruktur i Ghana i form av cirka 750
master till Helios Towers Africa, ett bolag i vilket Millicom
kommer att 4ga en minoritetspost. Syftet med transaktionen
ar att frigora kapital och fokusera pa kirnomradena inom
forsiljning, marknadsféring och kundvard.

Utdelning

I november offentliggjorde Millicoms styrelse att man antagit
en utdelningspolicy vilken innebir att man avser att dela ut
minst 25% av den arliga nettovinsten exklusive extraordinira
poster. I december beslutades vid en extra stimma att dela
ut 1,24 USD per aktie avseende 2008. Millicoms styrelse
kommer att foresla att arsstimman i maj 2010 beslutar om en
utdelning om 1,40 USD per aktie avseende 2009.
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Tele?

Nyckeltal (Mkr) 2009 2008
Intékter 39265 38272
Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) 9185 8169
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT)" 5538 4490
Nettoresultat 4555 2433
Antal kunder per 31 dec (miljoner) 26,6 24,5

T Exklusive poster av engangskaraktar.

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i Tele2
uppgick per den 31 december 2009 till 14.932 Mkr. Tele2s
aktie dr noterad pa NASDAQ OMX Stockholms lista for stora
bolag.

Tele2 erbjuder produkter och tjanster inom fast och
mobil telefoni, bredband, datanit och kabel-TV och har 27
miljoner kunder i 11 linder med geografiskt fokus pa Ryss-
land, Osteuropa och Norden.

Tele2 erbjuder mobiltelefoni i atta linder, varav bolaget
ager och driver egen nitinfrastruktur i sex linder. Pa de
andra tva marknaderna driver Tele2 mobila virtuella nitverk
(MVN). Tele2 erbjuder tjinster som 4r konkurrenskraftigt
prissatta och enkla att anvinda, bade for abonnemang och
kontantkort. Tele2 har marknadsledande positioner inom
kontantkortsmobiltelefoni i flera linder under framgangs-
rika varumirken som Comviq i Sverige och Zelta Zivtina i
Lettland.

Tele2 erbjuder dven mobila internettjinster i Sverige, Norge,
Estland, Lettland, Litauen, Kroatien och Nederlinderna.

Pa fastnitsidan betjinar Tele2 hushall och foéretag med
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bredbandstjinster i fem linder. Utover bredbandstjainster som
bygger pa DSL, erbjuder bolaget fibertjinster i Sverige till
hushall och foéretag som kriver hog bandbredd. Pa foretagssi-
dan tillhor Tele2 de frimsta operatorerna pa de Osterrikiska,
hollindska och svenska marknaderna.

Tele2s finansiella utveckling ir ett resultat av ett fortsatt
fokus pa mobila tjanster 6ver egen infrastruktur kompletterat
i vissa linder med tjanster inom fast bredband och fore-
tagserbjudanden. Forsiljningen av mobila tjanster fortsatte
under 2009 att utvecklas vil jaimfort med foregaende ar och
Okat fokus pa mobila tjinster 6ver egen infrastruktur har
lett till en uthallig positiv utveckling av EBITDA-marginalen.
Inom fast telefoni vintas en fortsatt nedgang och Tele2 kom-
mer att fokusera pa att maximera avkastningen.

I Ryssland har Tele2 GSM-licenser i 37 regioner och
ticker dirmed 61 miljoner invanare. Tillvixten inom Tele2
Ryssland fortsatte under 2009 med lansering i 18 nya
regioner. Det totala nettokundintaget inom Tele2 Ryssland
uppgick till 2.947.000 under aret, av vilka 1.898.000 hirleds
fran nya regioner.

Tele2 Sverige lanserade flera nya innovativa tjinster inom
mobiltelefoni och mobilt internet under 2009, vilket banar
vig for nista generations mobila nitverk (4G) som lanseras
2010. Den mogna svenska marknaden ska dven fortsittnings-
vis fungera som testmarknad for nya tjanster inom Tele2-kon-
cernen. Tele2 stirkte ocksa sin position i foretagssegmentet
under aret.

I december tecknade Tele2 avtal om att forviarva 51% av
den kazakstanska mobiloperatéren NEO for cirka 550 Mkr
samt att ge bolaget ett kapitaltillskott om cirka 360 Mkr efter
att transaktionen slutforts. Tele2 kommer att ha option att
kopa resterande 49% fem ar efter slutférandet. NEO har en
GSM licens i Kazakstan som har cirka 16,2 miljoner invanare.

Under fjarde kvartalet avyttrade Tele2 sin verksamhet i
Frankrike till Virgin Mobile for cirka 575 Mkr.

Utdelning

Tele2s styrelse foreslar att arsstimman 2010 beslutar om en
ordinarie utdelning om 3,85 (3,50) kr per aktie samt en extra
utdelning om 2,00 (1,50) kr per aktie.



Modern Times Group MTG

Nyckeltal (Mkr) 2009 2008

Intékter 14173 13166
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT)" 1924 2597
Nettoresultat -2008 2927

" Exklusive engangsposter.

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i MTG
uppgick per den 31 december 2009 till 4.805 Mkr. MTGs A-
och B-aktier dr noterade pa Nasdaq OMX Stockholms Large
Cap-lista.

MTG ir ett internationellt medieforetag med den nist
storsta geografiska spridningen av radio- och TV-verksamhet
i Europa. MTGs Viasat Broadcasting 4r den storsta fri- och
betal-TV-operatoren i Skandinavien och Baltikum och driver
aven fri-TV-kanaler i Tjeckien, Ungern, Slovenien, Bulgarien
och Ghana, betal-TV-kanaler i Central- & Osteuropa och
i USA och satellit-TV-plattformar i Ukraina och Ryssland.
Viasats TV-kanaler nar mer 4n 125 miljoner minniskor i 30
lander. MTG ir dven den storsta dgaren i Rysslands storsta
oberoende TV-bolag CTC Media, och den storsta kommersi-
ella radiooperatoren i Norden och Baltikum.

2009 redovisade MTG sin hogsta omsittning nagonsin. I
nettoresultatet for 2009 ingick kostnader av engangskaraktir
om 3.352 Mkr som framst hidrrérde fran en nedskrivning av
den goodwill som uppstod genom koncernens forvirv av
Nova Televizia i Bulgarien 2008.

Viasat Broadcasting

Viasat Broadcasting 4r MTGs storsta affirsomrade och bestar
av verksamhetssegmenten Fri-TV Skandinavien, Betal-TV
Norden, Fri-TV Tillvixtmarknader samt Betal-TV Tillvixt-
marknader. Viasat sinder mer 4n 50 egna kanaler inklusive
flaggskeppen TV3 och TV1000.

Viasats multikanalstrategi kombinerat med en effektiv
verksamhetsstruktur, kostnadskontroll och fortsatta langsik-
tiga investeringar resulterade i 6kade tittar- och marknadsan-
delar, ett 6kat antal betal-TV-abonnenter och en forsiljnings-
tillvixt pa 6% for verksamhetsomradet, trots ett utmanande
marknadsklimat under 2009.

Intikterna i Viasat Broadcasting uppgick till 10.940
(10.278) MKkr under aret.

NoTERADE KARNINNEHAV
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Radio
MTG Radio ir den storsta kommersiella radiooperatéren
i Norden och Baltikum. MTG Zger de storsta reklamradio-
nitverken i Sverige och Norge och har andelar i det storsta
reklamradionitverket i Finland, och har dessutom snabb-
viaxande radiostationer och nitverk i Baltikum. MTG Radios
radiostationer nar sammantaget 6ver tre miljoner lyssnare
varje dag.

Intikterna inom MTG Radio uppgick till 694 (800) Mkr
under aret.

Online

Affirsomradet Online bestar av MTG Internet Retailings
varumirken CDON, Nelly, Gymgrossisten, Linus & Lotta och
BookPlus och spelverksamheten Bet24. MTGs CDON iar den
ledande internethandeln i Norden inom underhallning.

Modern Studios

Modern Studios inkluderar féretag som producerar och
distribuerar ett brett utbud av innehall. Strix Television ir ett
TV-produktionsbolag och producerar innovativa och nyska-
pande TV-format.

Utdelning

MTGs styrelse kommer att foresla att arsstimman 2010 be-

slutar om en ordinarie utdelning om 5,50 (5,00) kronor per
aktie.
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Metro Transcom

Nyckeltal (MEUR) 2009 2008 Nyckeltal (MEUR) 2009 2008
Intakter " 207 273 Intakter 560 632
Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT)" -10 -15 Rorelseresultat efter avskrivningar (EBIT) 24 28
Nettoresultat -22 4 Nettoresultat 21 16

I Kvarvarande verksamhet och exklusive resultat vid forsaljning av dotterbolag.
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Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i Metro upp-
gick per den 31 december 2009 till 243 Mkr. Utéver detta har
Kinnevik teckningsoptioner i Metro till ett marknadsvirde av
345 Mkr samt forlagsbevis till ett marknadsvirde av 196 MKr.
Metros aktie 4r noterad pa NASDAQ OMX Stockholms lista
for mindre bolag.

Metro ir virldens storsta internationella dagstidning
och publiceras i 6ver 100 storre stider i 18 linder runt om
i Europa, Nord- och Sydamerika samt Asien. Metro har en
global rickvidd som lockar en lisekrets om 6ver 17 miljoner
dagliga lisare.

Under forsta halvaret 2009 refinansierade Metro utesta-
ende banklan genom att ta in cirka 530 MKr i ny finansiering
genom emission av forlagslan och teckningsoptioner med
foretridesritt till befintliga aktieidgare.

Arbetet med att omstrukturera Metro och fokusera pa
16nsamhet har fortsatt under 2009, varvid de verksamheter
som inte bedomts ha potential att bli uthalligt lonsamma har
avvecklats genom nedliggning eller forsiljning. Under aret
har verksamheten i Spanien avvecklats och verksamheterna
i USA, Portugal och Italien avyttrats varvid franchiseavtal
tecknats med de nya dgarna. Bolagets fokus pa tillvixtmark-
nader har fortsatt med etablering av Metro i Ecuador och
Moskva samt 6kat d4gande i St Petersburg. For att minska
kostnaderna har Metro reducerat och flyttat sitt huvudkontor
till Stockholm.

Trots svaga annonsmarknader har Metro genom ovan
beskrivna kostnadsbesparingar och strukturella atgirder un-
der aret forbittrat 1onsamheten. For det fjarde kvartalet 2009
levererade Metro ett rorelseresultat om 9,3 MEUR, vilket dr
bolagets bista rorelseresultat nagonsin for ett enskilt kvartal.

Antal anstallda 24 000 20 000
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Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i Transcom
uppgick per den 31 december 2009 till 637 Mkr. Transcoms
aktie dr noterad pa NASDAQ OMX Stockholms lista for
medelstora bolag.

Transcom ir verksamt inom outsourcing av Customer
Relationship Management (CRM) och inkasso. Bolaget har
over 24.000 anstillda och bedriver en global verksamhet i
29 lander. Transcom tillhandahaller 16sningar inom CRM for
foretag i branscher sisom bland annat telekommunikation,
elektronisk handel, resor & turism, handel, finansiella tjinster
och inom basindustrin. Transcom erbjuder sina kunder ett
brett utbud av tjanster inom CRM, inkasso och nirliggande
omraden omfattande inkommande samtal (inbound), tele-
marketing och utgaende samtal (outbound), administrativa
uppgifter, webtjinster, konsulttjanster inom CRM, kontrakts-
hantering, kredithantering, juridiska tjanster samt tolktjinster.
Kunderbjudandena skriddarsys individuellt for varje kund
och omfattar allt fran enkla applikationer till komplexa pro-
gram som erbjuds i ett enskilt land eller ett flertal linder.

Transcoms fokus pa kostnadsbesparande atgirder har
resulterat i en nagot forbittrad bruttomarginal jamfort med
foregaende ar, vilket delvis motverkat den negativa effekt
som minskad omsittning haft pa bolagets rorelseresultat for
2009.



Redovisade Uppskattade verk-
Andel kapital Forsta  varden 31 dec liga véarden 31 dec
Bolag och roster Verksamhet Typ av innehav investering 2009 (Mkr) 2009 (Mkr)
Black Earth Farming, jordbruks- noterat
Ryssland 21% verksamhet intressebolag 2006 595 595
jordbruks-
Rolnyvik, Polen 100% verksamhet dotterbolag 2001 211 250
jordbruks- onoterat
RawAgro, Ukraina 30% verksamhet intressebolag 2009 33 33
Latgran, Lettland 51% pelletsproduktion dotterbolag 2005 189 189
sok- och vagled-
Kontakt East, Ryssland 50% ningsmedia joint venture 2006 133 133
sOk-
Relevant Traffic, Europa 99% marknadsforing dotterbolag 2006 53 53
R2 International, Europa 33% prisjamforelsesiter  onoterat intressebolag 2009 21 21
aktier/rénte-
Bayport, Afrika 6% mikrokrediter bérande fordran 2007 129 129
Microvest |l - mikrokrediter fondandelar 2009 8 8
1372 1411

Inom Nya Investeringar investerar Kinnevik i sektorer och
marknader som kidnnetecknas av en hog tillvixtpotential.
Hittills gjorda investeringar finns framst inom tillvixtmarkna-
der dir Kinnevik har en lang tradition och en stark plattform
att utnyttja de tillvaxtmojligheter som finns. Kinneviks nya
investeringar ska ha en betydande marknadspotential och
investeringarna maste ha forutsittningar att vixa genom
marknadstillvixt och skalbarhet. Kinnevik investerar i ett
tidigt skede och ir en aktiv dgare. Investeringarna inriktas
pa foljande fyra omraden: jordbruk och férnyelsebar energi,
online, mikrofinansiering och Afrika.

Rorelseresultatet inom Nya Investeringar uppgick under
aret till 39 (-30) Mkr, varav 12 (17) Mkr avsiag Rolnyvik, 36
(14) Mkr Latgran och -8 (-59) Mkr Relevant Traffic. I jimforel-
setal for Relevant Traffic ingar omstruktureringskostnader om
10 Mkr samt nedskrivning av goodwill om 37 Mkr. Forand-
ring i verkligt virde av finansiella tillgangar uppgick till 81
(-786) Mkr, dir 119 (-775) Mkr avsiag Black Earth Farming,
-36 (-93) Mkr avsig Kontakt East och 0 (82) Mkr avsdg for-
siljningen av Gateway TV.

Jordbruk och fornyelsebar energi

Black Earth Farming

Marknadsvirdet pa Kinneviks innehav av aktier i Black Earth
Farming uppgick per den 31 december 2009 till 595 MKkr.
Black Earth Farmings aktie 4r sedan juni 2009 noterad pa
NASDAQ OMX Stockholms lista for medelstora bolag.

Black Earth Farming idr ett ledande jordbruksbolag med
verksamhet i Ryssland. Bolaget forvirvar, dger och brukar
jordbruksmark huvudsakligen i den fertila Svarta Jorden-regi-
onen i sydvistra Ryssland. Black Earth Farming har etablerat
en stark position inom omradena Kursk, Tambov, Lipetsk,
Samara, Voronezh och Ryazan. Bakgrunden till investering-
arna dr mojligheten att till ett attraktivt pris forvirva land-
arealer som tidigare dgdes och brukades av kolchoser och
sovchoser. Den Svarta Jorden-regionen anses, trots ett relativt
varmt och torrt klimat, vara bland de mest bordiga omradena
i virlden. Huvuddelen av marken har vid tilltridet legat i
trida. Omfattande investeringar i maskiner med pafdljande
arbetsinsats krivs for att mojliggora ett effektivt jordbruk. Po-
tentialen 4r hog da de stora landarealerna medger en effektiv
och storskalig produktion.

Per den 31 december 2009 kontrollerade Black Earth
Farming 330.000 hektar mark, varav 216.000 hektar dir dgar-
registreringen var slutford.

Under 2009 har 183.000 hektar odlats upp och 531.000
ton grodor skordats. Vete utgor den storsta grodan, foljt av
korn, raps, solrosor och majs. Bolaget har under 2009 inves-
terat for att hoja den interna lagringskapaciteten, som per 31
december uppgick till drygt 300.000 ton.

Rolnyvik
Det polska bolaget Rolnyvik driver gardarna Barciany och
Podlawki med en total areal om 6.705 hektar.

Trots en forhallandevis gynnsam var och férsommar blev
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arets skord vid det polska jordbruket inte si hég som forvin-
tat, da avsaknaden av regn under den kinsliga forsommar-
perioden begrinsade utfallet. Dartill resulterade en ostadig
viderlek under sjilva skordeperioden till en nagot hogre
skordekostnad dn beriknat pa grund av ett 6kat torknings-
behov av spannmalen. Hosten var synnerligen nederbordsrik
vilket gjorde att filtarbete periodvis var omaijligt. Tack vare
en mild november méanad kunde dock sisongen avslutas som
planerat.

Tillgangen av spannmal pa marknaden ir stor, delvis pa
grund av Overlagring fran forra arets skord, vilket i kombina-
tion med en lag efterfragan resulterat i laga priser. Beslutet
fran EU under hosten att dter 6ppna for mojligheten till inter-
ventionskOp av spannmal har resulterat i en svag 6kning av
efterfragan under senare delen av aret. Rolnyvik har i likhet
med tidigare ar lagrat majoriteten av 2009 ars skord for att
siljas under 2010.

Rolnyvik omsatte 34 (58) Mkr under aret och redovisade
ett rorelseresultat om 12 (17) Mkr.

RawAgro

I juni forvirvade Kinnevik 30% av aktierna i det ukrainska
jordbruksbolaget RawAgro fran det lokala investmentbolaget
TAS for en kopeskilling om cirka 4 MUSD. Kinnevik har op-
tion att 6ka dgarandelen till 50% i bolaget. RawAgro kontrol-
lerar cirka 19.000 hektar leasad jordbruksmark i Ukraina.

Latgran

Pelletsproduktionen inom det lettiska bolaget Sia Latgran
uppgick till 213 Kton under aret, att jimféra med 105 Kton
under 2008. Produktionsokningen forklaras huvudsakligen

av att bolagets andra produktionsanliggning i Jekabpils togs
i drift under det tredje kvartalet 2008.
Efterfragan pa pellets har varit god under aret och bola-

get har tecknat kontrakt om forsiljning av merparten av 2010
ars volym. Forsiljningspriserna i de nytecknade kontrakten
har stigit nagot under aret.

Savil ravarukostnader som kostnader for sjofrakter har
sjunkit under aret. Till foljd av den begrinsade sagverks-
produktionen i Lettland 4r dock utbudet av sigspan och flis
otillrackligt for Latgrans behov och bolaget tvingas dirfor att
i hogre utstrackning 4n normalt anvinda rundved i pellets-
produktionen, vilket medfor en hogre produktionskostnad.

I februari 2010 har beslut fattats om att bygga en tredje
pelletsfabrik med en planerad arsproduktion om cirka
140,000 ton. Fabriken kommer att uppforas i sydostra Lettland
med planerad produktionsstart under andra halvaret 2011.

Latgrans totala intikter uppgick under aret till 265 (137)
Mkr och rorelseresultatet var 36 (14) Mkr.

Online

Kontakt East

Kontakt East omfattar de tva verksamheterna directory servi-
ces, som publicerar tryckta kataloger i Moskva, St. Petersburg
och atta andra ryska regioner samt sOktjianster online och
Consumer eCommerce som erbjuder konsumentinriktad e-
handel genom marknadsplatsen www.avito.ru.

Kontakt Easts verksamhet med tryckta kataloger inom
directory services har paverkats kraftigt negativt av nedgang-
en i den ryska ekonomin och den svaga annonsmarknaden.
Forsvagningen har varit mest markbar i Moskva och bety-
dande omstruktureringar av verksamheten har genomforts
under 2009. Verksamheten omsatte 64 Mkr under 2009 och
redovisade ett negativt rorelseresultat. Verksamheten inom
directory services kommer framéver att fokuseras mer mot
on-line-tjinster.

Utvecklingen for den konsumentinriktade e-handels-




plattformen Avito.ru har varit positiv med en kraftig tillvaxt i
bade trafik och uppladdade annonser. Antalet unika bestkare
okade till 3,4 miljoner i december 2009 jamfort med 0,7 mil-
joner motsvarande manad aret innan. Samtidigt 6kade antalet
uppladdade annonser till 251.000 i december jamfort med
38.000 motsvarande manad aret innan.

Relevant Traffic
Relevant Traffic hjilper sina kunder att 6ka deras forsiljning
pa nitet genom att kostnadseffektivt 6ka trafiken pa kunder-
nas webbplatser. Verksamheten 4r inriktad pa radgivning och
kampanjplanering for alla former av onlinemarknadsfoéring
med ett fokus pa SEO (sokmotoroptimering) och SEM (sok-
motormarknadsforing). Kunderna 4r nationella och inter-
nationella, medelstora och storre foretag. Bolaget bedriver
sin verksamhet fran servicecenter i Sverige, Frankrike och
Spanien.

Relevant Traffics totala intidkter uppgick under aret
till 167 (177) Mkr och rorelseresultatet var -8 (-34) MKkr.
Satsningarna inom SEO och vigledningsmedier har fortsatt
att vaxa och bolaget ser betydande tillvixtmojligheter inom

omradet.

European Internet Holding

I december tecknade Kinnevik avtal om att inleda samarbete
med European Internet Holding ("EIH”) (tidigare Rocket
Internet) och att samtidigt forviarva aktier och optioner i
EIH for sammanlagt 35 MEUR. Investeringen ger Kinnevik
ritten att forvirva upp till 25% av bolaget om man utnyttjar
samtliga optioner.

EIH 4ger en portfolj med olika e-handelsbolag och andra
konsumentinriktade onlinebolag, inklusive en dgarandel av
e-handelsplatsen Zalando. Kinnevik kommer att arbeta nira
EIH for att bygga upp det till ett ledande europeiskt internet-

bolag.

NYA INVESTERINGAR

Forvirvet av aktier och optioner i EIH fullfoljdes i borjan
av februari 2010 efter att transaktionen godkints av relevanta
konkurrensmyndigheter.

R2 International

Kinnevik har under 2009 investerat 2 MEUR for motsvarande
33% av aktierna i R2 International, ett bolag grundat av EIH.
R2 International driver ledande prisjamforelsesiter for tjanster
sasom forsikringar och el pa sina huvudmarknader Polen,
Spanien och Turkiet.

Mikrofinansiering

Bayport

Bayport erbjuder mikrokrediter och finansiella tjanster i
Ghana, Uganda, Zambia och Tanzania. Ghana och Zambia ir
de storsta marknaderna, medan Tanzania uppvisar snabb till-
vixt. Bayport grundades 2002 och har vuxit under l6nsamhet
till ett ledande afrikanskt mikrokreditforetag. Antalet kunder
fortsitter 6ka och produktportfoljen utokas stindigt, framfor
allt med 1an med lingre 16ptid. Lainen anvinds frimst for att
finansiera storre engangsutgifter sisom skolavgifter, investe-
ringar i jordbruk eller for att starta mindre foretag.

Under tredje kvartalet forvirvade Kinnevik aktier i
Bayport fran en tidigare mindre aktieigare samt 1oste in
aktieoptioner for en sammanlagd likvid om 17 Mkr. Efter
dessa transaktioner dger Kinnevik 6% av kapital och roster i
bolaget och har aktieoptioner som berittigar till ytterligare
1% av kapitalet efter full utspiadning, utover tidigare utstillda
krediter om 15,5 MUSD.

Microvest
Kinnevik har atagit sig att investera 10 MUSD i mikrofinans-
fonden Microvest II som har fokus pa aktieinvesteringar i
mikrofinansbolag i utvecklingslinder. Per den 31 december
hade 1,3 MUSD av atagandet betalats ut. Kinnevik har for
avsikt att aktivt arbeta tillsammans med fondens ledning och
soka direktinvesteringar tillsammans med fonden.

Fonden har gjort sina tva forsta investeringar i snabbvix-
ande mikrofinansinstitutioner i Indien och Peru.

Afrika

ARM Capital Partners

I augusti tecknade Kinnevik avtal med Asset & Resource
Management Company Ltd ("ARM”), en av Nigerias storsta
kapitalforvaltare, om att inleda ett samarbete med syfte att
skapa en av Vistafrikas ledande private equity fonder. Kinne-
vik dger 30% av ARM Capital Partners (fondbolaget) och Kin-
nevik och ARM har atagit sig att investera 15 MUSD vardera i
den forsta fonden som bolaget har lanserat.
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D tagsstyrningongypiort

Bolagsstyrningen inom Kinnevikkoncernen utgar fran svensk
lagstiftning och allmint vedertagen god sed pa virdepap-
persmarknaden. Kinnevik tillimpar Svensk kod for bolags-
styrning ("Koden”). Denna bolagsstyrningsrapport utgor inte
en del av de formella arsredovisningshandlingarna och har
inte varit foremal for granskning av bolagets revisorer.

Under 2009 har Kinnevik avvikit fran Kodens regel att sty-
relsens ordforande inte ska vara ordforande i valberedning-
en. Avvikelsen frin Koden forklaras mer detaljerat nedan.

Bolagsstamma

Av aktiebolagslagen (2005:551) ("ABL”) och bolagsordningen
framgar hur kallelse till arsstimma och extra stimma ska

ske samt vem som har ritt att delta och rosta vid stimman.
Aktiedgarna kan inte rosta eller pa annat sitt delta i stimman
pa distans. Bolagsstimmoprotokoll finns tillgingliga pa Kin-
neviks webbplats.

Valberedning

Vid arsstimman 2009 beslutades att en valberedning besta-
ende av liagst tre ledamoter representerande bolagets storsta
aktiedgare skulle bildas under oktober 2009 efter samrad
med de per den 30 september 2009 storsta aktiedgarna i
bolaget. Valberedningen skulle utses for en mandattid fran
att bolagets delarsrapport for det tredje kvartalet 2009 of-
fentliggjordes fram till dess att nista valberedning bildas.
Valberedningen ska besta av ligst tre ledamoter vilka ska re-
presentera bolagets storsta aktieigare. Avgar ledamot i fortid
fran valberedningen ska ersittare utses pa motsvarande sitt.
Cristina Stenbeck ska vara ledamot av valberedningen samt
ansvara for sammankallande av valberedningen. Valbered-
ningen ska utse sin ordforande vid sitt forsta mote. Valbe-
redningen ska ha ritt att pa begiran erhalla resurser frin
bolaget sisom sekreterarfunktion i valberedningen samt ritt
att belasta bolaget med kostnader for rekryteringskonsulter
om det bedoms erforderligt.

I enlighet med arsstimmans beslut har Cristina Stenbeck
sammankallat en valberedning infoér arsstimman 2010. Val-
beredningen bestar av Cristina Stenbeck, Ramsay Brufer som
foretradare for Alecta, Henry Guy som foretradare for Anima
Regni LP, Edvard von Horn som foretridare for familjen von
Horn samt Wilhelm Klingspor som foretradare for familjen
Klingspor. Valberedningen har i uppgift att foresla styrelse-
sammansittning, arvode for styrelsen, revisionsarvode samt
nominera stimmoordférande infor arsstimman 2010. Styrel-
sens ordférande Cristina Stenbeck har utsetts till ordférande
i valberedningen, vilket avviker fran vad Koden foreskriver.
De 6vriga ledaméterna av valberedningen har forklarat sitt
beslut om val av ordférande i valberedningen med att det ir i
bolagets och alla aktiedgares intresse och en naturlig foljd av
att Cristina Stenbeck lett valberedningens arbete de senaste
aren samt hennes anknytning till bolagets storsta aktiedgare.

Revisorer
Enligt bolagsordningen ska bolaget ha hogst tre revisorer
med hogst tre suppleanter, eller ett registrerat revisionsbolag.
Vid ordinarie bolagsstimma 2009 omvaldes det regist-
rerade revisionsbolaget Ernst & Young AB med nyval av
auktoriserade revisorn Thomas Forslund som huvudansvarig
revisor for en mandatperiod om fyra ar. Revisorns obero-
ende stillning sikerstills dels av lagstiftning och yrkesetiska
regler, dels av revisionsfirmans interna riktlinjer, samt av
revisionsutskottets (se nedan) riktlinjer for vilka uppdrag
revisionsfirman far ata sig utover revisionen. Ernst & Young
AB har under 2009 tillhandahallit vissa tjanster i samband
med forvarv av bolag, samt i fragor avseende intern kontroll,
IFRS och skatt. Information om arvoden framgar av arsredo-
visningen not 24 for koncernen och not 5 for moderbolaget,
Arvoden till valda revisorer. Uppgifter om huvudansvarig
revisor framgar dven av arsredovisningen sidan 7.

Styrelse och koncernledning

Styrelseledamoterna viljs pa arsstimman for tiden intill
slutet av nista arsstimma. Bolagsordningen innehaller inga
restriktioner angaende styrelseledamoternas valbarhet. Enligt
bolagsordningen ska styrelsen besta av lagst tre och hogst
nio ledamoter med hogst tre suppleanter. Enligt lag har dess-
utom arbetstagarorganisationer ritt att utse tva arbetstagarle-
damoter med tva suppleanter.

Vid arsstimman 2009 omvaldes, efter forslag fran bola-
gets davarande valberedning, Vigo Carlund, Wilhelm Klings-
por, Erik Mitteregger, Stig Nordin, Allen Sangines-Krause och
Cristina Stenbeck samt nyvaldes John Hewko till styrelsele-
damoter i bolaget. Arsstimman omvalde Cristina Stenbeck till
ordforande. De anstilldas organisationer utsag i maj Geron
Forsman och Bo Myrberg till ordinarie arbetstagarledamoter
med Magnus Borg och Tobias Soderholm som suppleanter.

Styrelseledamoternas oberoende framgar av tabellen pa
sidan 31. Ingen av styrelseledamoterna ir anstilld inom kon-
cernen, med undantag for arbetstagarledamoterna. Uppgifter
om enskilda styrelseledamoter och koncernledningen fram-
gar dven av arsredovisningen sidorna 7-8 samt i not 29 for
koncernen, Personal. Information om aktie- och aktiekurs-
relaterade incitamentsprogram baserade pa Kinnevikaktien
for bolagsledningen framgar av not 29 for koncernen. For
styrelsen finns inga aktie- eller aktiekursrelaterade incita-
mentsprogram.

Styrelsens arbete

Kinneviks styrelse ansvarar for den 6vergripande forvaltning-
en av koncernen och for att organisera den i enlighet med
ABL. Styrelsens arbets- och delegationsordning, instruktion
till verkstillande direktoren och rapporteringsinstruktioner
uppdateras och faststills minst en gang per ar efter att ars-
stimma hallits.



Viktiga fragor som sirskilt behandlats av Kinneviks sty-
relse under 2009 omfattar bland annat hur nedgingen i den
globala ekonomin paverkat Kinnevik och de bolag Kinnevik
investerat i, kapitalstrukturfragor i savil Kinnevik som de
noterade intressebolagen, 6vergripande strategi for Korsnis
och de noterade innehaven samt forviarvet av Emesco AB.
Styrelseordférande Cristina Stenbeck deltog inte i styrelsens
handliaggning av forvirvet av Emesco AB, utan styrelsens
arbete leddes istillet av Allen Sangines-Krause. Till grund
for diskussionerna rorande de noterade intressebolagen har
Kinneviks ledning presenterat oberoende analyser av respek-
tive bolags verksamhet, bedomd framtida utveckling och en
bedomning av de marknader pa vilka de verkar.

Efterlevnad av lagar och regler, ansvarstagande samt
marknadens fortroende for Kinnevik dr nagra av de viktiga
fragor som styrelsen aktivt arbetar med. I den policy for Cor-
porate Responsibility som styrelsen har antagit beskrivs Kin-
neviks policy i fragor som syftar till socialt ansvarstagande,
miljohidnsyn och etik.

Inom styrelsen har ett ersiattningsutskott och ett revi-
sionsutskott utsetts. Dessa utskott ar for styrelsen beredande
organ och inskrinker inte styrelsens ansvar for bolagets
skotsel och for de beslut som fattas. Alla styrelseledamoter
har tillgang till samma information.

Styrelsen foljer ett faststillt forfarande for att utviardera
resultatet av styrelsens och utskottens arbete, hur vil arbets-
sittet fungerar och hur det kan forbittras. Aven de enskilda
styrelseledamoternas resultat och insatser granskas.

Styrelsen har utsett ekonomidirektoren Mikael Larsson
till bolagssekreterare. Bolagssekreteraren ansvarar for att for-
faranderegler foljs och samtliga styrelseledaméter kan vinda
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sig till sekreteraren for att fa rad och hjilp i styrelsearbetet.
Kinneviks styrelse hade under 2009 13 styrelsemoten (ex-
klusive det konstituerande motet), varav fyra avholls per tele-
fon. Cristina Stenbeck var franvarande vid ett extra mote och
delar av fyra moten dar forvirvet av Emesco handlades och
arbetstagarledamoten Per Eriksson vid ett ordinarie mote och
tre extra moten. Ovriga ordinarie ledaméter var nirvarande

vid samtliga styrelsemoten.

Ersattningsutskott

Ersittningsutskottets uppdrag omfattar frigor om loner,
pensionsvillkor, incitamentsprogram och 6vriga anstillnings-
villkor for ledningen i moderbolaget och for affirsomrades-
chefer inom koncernen. Riktlinjer tillimpade under 2009
framgar av arsredovisningen sidan 35.

Cristina Stenbeck, Wilhelm Klingspor, Erik Mitteregger
och Allen Sangines-Krause var ledamoéter av ersittnings-
utskottet under 2009. Ordforande i utskottet var Wilhelm
Klingspor.

Ersittningsutskottet ska sammantrida minst en gang per
ar och dirutover vid behov, varvid protokoll ska foras. Er-
sattningsutskottet sammantridde tre ganger under 2009, dir
samtliga ledamoter nérvarade.

Revisionsutskott

Revisionsutskottets uppgifter framgar av 8 kap 49b § ABL.
Revisionsutskottet ska uppritthalla och effektivisera kontak-
ten med koncernens revisorer, utova tillsyn 6ver rutinerna for
redovisning och finansiell rapportering samt Over internre-
vision i koncernen. Revisionsutskottets arbete inriktas pa
kvaliteten och riktigheten i koncernens finansiella redovis-

Oberoende i forhallande

Oberoende i forhallande till till storre dgare (>10%

Styrelseledamot Ledamot sedan Funktion bolaget och dess ledning av roster eller kapital)
Styrelseordférande,

Cristina Stenbeck 2003"2 ledamot av Erséttningsutskottet Ja Nej ¥

Vigo Carlund 2006 Styrelseledamot Nej (VD till 2006) Ja

John Hewko 2009 Styrelseledamot Ja Ja
Styrelseledamot, ordférande i Ersattningsutskottet,

Wilhelm Klingspor 19912 ledamot av Revisionsutskottet Ja Ja
Styrelseledamot, ordférande i Revisionsutskottet,

Erik Mitteregger 2004 ledamot av Erséttningsutskottet Ja Ja
Styrelseledamot,

Stig Nordin 19921 ledamot av Revisionsutskottet Ja Ja
Styrelseledamot, ledamot av Revisionsutskottet och

Allen Sangines-Krause 2007 Erséattningsutskottet Ja Ja

Geron Forsman 2008 Arbetstagarrepresentant, ledamot Nej Ja

Bo Myrberg 2008 Arbetstagarrepresentant, ledamot Nej Ja

Magnus Borg 2009 Arbetstagarrepresentant, suppleant Nej Ja

Tobias Séderholm 2008 Arbetstagarrepresentant, suppleant Nej Ja

" Avser Industriférvaltnings AB Kinnevik fram till fusionen med Invik & Co. AB 2004.
2 Avser Invik & Co. AB fram till fusionen med Industriférvaltnings AB Kinnevik 2004.

2 Styrelsen har vid en samlad beddmning funnit att Cristina inte ska anses som oberoende i férhallande till storre aktiedgare i Kinnevik trots att hon inte ar att anse som

beroende enligt de formella kriterierna for detta.
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ning och dirtill hérande rapportering samt arbetet med den
interna finansiella kontrollen inom koncernen. Vidare utvir-
derar revisionsutskottet revisorernas arbete, kvalifikationer
och oberoende. Revisionsutskottet foljer hur redovisnings-
principer och krav pa redovisning utvecklas, diskuterar andra
visentliga fragor som har samband med bolagets ekonomis-
ka redovisning och rapporterar iakttagelser till styrelsen.
Wilhelm Klingspor, Stig Nordin, Erik Mitteregger och
Allen Sangines-Krause var ledamoéter av revisionsutskottet
under 2009. Ordférande i utskottet var Erik Mitteregger.
Revisionsutskottet ska sammantrida minst fyra ganger
per ar. Revisionsutskottets sammantriden protokollfors
och rapporteras till styrelsen vid nistféljande styrelsemote.
Revisionsutskottet hade sju sammantriden under 2009, varav
fem avholls per telefon. Erik Mitteregger var franvarande vid
ett mote och Allen Sangines-Krause var franvarande vid ett
mote. Ovriga ledaméter var nirvarande vid samtliga moten.
Externrevisorerna har deltagit i fem av motena och skriftligen
och muntligen avrapporterat resultatet av sin granskning till
savil revisionsutskottet som styrelsen. Revisorerna har dven
haft ett arligt mote med styrelsen utan ledningen nirvarande.

Styrelsens beskrivning av intern kontroll avse-
ende den finansiella rapporteringen for riaken-
skapsaret 2009

Styrelsen ansvarar enligt ABL och Koden for den interna
kontrollen. Denna beskrivning har upprittats i enlighet med
Koden, avsnitt 10.5 och 10.6, och ir dirmed avgrinsad till
intern kontroll avseende den finansiella rapporteringen.

Kontrolimiljo
Styrelsens arbetsordning och instruktioner for verkstillande
direktoren och styrelsens utskott syftar till att sikerstilla en
tydlig roll- och ansvarsférdelning till gagn for en effektiv
hantering av verksamhetens operationella och finansiella
risker. Styrelsen har vidare faststillt ett antal grundliggande
riktlinjer av betydelse for arbetet med den interna kontrollen,
vilka finns beskrivna i Kinneviks Policy and Procedure Ma-
nual, vilken omfattar bland annat instruktioner for finansiell
rapportering, attestrutiner, inképspolicy, investeringspolicy,
redovisningsprinciper, finansiell riskhantering och internrevi-
sion. Bolagets ledning rapporterar regelbundet till styrelsen
utifran faststillda rutiner. Hartill kommer rapporteringen fran
revisionsutskottets arbete. Bolagets ledning ansvarar for det
system av interna kontroller som krivs for att hantera risker
i den l6pande verksamheten. Hir ingar bland annat riktlinjer
for berorda anstillda sa att de ska forsta och inse betydelsen
av sina respektive roller i arbetet med att uppritthalla en
god intern kontroll. Bolagets operationella risker rappor-
teras kvartalsvis till styrelsen uppdelade utifran vilka som

ir paverkbara respektive icke paverkbara, konsekvens och
finansiell effekt for det fall riskerna materialiseras, hur och
vem som utovar den 16pande kontrollen 6ver respektive risk
samt hur dessa kan minimeras.

Riskbedomning och kontrollaktiviteter

Kinnevik har, baserat pdA COSOs ramverk for intern kontroll,
implementerat en modell fér bedémning av risker for fel i
bokforingen och i den finansiella rapporteringen. De mest
vasentliga posterna och processerna dir risk for visentliga
fel typiskt sett kan foreligga omfattar for Korsnis forsiljning,
inkop av virke, energi och andra insatsvaror, varulager samt
investeringsprocessen. For moderbolaget och koncernen i 6v-
rigt utgor resultat- och balansrikningsposterna, immateriella
anliggningstillgingar och finansiella instrument de mest
visentliga omradena. Kinnevik har dokumenterat arbetssitt
och utvirderar 16pande hur vil kontrollerna avseende dessa
poster och processer fungerar.

Internrevision

Bolaget anlitar externa revisorer som har i uppdrag att folja
upp och utvirdera arbetet med riskhantering och intern
kontroll. Arbetet innefattar bland annat att granska hur fast-
stallda riktlinjer efterlevs. Internrevisionen utfor sitt arbete
pa uppdrag av revisionsutskottet och rapporterar 16pande
resultatet av sin granskning i form av skriftliga rapporter till
utskottet.

Information och kommunikation

Kinneviks Policy and Procedure Manual och 6vriga riktlinjer
av betydelse for den finansiella rapporteringen uppdateras
minst en gang per ar. Det finns savil formella som informella
informationskanaler till bolagsledning och styrelsen for va-
sentlig information fran medarbetarna. For extern kommuni-
kation finns riktlinjer sammanstillda i en Informationspolicy
som sdkerstiller att bolaget lever upp till hogt stillda krav
pa korrekt information till marknaden och 6vriga grupper
sasom aktiedgare, styrelseledamoter, anstillda och kunder.

Uppfoljning

Styrelsen utvirderar 16pande den information som bolagsled-
ningen och revisionsutskottet limnar. Av sirskild betydelse
for uppfoljningen av den interna kontrollen ir revisionsut-
skottets arbete med att f6lja upp effektiviteten i bolagsled-
ningens arbete pa detta omrade. Arbetet innefattar bland
annat att sikerstilla att atgarder vidtas rorande de brister
och forslag till atgirder som framkommit vid den interna och
externa revisionen.

Stockholm den 17 mars 2010

Styrelsen



Investment AB Kinnevik ("Kinnevik”) grundades 1936 och
representerar dirmed en mer 4n sjuttioarig foretagartradition
under samma grupp av huvudaktiedgare. Kinneviks innehav
bestar av tillvaxtbolag fordelade pa tre 6vergripande affirs-
omraden; Onoterade Kirninnehav som bestar av kartong-
och pappersbolaget Korsnis inklusive aktier i Bergvik Skog,
Noterade Kirninnehav som bestar av Millicom Internatio-
nal Cellular S.A. ("Millicom”), Tele2 AB ("Tele2”), Modern
Times Group MTG AB ("MTG”), Transcom WorldWide S.A.
("Transcom”) och Metro International S.A. ("Metro”), samt
Nya Investeringar som ir aktivt i att finna nya investeringar
i foretag i tidiga skeden med betydande tillvaxtpotential.
Moderbolaget och koncernens 6vriga bolag redovisas under
Moderbolag och 6vrigt.

Kinnevik har linge investerat i utvecklingslinder vilket
har gett en betydande exponering mot konsumentsektorer
i dessa marknader. Kinnevik soker att aktivt verka genom
foretagens styrelser.

Kinnevik dr ett borsnoterat foretag. Koncernens A- och
B-aktier handlas pa NASDAQ OMX Stockholms Large Cap-
lista under symbolerna KINV A och KINV B. Bolagets site
ar Skeppsbron 18, Box 2094, SE-103 13 Stockholm. Bolagets
organisationsnummer ir 556047-9742.

De finansiella rapporterna godkindes av styrelsen den 17
mars 2010 och styrelsen och verkstillande direktoren avger
hirmed arsredovisning och koncernredovisning for riken-
skapsaret 2009. Balans- och resultatrikningar for koncern
och moderbolag ska framliggas pa arsstimma den 17 maj
2010 for faststiallande.

Viktiga handelser under 2009

Onoterade Karninnehav

Inom Korsnis har investeringsprojektet avseende en ny
indunstningsanliggning i Givle, vilket paborjades under
hosten 2008, fortsatt. Under aret har 329 Mkr av det totala
forvintade investeringsbeloppet om 570 Mkr utbetalats. In-
dunstningsanliggningen planeras driftsittas i maj 2010.

I april forvirvade Korsnis verksamheten i Rockhammars
Bruk fran Rottneros for en kopeskilling om 147 Mkr. Syftet
med forvirvet var att gora Korsnis sjalvforsorjande av massa
till hela koncernens pappers- och kartongproduktion.

I december fattades beslut om att investera i en bioen-
ergianliggning i Givle. For Korsnis del innebir det att man
kommer att investera cirka 320 Mkr i aktier och forlagslan,
motsvarande 50%, i ett gemensamt 4gt bolag, Bomhus Energi
AB. I tillagg till denna investering kommer Korsnis att gora
ytterligare energiinvesteringar om cirka 145 Mkr i befintlig
anliggning. Sammantaget med den nya indunstningsanligg-
ningen som ir under byggnation, kommer den totala miljo-
belastningen fran Korsnds Givle att minska fran nuvarande
nivd om 125.000 ton till 10.000 ton CO, per ar.

Noterade Kérninnehav
I april triffade Kinnevik avtal om att forvarva samtliga aktier
i Emesco AB. Emescos tillgangar utgjordes av en aktieport-

folj som, forutom Kinnevik, bestod av Tele2, MTG, Transcom
och Metro. Da erforderliga tillstind hade erhallits slutférdes
forvirvet den 17 september vilket innebir att Kinnevik 6kade
kapitalandelarna i Tele2 till 30,8%, MTG till 20,5%, Transcom
till 22,3% och Metro till 46,6%. Betalning av Emescos aktie-
portfolj skedde genom en nyemission av 16.676.260 Kinnevik
B-aktier till aktieigarna i Emesco, motsvarande cirka 6,0% av
kapitalet och 2,3% av rosterna i Kinnevik efter emissionen.
Hirutover betalade Kinnevik 24.780.367 A-aktier i Kinnevik,
vilket motsvarade Emescos innehav av A-aktier i Kinnevik,
samt en kontantbetalning som motsvarade Emescos netto-
kassa. I koncernredovisningen har forvirvet redovisats som
ett forvirv av tillgangar. I moderbolaget har redovisat virde
pa de forvirvade aktierna i Emesco baserats pa virdet pa de
nyemitterade B-aktierna i Kinnevik.

Under det andra kvartalet deltog Kinnevik i refinansie-
ring av Metro varvid 274 Mkr investerades i forlagsbevis och
teckningsoptioner. Kinnevik tecknade 51,9% av den totala
emissionen, varav 44,1% med foretridesritt och 7,8% utover
detta i enlighet med utstilld emissionsgaranti.

Nya Investeringar

Under aret har Kinnevik, forutom tilliggsinvesteringar i vissa

av de befintliga innehaven, genomfort foljande investeringar

i nya bolag:

— 4 MUSD, motsvarande 30% av aktierna, har investerats i
det ukrainska jordbruksbolaget RawAgro.

— Avtal har tecknats om att investera 35 MEUR i aktier och
optioner i internetbolaget European Internet Holding.
Forvirvet slutfordes i februari 2010.

— 2 MEUR, motsvarande 33% av aktierna, har investerats i
R2 International som driver ledande prisjamforelsesiter for
tjdnster.

— Avtal har tecknats om att investera 10 MUSD i mikrofi-
nansfonden Microvest II. Per 31 december hade 1,3 MUSD
av atagandet betalats ut.

— I samarbete med Asset & Resource Management Company
Ltd, en av Nigerias storsta kapitalforvaltare, har en private
equity fond etablerats med syfte att investera i Vistafrika.

Resultat
Koncernens intikter for helaret 6kade till 8.397 Mkr jamfort
med 7.719 Mkr féregaende ar.

Koncernens rorelseresultat 6kade till 842 (398) Mkr. For-
andring i verkligt virde av finansiella tillgangar och erhallna
utdelningar uppgick till 15.853 (-25.726) Mkr, varav 15.722
(-24.977) Mkr avsig Noterade Kirninnehav och 81 (-786) Mkr
Nya Investeringar. Erhéallna utdelningar uppgick till 1.027
(1.703) Mkr, varav ordinarie utdelningar 496 (453) Mkr.

Resultat efter skatt uppgick till 16.373 (-25.762) Mkr,
motsvarande 61,66 (-97,94) kronor per aktie.

Kassaflode och investeringar
Koncernens kassaflode frin den 16pande verksamheten
exklusive forindring i rorelsekapital uppgick under aret till
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1.442 (756) Mkr. Det forbittrade kassaflodet forklaras frimst
av forbittrat rorelseresultat inom Korsnids samt att foregaende
ars forsta kvartal paverkades av skattebetalningar om 190
Mkr avseende 2007 ars resultat. Forandring i rorelsekapital
uppgick till 256 (-232) Mkr. I arets forindring av rorelsekapi-
tal ingér en positiv effekt frin reduktion av varulager om 266
MKkr.

Investeringar i materiella anliggningstillgangar uppgick
under perioden till 653 (226) MKkr, varav 329 Mkr avser den
pagaende investeringen i en ny indunstningsanliggning for
massabruket i Gavle.

Investeringar i dotterbolag uppgick till 147 Mkr och och inves-
teringar i dvriga aktier och andelar uppgick till 2.629 Mkr.

Likviditet och finansiering

Koncernens tillgingliga likvida medel, inklusive kortfristiga
placeringar och tillgingliga kreditloften, uppgick per den 31
december 2009 till 3.942 Mkr och per den 31 december 2008
till 2.031 Mkr.

Koncernens riantebirande nettoskuldsattning uppgick
per den 31 december 2009 till 8.233 Mkr och per den 31
december 2008 till 8.906 Mkr. Av total nettoskuld per den
31 december 2009 utgjordes 6.419 Mkr av extern nettoskuld
inom Korsnis eller med aktier i Korsnids som sikerhet samt
2.001 Mkr av nettoskuld sikerstilld av aktier inom Noterade
Kirninnehav.

Belaningsgraden inom Onoterade Kirninnehav och Note-
rade Kirninnehav har utvecklats enligt graferna nedan.

Onoterade Kérninnehav
Nettoskuld i Mkr (gron stapel) och EBITDA i Mkr (r6d stapel)
Linjen visar nettoskuldens storlek i forhallande till EBITDA (hoger axel)
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Noterade Karninnehav
Nettoskuld i Mkr (grén stapel) och marknadsvérde i Mkr (r6d stapel)
Linjen visar nettoskuld i procent av marknadsvéarde
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Samtliga lan har hogst tre manaders rintebindning och
16per med en rintesats om Stibor eller liknande basrinta och
en genomsnittlig marginal om 1,0%. Av koncernens rinte-
kostnader och andra finansiella kostnader om 219 (574) Mkr
under aret uppgick rintekostnaderna till 214 (554) Mkr och
valutakursdifferenser till -1 (-9) Mkr. Detta innebir att den
genomsnittliga rintesatsen for aret var 2,2% (5,6%) (riknat
som riantekostnader i relation till genomsnittliga rintebi-
rande skulder). Per den 31 december uppgick genomsnittlig
aterstiende 16ptid for samtliga laneramar till 1,8 ar. Under
aret forlingdes kreditfaciliteter om 2.050 Mkr i ytterligare tre
ar. Darutover har tva nya kreditfaciliteter om sammanlagt 850
Mkr med l6ptid pa tre ar tecknats. Koncernens upplaning sker
i huvudsak i svenska kronor. Nettoflodet av utlindsk valuta
uppgdr pa arsbasis till ett nettoinflode om cirka 600 Mk, vilket
framst utgors av Korsnis forsiljning i Euro.

Forskning och utveckling

Arbetet med att utveckla och anpassa Korsnis produktportfolj
for att skapa Okad flexibilitet mellan maskiner och ett optime-
rat kapacitetsutnyttjande har fortsatt under aret. Koncernens
forsknings- och utvecklingskostnader uppgick till 49 (58) Mkr,
vilka avser Korsnis Industri.

Miljo

Kinnevikkoncernen bedriver inom Korsnis tillstandsplik-

tig verksamhet. Korsnis industri- och skogsrorelse dr ISO
14001-certifierade och skogsrorelsen ir dessutom FSC-certi-
fierad. I verksamheten tillverkas massa, papper och kartong,
vilket paverkar den yttre miljon i huvudsak genom utslipp till
luft och vatten samt genom buller.

Risker och osakerhetsfaktorer

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

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

De operationella riskerna finns huvudsakligen inom Kin-
neviks heligda dotterbolag Korsnis och ir frimst relaterade
till marknadsutveckling, relationer med kunder och leveranto-
rer samt risken for ett storre haveri i produktionen.

Kinnevik dr exponerat for finansiella risker framst vad av-
ser vardeforandringar i aktieportfoljen, forindringar i marknads-
rantor, valutarisker samt likviditets- och refinansieringsrisk.

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

For ytterligare beskrivning av hantering av finansiella
risker, se Koncernen not 31.



Moderbolaget

Moderbolagets administrativa kostnader uppgick till -71
(-53) MKkr. Erhdllna utdelningar uppgick till 1.754 (1.658)
Mkr varav 1.073 (500) Mkr avser utdelningar fran heligda
koncernbolag. Resultat fran finansiella anliggningstillgangar
om 15.128 (-1.959) MKkr inkluderar resultat av en koncernin-
tern forsiljning mot revers av innehav i Millicom med 15.076
Mkr, nedskrivningar av aktier med -201 (-2.874) Mkr, varav i
koncernbolag -201 (-1.587) Mkr samt aterforing av nedskriv-
ning av aktier med 254 (0) Mkr. Nettot av 6vriga finansiella
intikter och kostnader uppgick till -88 (-307) Mkr. Moderbo-
lagets resultat efter finansiella poster blev 16.748 (-644) MKr.

Investeringar i materiella anldggningstillgdngar uppgick
till 0 (0) MKr.

Moderbolagets likviditet inklusive kortfristiga placeringar
och outnyttjade kreditloften uppgick per 31 december 2009
till 3.182 Mkr och per 31 december 2008 till 1.302 Mkr. De
rantebirande externa skulderna uppgick per samma datum
till 3.645 (4.809) Mkr.

Aktiekapital

Antalet aktier i Investment AB Kinnevik uppgick per den
31 december 20009 till 277.448.190 aktier, varav 48.665.324
A-aktier med tio réster vardera, 228.492.866 B-aktier med
en rost vardera samt 290.000 C-aktier med en rost vardera
i eget forvar. Det totala antalet roster i bolaget uppgick till
715.436.106 (715.146.106 exklusive 290.000 C-aktier i eget
forvar).

Under aret har, efter godkidnnande pa arsstimman och
en extra bolagsstimma i maj, foljande forindringar skett i
antalet aktier: nyemission av 290.000 C-aktier som innehas
i eget forvar for leverans till deltagare i prestationsbaserade
incitamentsprogram, nyemission av 16.676.260 B-aktier
erlagda till siljarna av Emesco samt makulering av 3.500.000
aterkopta B-aktier. Netto har dirmed antalet aktier 6kat med
13.466.260.

Styrelsen har bemyndigande att aterkopa maximalt 10%
av samtliga aktier i bolaget. Styrelsen har inte nyttjat detta
mandat under 2009. Det finns inga utestiende konvertibler
eller teckningsoptioner.

Per den 31 december 2009 fanns en aktieigare som inne-
hade aktier som representerade mer 4n 10% av totala antalet
roster i bolaget, Sapere Aude Trust med 31,2%.

Savitt styrelsen kdnner till forekommer inga aktiedgarav-
tal eller aktiedgarforeningar i Kinnevik.

Riktlinjer for ersattning till ledande
befattningshavare

Foljande riktlinjer godkindes av arsstimman den 11 maj
2009. Riktlinjerna giller for ersittning till ledande befatt-
ningshavare i koncernen. Med ledande befattningshavare
avses verkstillande direktoren i moderbolaget tillika kon-
cernchefen, 6vriga ledningspersoner i moderbolaget samt
affirsomradeschefer inom koncernen. For nirvarande uppgar
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antalet ledande befattningshavare till sex individer.

Ersittningen till ledande befattningshavare skall utgo-
ras av grundlon, eventuell rorlig 16n, mojlighet att delta i
langsiktiga incitamentsprogram, pension samt sedvanliga
ersattningar och formaner. Dessa komponenter skall skapa
en balanserad ersittning som aterspeglar individuell presta-
tion och erbjuder en marknadsmissig och konkurrenskraftig
kompensation.

— Den fasta l6nen revideras drligen och baseras pa den en-
skilde befattningshavarens kompetens och ansvarsomrade.

— Rorlig 16n kan utga med maximalt 50% av fast 16n baserat
pa utfall i forhallande till uppsatta mal och individuella

prestationer.

- Ovriga férméner skall utgora ett begrinsat virde i forhal-
lande till den totala ersittningen och motsvara vad som ir
normalt forekommande pa marknaden.

— Pensionspremier erliaggs till forsikringsbolag inom ramen
for avgiftsbestimda pensionslosningar om maximalt 20%
av grundlén med ritt att erhilla pension fran 65 ars alder.

— Vid uppsigning fran bolagets sida foreligger ritt till 16n
under en uppsigningstid om ligst 6 och maximalt 18 ma-
nader. Lon under uppsigningstid avriknas mot 16n erhal-
len fran eventuell ny anstillning under uppsigningstiden.

Styrelsen skall ha ritt att fringa dessa riktlinjer om det

i ett enskilt fall finns sirskilda skil for det. Om sadan avvi-

kelse sker skall information om detta och skilet till avvikel-

sen redovisas vid nidrmast foljande arsstimma.
Styrelsen dmnar foresla till arsstimman 2010 att ovansta-
ende riktlinjer skall fortsitta galla.

Finansiella mal

Kinneviks syfte dr att bereda vinst till sina aktiedgare, i
huvudsak genom 6kning av substansvirdet. Som ett led i att
tydliggora Kinneviks strategi har Kinneviks styrelse beslutat
om nedanstiende finansiella mal. Dessa avspeglar hur Kin-
nevik utvirderar sin balansrikning, vilka kriterier som laggs
till grund for beslut om utdelning till aktieigarna samt de
avkastningskrav som stills pa portfoljpbolagen.

Utdelningspolicy

Kinneviks dmnar dela ut en hog procentuell andel av de
ordinarie utdelningarna fran de noterade portfoljbolagen.
Kinneviks malsittning 4r att ha en optimal struktur pa ba-
lansrikningen samt en ordinarie utdelning med jamn tillvixt

over tiden.

Balansrdkningen

Belaningen i Kinnevik skall vara ett verktyg for att uppna
en optimal kapitalstruktur i syfte att maximera aktieigarnas
avkastning. Mal per segment ir:

Onoterade Kirninnehav: Belaningen ska vara minst 3x
EBITDA.

Noterade Kirninnehav: Belaningen ska inte dverstiga 25%
av marknadsvirdet under en lingre period.
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Nya Investeringar: Belaningsgraden skall vara optimal for
respektive innehav.

Avkastningskrav

Mailet ar att den genomsnittliga arliga avkastningen (IRR) pa
alla investeringar skall na 15-30% givet nuvarande struktur
pa portfoljen.

Framtida utveckling

Koncernens framtida utveckling ir beroende av utvecklingen
i hel- och deligda investeringar. Vidare har utvecklingen pa
de finansiella marknaderna stor betydelse for koncernens
redovisade resultat och stillning.

Inom Korsnis ar marknadsliget fortsatt nagot osikert
infor 2010 med kort visibilitet i efterfragan. Genomfort resul-
tatforbittringsprogram forvintas fortsitta paverka resultatet
positivt, liksom idrifttagandet av den nya indunstningsanlagg-
ningen i Givle i maj. Den prishojning om 25 kronor per m?
fub pa massaved som annonserades pa marknaden i slutet av
2009 kommer att paverka Korsnis resultat negativt med cirka
3-6 manaders fordrojning. Under januari och februari 2010
drabbades savil Givle som Frovi av oplanerade driftstopp
i sodapannorna vilket orsakade ett produktionsbortfall om

cirka 14 Kton pappers- och kartongprodukter.

Vad giller koncernens skuldsittning amnar Kinnevik
fortsitta ha en optimal belaning mot det operativa kassaflo-
det fran Korsnis, och samtidigt ha en lag belaning mot den
noterade aktieportfoljen.

Forslag till vinstdisposition

Till forfogande for moderbolagets arsstimma star:

27.228.617.347
1.615.929.594
28.844.546.941

Balanserade vinstmedel
Overkursfond

Summa

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att till ars-
stammans forfogande staende vinstmedel samt 6verkursfond
disponeras pa foljande sitt:

Kontantutdelning om 3,00 kr per aktie,

uppgaende till 831.474.570

I ny rikning Overfores:

1.615.929.594
26.397.142.777
28.844.546.941

Overkursfond
Balanserade vinstmedel

Summa



for tiden 1 januari-31 december (Mkr)

Not 2009 2008
Intakter 2 8 397 7719
Kostnad for salda varor och tjanster 4 -7 075 -6 918
Bruttoresultat 1322 801
Forséljiningskostnader 4 -149 -142
Administrationskostnader 4 -322 -280
Forsknings- och utvecklingskostnader 4 -49 -58
Ovriga rérelseintakter 3 243 173
Ovriga rorelsekostnader 3 -203 -96
Rorelseresultat 842 398
Erhalina utdelningar 5 1027 1703
Foérandring i verkligt varde av finansiella tillgangar 6 14 826 -27 429
Rénteintékter och liknande resultatposter 7 40 30
Rantekostnader och liknande resultatposter 7 -219 -574
Resultat efter finansiella poster 16 516 -25 872
Skatt 9 -143 110
Arets resultat 16 373 -25 762
Varav hanforligt till:
moderbolagets aktiedgare 16 361 -25 765
minoritetsintressen 12 3
Resultat per aktie fore/efter utspadning, kronor 61,66 -97,94
Foreslagen utdelning per aktie, kronor 3,00 2,00
Genomsnittligt antal utestdende aktier fore/efter utspadning 265 324 899 263 078 396
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for tiden 1 januari-31 december (Mkr)

2009 2008
Arets resultat 16 373 25 762
Arets dvriga totalresultat
Omrékningsdifferenser -23 23
Kassaflddessakringar 81 -211
Aktuariella vinster och forluster -1 -59
Skatt hanforlig till kassaflédessakringar -20 55
Skatt hanforlig till aktuariella vinster och forluster -1 16
Summa ovrigt totalresultat 36 -176
Arets totalresultat 16 409 -25938
Arets totalresultat hanforligt till:
Moderbolagets aktiedgare 16 398 -25 945
Minoriteten 11 7



Telecrnens Tonanple

for tiden 1 januari-31 december (Mkr)

Not 2009 2008
Den lépande verksamheten
Arets rorelseresultat 842 398
Justering f6r avskrivningar 4,10 634 645
Ovriga poster som inte ingar i kassaflédet -21 -53
Betald skatt -13 -234
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore
forandring av rorelsekapital 1442 756
Féréandring av varulager 266 -294
Forandring av kundfordringar och 6vriga rorelsetillgangar -11 202
Férandring av leverantdrsskulder och 6vriga rorelseskulder 1 -140
Kassaflode fran den lopande verksamheten 8 1698 524
Investeringsverksamheten
Forvarv av dotterbolag 8 -147 -248
Investeringar i materiella och biologiska anlaggningstillgangar 10 -653 -226
Forsalining av materiella och biologiska anlaggningstillgdngar 10 2 12
Investering i aktier och Gvriga vardepapper 8 -388 -193
Férsélining av aktier och 6vriga vardepapper 8 - 183
Erhallen utdelning 5 687 1703
Erhéllen ranta 24 30
Kassaflode fran investeringsverksamheten -475 1261
Finansieringsverksamheten
Upptagande av lan 774 1000
Amortering av lan -1 525 -1043
Betalda rantor -223 -632
Erlagd utdelning -521 -528
Aterkop av egna aktier - 279
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -1 495 -1 382
Arets kassaflode 212 403
Kursdifferens i likvida medel 0 5
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid arets barjan 17 509 101
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid arets slut 17 237 509
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Teoncornens Dltlonsriitbving

per den 31 december (Mkr)

Not 2009 2008
TILLGANGAR
Anliggningstillgdngar
Immateriella anlaggningstillgangar 10 836 799
Materiella och biologiska anlaggningstillgdngar 10 6 368 6 268
Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde
via resultatrakningen 11 42 584 25315
Finansiella tillgangar som halles till forfall 12 192 -
Aktier i intresseforetag redovisade i enlighet
med kapitalandelsmetoden 13 11 11
Summa anliggningstillgdngar 49 991 32393
Omsittningstillgangar
Varulager 14 1725 1977
Kundfordringar 15 741 718
Skattefordringar 16 63
Ovriga omsattningstillgangar 16 530 211
Kortfristiga placeringar 17 51 4
Kassa och bank 17 186 505
Summa omsittningstillgangar 3249 3478
SUMMA TILLGANGAR 53 240 35871



KONCERNENS FINANSIELLA RAPPORTER

Not 2009 2008
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 19
Aktiekapital 28 26
Ovrigt tillskjutet kapital 8 840 6 589
Reserver 38 1
Balanserade vinstmedel inklusive &rets resultat 32 731 16 889
Eget kapital hénforligt till moderbolagets aktieégare 41 637 23503
Minoritetsintresse 38 27
Summa eget kapital 41 675 23530
Langfristiga skulder
Rantebarande lan 20 7 611 7875
Avséttningar fér pensioner 21 580 580
Ovriga avsattningar 22 51 110
Uppskjuten skatteskuld 9 1146 1217
Ovriga skulder 4 4
Summa langfristiga skulder 9392 9786
Kortfristiga skulder
Réntebérande 1an 20 586 1082
Avsattningar 22 59 27
Leverantérsskulder 23 843 833
Skatteskulder 163 4
Ovriga skulder 23 522 609
Summa Kkortfristiga skulder 2173 2 555
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 53 240 35871
Stéllda sékerheter 26

Eventualfdrpliktelser 27
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Hanforligt till moderbolagets aktiedgare

Balan-

serade

Ovrigt vinstme-
till- del inkl Totalt
Aktie-  skjutet Sdkrings- Omrak- arets Minoritets- eget
kapital  kapital reserv ningsreserv resultat  Totalt  intresse kapial
Belopp vid arets ingang 1 januari 2008 26 6 868 78 57 43 225 50 254 13 50 267
Ovrigt totalresultat - - -165 19 -44 -180 4 -176
Arets resultat -25765 -25765 3 -25 762
Arets totalresultat - - -155 19 -25809 -25945 7 -25 938

Ovriga foréndringar i eget kapital
Tillskott fran minoriteten 7 7
Effekt av aktiesparprogram 1 1 1
Kontantutdelning " -528 -528 -528
Aterkop av egna aktier -279 -279 -279
Belopp vid drets utgang 31 december 2008 26 6 589 =77 76 16 889 23503 27 23530
Ovrigt totalresultat - - 61 -22 -2 37 -1 36
Arets resultat 16 361 16 361 12 16 373
Arets totalresultat - - 61 -22 16 359 16 398 1 16 409
Ovriga foréndringar i eget kapital

Nyemission (tillgangsforvary Emesco AB) @ 2 2 251 2 253 2 253
Effekt av aktiesparprogram 4 4 4
Kontantutdelning 2 -521 -521 -521
Belopp vid érets utgang 31 december 2009 28 8 840 -16 54 32731 41 637 38 41 675

7 Vid arsstamman den 15 maj 2008 beslutades om en kontant utdelning pa 2,00 kronor per aktie, totalt 528 Mkr.

2 Vid arsstamman den 11 maj 2009 beslutades om en kontant utdelning pa 2,00 kronor per aktie, totalt 521 Mkr.

9 Genom emissionen av 16.676.260 B-aktier férvarvades Emesco ABs tillgangar bestéende framst av en véardepappersportfélj med ett véarde péa 2.241 Mkr, (se not 8).
Transaktionen bedémdes vara ett tillgangsforvary och tillfort belopp bestamdes utifran tillgangarnas verkliga varde.



Not T Redovisnings- och varderingsprinciper

Regelverk

Koncernredovisningen ar uppréttad i enlighet med International Financial Reporting
Standards (IFRS). Eftersom moderbolaget &r ett bolag inom EU tilldmpas bara av EU
godkanda IFRS. Koncernredovisningen &r vidare uppréttad i enlighet med svensk lag
genom tilldmpning av rekommendation RFR 1.2 Kompletterande redovisningsregler
f6r koncerner fran Rédet for finansiell rapportering. Moderbolagets rsredovisning ar
upprdttad i enlighet med svensk lag och med tillimpning av rekommendation RFR
2.2 Redovisning for juridiska personer fran Radet for finansiell rapportering. Detta
innebdr att IFRS vérderings- och upplysningsregler tillampas med de awvikelser som
framgar av avsnittet Moderbolagets redovisningsprinciper.

Nya och férandrade standarder 2009

Omarbetade IAS 1 Utformning av finansiella rapporter tillampas frén den 1 januari
2009. Andringarna medf8r bland annat att intkter och kostnader som tidigare
redovisats direkt i eget kapital numera redovisas i en separat rapport direkt efter re-
sultatrapporten samt en ny uppstalining ver forandringar i eget kapital for koncernen.
Koncernen tillimpar &ven IFRS7 vilket innebér ytterligare tildggsupplysningar. Ovriga
nya eller reviderade IFRS samt tolkningsuttalanden fran IFRIC har ej haft ndgon effekt
pé koncerens eller moderbolagets finansiella stéllning, resultat eller tilldggsupplys-
ningar.

Underlag for upprattande av koncernredovisningen
Koncernredovisningen har uppréttats pa basis av historiska anskaffningsvarden, med
undantag fér investeringar i skog och andra biologiska tillgéngar, derivat och vissa
finansiella tilgangar vilka varderats till verkligt varde via resuttatrékningen. Koncernre-
dovisningen presenteras i svenska kronor (SEK) och alla varden avrundas till ndrmaste
miljon utom ndr annat anges.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen omfattar koncernens rakenskaper per den 31 december varje
ar. Dotterbolagens rakenskaper uppréttas for samma redovisningsar som moderbola-
get i enlighet med koncernens redovisningsprinciper.

Koncernredovisningen omfattar moderbolaget och samtliga bolag i vilka moder-
bolaget kontrollerar mer &n 50% av rostetalet eller pd annat satt har bestdmmande
inflytande.

Dotterbolag konsolideras fran och med den dag da kontrollen éverfors till kon-
cernen och upphor att konsolideras den dag da kontrollen skilis fran koncernen. Nar
kontrollen Gver ett dotterbolag upphort inkluderas dotterbolagets resultat endast for
den del av redovisningsdret under vilken koncernen hade kontroll ¢ver dotterbolaget.

Koncernredovisningen uppréttas enligt forvarvsmetoden. Skillnaden mellan an-
skaffningsvardet av dotterbolagsaktierna och verkligt vérde pa identifierbara fillgangar
och skulder i dotterbolaget vid forvérvstillféllet redovisas som goodwill.

Transaktioner mellan koncernforetag, balansposter och orealiserade vinster pa
transaktioner mellan foretag elimineras. Aven orealiserade férluster elimineras, sévida
inte transaktionen pavisar behovet av att skriva ned den Gverforda tillgangen.

Minoritetsintressen

Minoritetsintressen, vilka utgdrs av den vinst- eller férlustandel och de nettotillgangar

i koncernforetag som inte tilkommer moderbolagets aktiedgare, redovisas som en
sarskild post i koncernens eget kapital. | koncernens resultatrakning ingar minoritetens
andel i redovisat resultat.

Valutaomrakning

Moderbolagets och dess svenska dotterbolags funktionella valuta och rapporterings-
valuta dr svenska kronor (SEK), Transaktioner i utlandska valutor redovisas i respektive
bolags funktionella valuta till den véxelkurs som galler pé transaktionsdagen. Kon-
cernforetagens fordringar och skulder i utidndsk valuta omréknas till svenska kronor
genom att anvdnda balansdagens kurser. Realiserade och orealiserade kursvinster/

férluster pa fordringar och skulder av rérelsekaraktar redovisas i rérelseresultatet,
medan kursdifferenser pa finansiella fordringar och skulder i utidndsk valuta redovisas
bland finansiella poster. Korsnds har delar av sina I&neskulder i utidndsk valuta med
syfte att balansera nettoexponeringen av kortfristiga fordringar och skulder. Kursdif-
ferenser pa dessa Ian redovisas i rorelseresultatet.

P4 balansdagen omrédknas de dotterbolags fillgangar och skulder som inte har
samma funktionella valuta som moderbolaget till koncernens rapporteringsvaluta il
balansdagens kurs. Resultatrakningar fér dotterbolag som inte har samma funktionella
valuta som moderbolaget omraknas med ett genomsnitt av &rets valutakurser. De
valutakursdifferenser som uppstér vid omrékningen fors till totalresultatet och redovi-
sas som en separat komponent i eget kapital, Vid avyttring av ett utidndskt bolag fors
den uppskjutna ackumulerade omrakningsdifferensen inkluderad i eget kapital for det
utléndska bolaget till koncernens resultatrakning.

Langfristiga monetara mellanhavanden mellan moderbolag och dotterbolag kan
anses representera en utvidgning eller reduktion av moderbolagets nettoinvestering i
dotterbolaget. Kursdifferenser som uppkommer pé sddana mellanhavanden redovisas
i koncernens totalresultat pa samma sétt som omrakningsdifferenser.

Immateriella tillgadngar

Immateriella tilgangar med begrdnsad livslangd upptas til anskaffningskostnad och
redovisas dérefter med avdrag for ackumulerad avskrivning och eventuella ackumule-
rade nedskrivningar. Avskrivningarna gors linjart baserat pa tillgdngarnas anskaffnings-
vérden och beréknad nyttjandeperiod.

Goodwill utgdrs av det belopp varmed anskaffningsvérdet Gverstiger det verkliga
vérdet pa koncernens andel i det forvérvade dotterbolagets/intressebolagets identifier-
bara nettotillgdngar vid forvrvstillfallet, Goodwill vid férvarv av dotterbolag redovisas
som immateriella tilgangar. Immateriella tilgéngar med obestdmbar nyttjandeperiod
inklusive goodwill skrivs e} av [6pande utan testas arligen for att identifiera eventuellt
nedskrivningsbehov och redovisas till anskaffningsvérde minskat med ackumulerade
nedskrivningar. Vinst eller forlust vid avytiring av en enhet inkluderar kvarvarande
redovisat vérde pa den goodwill som avser den avytirade enheten.

Goodwill fordelas pa kassagenererande enheter vid provning av eventuellt
nedskrivningsbehov.

Materiella och biologiska tillgadngar
Materiella anlaggningstillgdngar redovisas till anskaffningsvérde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella nedskrivningar. | anskaffningsvérdet ingér
inképspriset samt utgifter direkt hanforbara till tillgangen for att bringa den pa plats
och i skick for att utnyttjas i enlighet med syftet med anskaffningen. Avskrivningarna
gors linjart baserat pé tillgangarnas anskaffningsvarden och beraknad nyttiandeperiod.
Tillgdngarnas restvdrden, nyttiandeperioder och metoder provas vid utgangen av varje
rakenskapsér och justeras vid behov.

Skog och andra hiologiska tillgangar redovisas fill sitt verkliga vérde.

Vardeminskning
Tillgéngar prévas med avseende pé vardeminskning nérhelst handelser eller forand-

ringar i fornallanden indikerar att det redovisade vardet kanske inte ar atervinningsbart.

For att bedoma nedskrivningsbehovet grupperas tillgangama i kassagenererande en-
heter. En nedskrivning gors med det belopp med vilket tillgangens redovisade varde
dverstiger dess atervinningsvérde. Atervinningsvardet &r det hdigre av en tilgéngs
verkliga varde minskat med forsaljningskostnader och nyttjandevardet.

Finansiella instrument
En finansiell tillgang eller finansiell skuld tas upp i balansrékningen nar bolaget blir part
fill instrumentets avtalsméassiga villkor. Kundfordringar tas upp i balansrékningen nér
fakturan skickas. Skuld tas upp ndr motparten har presterat och avtalsenlig skyldighet
foreligger att betala, dven om fakturan &nnu inte mottagits.

En finansiell tilgang tas bort frén balansrakningen nar rattigheterna i avtalet reali-
seras, forfaller eller bolaget forlorar kontrollen Gver dem. Detsamma géller f6r del av
en finansiell tillgang. En finansiell skuld tas bort fran balansrakningen nar forpliktelsen i
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avtalet fullgdrs eller pa annat sétt utslacks. Detsamma géller for del av finansiell skuld.

Forvarv och awyttringar av finansiella tilgéngar redovisas pa afférsdagen, som
utgdr den dag dé bolaget forbinder sig att forvarva eller avyttra tilgdngen, forutom i
de fall bolaget forvérvar eller avyttrar noterade vardepapper dé likviddagsredovisning
fillampas.

Finansiella tillgangar
Finansiella tillgangar, med undantag for lanefordringar och kundfordringar, vérderas il
verkligt varde via resultatrdkningen.

Verkligt varde pa finansiella instrument som handlas pé en aktiv marknad baseras
pé noterade marknadspriser pa balansdagen. Marknadspriset som anvands &r den pé
balansdagen sista avgivna kdpkursen. For bolag med tva aktieslag anvands det mest
likvida aktieslagets marknadskurs.

Kinneviks onoterade innehav inom affdrsomréadet Nya Investeringar véarderas
med utgangspunkt frén “International Private Equity and Venture Capital Valuation
Guidelines”, varvid en samlad beddmning gors for att faststalla vilken vérderingsmetod
som dr 1dmplig for respektive innehav. | férsta hand beaktas om det nyligen skett
transaktioner pd armléngds avstand i innehavet, som till exempel nyemissioner il
andra aktiedgare an Kinnevik. | de fall inga transaktioner nyligen skett i innehavet gérs
en vardering genom att applicera relevanta multiplar pa bolagets historiska och prog-
nostiserade nyckeltal som fill exempel EBITDA, léneportfoljens storlek (bolag inom
finansiella sektorn), antal hektar mark (bolag inom jordbrukssektorn), varvid jdmfdrelse
sedan sker mot en utvald grupp av jamforbara bolag. Vid en sddan jamférelse beaktas
eventuella justeringar till folid av till exempel skillnad i storlek, historik eller geografisk
marknad mellan aktuellt innehav och gruppen av jamftrbara bolag. | de fall det finns
annan metod som béttre aterspeglar det verkliga vardet for ett innehav jamfors
utfallet fran denna metod med utfallet frén évriga relevanta metoder. Dérefter gors
en beddmning av viken metod som bést avspeglar marknadsvardet pa det aktuella
innehavet och innehavet varderas enligt denna metod.

Finansiella tillgangar som hélles il forfall varderas till upplupet anskaffningsvarde
genom anvandande av effektividntemetoden.

Verkligt vdrde avseende andra finansiella instrument faststélls med ledning av de
metoder som i varje enskilt fall antas ge den basta uppskattningen av verkligt vérde.
For tillgangar och skulder med férfall inom ett &r antas nominellt varde justerat for
rénta och premier ge en god approximation av verkligt vérde.

Upplysningar Iamnas i not 30 f6r koncernen per klass av finansiella instrument
som varderas till verkligt varde med uppdelning | nedanstéende tre nivéer:

Niva 1: Verkligt varde faststallt utifran noterade priser pa en aktiv marknad for
samma instrument.

Nivd 2: Verkligt vérde faststéllt utifrén varderingstekniker med observerbara
marknadsdata, antingen direkt (som pris) eller indirekt (harlett fran pris) och som inte
inkluderats i Niva 1.

Niva 3: Verkligt varde fastsallt med hjalp av varderingsteknik, med vasentliga inslag
av indata som inte &r observerbara pa marknaden.

Intressebolag
Foretag i vilka koncernen har ett betydande inflytande och som inte &r dotterbolag
réknas som intressebolag.

I'enlighet med IAS 28 punkt 1 vérderas noterade och onoterade innehav i intres-
sebolag inom afférsomradena Noterade Karninnehav och Nya Investeringar till verkligt
vérde. For att faststdlla verkligt varde pa andelar i infressebolag anvands samma
metoder som for finansiella instrument.

Ovriga onoterade intressebolag redovisas enligt kapitalandelsmetoden. Intres-
sebolagens bokslut justeras fore berékning av resultatandelar i enlighet med Kinneviks
redovisningsprinciper.

Justering for internvinster uppkomna i fransaktioner med intressebolagen sker vid
berékning av resultat- och kapitalandelarna. Upplosning av sadana internvinster sker i
takt med realisering genom extern forsélining av tillgangen i fraga och/eller reducering
av Kinnevikkoncernens dgarengagemang i intressebolaget.

Lanefordringar och kundfordringar

Lanefordringar och andra fordringar &r icke-derivata finansiella tillgangar med fast-
stdllda eller faststallbara betalningar och faststélld 16ptid som inte & noterade pé en
aktiv marknad. Vdrdering sker till upplupet anskafiningsvérde genom anvandning av
effektiviantemetoden. Med denna berdknas den réntesats som krévs for att diskon-
tera forvantade inbetalningar under det finansiella instrumentets beddmda I6ptid.

Kundfordringar, som i allménhet forfaller till betalning efter 30-90 dagar, redovisas
fill fakturerat belopp med avdrag for bedémd eventuell forlustrisk. En uppskattning av
osdkra fordringar gérs ndr det inte langre &r sannolikt att hela beloppet kan drivas in.
Osékra fordringar skrivs bort ndr férlusten & konstaterad.

Kundfordringar avser ett storre antal kunder i frimst Sverige och vriga Europa.
Koncernen handlar endast med valetablerade och kreditvardiga motparter, vilket
minskar kreditrisken.

Kreditrisker avseende koncernens 6vriga finansiella tilgéngar, som omfattar bland
annat likvida medel, utgors av risken for utebliven betalning frén motparten. Den
maximala risken motsvaras av de finansiella instrumentens redovisade vérden.

Finansiella skulder
Finansiella skulder som inte innehas for handel vérderas fill upplupet anskaffings-
vérde. Upplupet anskaffningsvérde bestams utifran den effektivranta som berdknades
nar skulden togs upp. Det innebdr att Gver- och undervarden liksom direkta kostnader
i samband med upptagande av I&n periodiseras éver skuldens 16ptid.

Langfristiga skulder har en forvantad 16ptid langre &n ett & medan kortfristiga har
en loptid kortare &n ett &r.

Leverantorsskulder har kort forvantad loptid och vérderas utan diskontering il
nominellt belopp.

Derivat och sdkringsredovisning

Koncernens derivatinstrument utgdrs i huvudsak av terminskontrakt for att tacka
risker for elprisfordndringar. Samtliga derivat redovisas initialt och 16pande till verkligt
vérde i balansrakningen. Vardeférandring pé derivat som &r klassificerade som en
kassaflddessakring redovisas i dvrigt totalresultat och dterfors till resultatrakningen

i den takt som det sakrade kassaflodet paverkar resultatet. Eventuell ineffektiv del i
vardef6randringen redovisas direkt i resultatrakningen.

Varulager

Révarulager, forbrukningsmaterial, pagdende arbete och fardigvaror vérderas till det
l4gsta av anskaffnings- och nettof6rsaliningsvérde. Varulagret vérderas enligt principen
forst in forst ut.

Awverkningsratter, det vill sdga kostnaden for forvarv av réttighet att averka skog
pa mark som koncernen ej &ger, varderas till anskaffningskostnad och kostnadsfors
ndr motsvarande virke anvands i produktion eller sélis. Awerkningsratter omklassifice-
ras som ravara (massaved och timmer) nar skogen awverkas grundat pa forhallandet
mellan avverkningsrétternas dterstdende bokftrda védrde och uppskattad volym av
atervinningshart virke.

Anskaffningsvarde for varulager inkluderar inképspris, importtullar och andra skat-
ter (utom mervardesskatt), samt kostnad f0r transport, hantering och évrigt som direkt
kan hanforas till inkdpet. Leverantdrsrabatter och andra liknande poster dras av vid
berakning av anskaffningsvardet.

Nettof6rsaliningsvérdet motsvarar det uppskattade forséljningspriset vid normala
affarsforhdllanden, med avdrag f6r bedémda kostnader f6r att genomfdra forséljningen.

Ersattningar till anstéllda
Koncernen har en formansbestamd plan som omfattar flera arbetsgivare forsakrade
i Alecta (ITP-planen). Tillgdng saknas till tilliécklig information, som gor det mjligt
att redovisa koncernens proportionella andel av den formansbestamda forpliktelsen
och av de forvaltningstilgangar och kostnader som &r forbundna med planen. Darfor
redovisas planen som avgiftsbestamd, vilket innebér att erlagda premier redovisas
som en kostnad.

Koncernen har harutover en formansbestamd pensionsplan avseende anstallda i



Sverige. Kostnaden for att tilhandahalla forméner i enlighet med denna plan faststalls
genom den sa kallade "PUCM-metoden” (Projected Unit Credit Method) pd basis av
akiuariella antaganden. Awikelser mot faktisk pensionskostnad och avkastning utgér
akiuariella vinster och forluster. Alla aktuariella vinster och férluster, med tilldgg for

eventuell I6neskatt, redovisas i Gvrigt totalresultat. Pensionsutfastelser redovisas som
skuld i balansrakningen. Skulden berdknas med utgangspunkt fran foretagsspecifika
aktuariella antaganden dér bland annat bedémda framtida Iénejusteringar beaktas.

Aktierelaterade ersattningar

Kinnevik har Iépande aktiesparprogram for vilka det verkliga vardet, beraknat vid
vérderingstidpunkten, pa de tilldelade aktierelaterade instrumenten kostnadsfors i
resultatrakningen Gver intjdnandeperioden och redovisas mot eget kapital. Kostnaden
baseras pa koncernens bedémning av hur manga aktier som kommer att tilldelas.
Verkligt varde omréknas varje balansdag fér berékning av sociala kostnader som
kostnadsfors Iopande 6ver intidnandeperioden i respeklive bolag.

Ovriga avsattningar

Avsdttningar redovisas i de fall koncernen har en legal eller informell forpliktelse

eller skyldighet enligt avtal att fullgdra ett &tagande, det ar sannolikt att en betalning
eller annan form av gottgdrelse kravs for att reglera atagandet och en tilforlitli
uppskattning av beloppet kan goras. Avsattningar redovisas till diskonterat nuvérde nar
tidshorisonten éverstiger tva ar. En avsdtining for omstrukturering redovisas nér kon-
cernen har presenterat en detalierad plan for atgardernas genomforande och planen
kommunicerats till berfrda parter och en vélgrundad forvantan &r skapad.

Intéktsredovisning

Varuférséljning

Intdkter frén forsalining av varor redovisas, med avdrag for returer och leveransrabat-
ter, nar betydande risker och nyttianderétten till varorna éverforts och kan vérderas pa
ett tillforlitligt satt.

Tillhandahallande av tjdnster
Intdkter frén serviceverksamhet redovisas nér tjansterna tilhandahdlles kunden efter
avdrag for rabatter.

Rénta
Rénteintakter redovisas i takt med att de intjdnas baserat pé de finansiella tilgdngar-
nas faststdllda vérden.

Mottagen utdelning
Mottagen utdelning redovisas nér aktiedgarnas ratt till erhallande av utdelning har
faststallts.

Kostnader fér forskning och utveckling

Forsknings- och utvecklingskostnader resultatférs under det &r de uppkommer, sévida
inte bolaget kan pavisa att utgiften for utveckling kommer kunna generera framtida
ekonomisk nytta.

Marknadsféringskostnader
Reklamkostnader och andra marknadsaktiviteter kostnadsfors I6pande.

Skatt

Total skatt, vilken belastar &rets resultat, utgors av akiuell skatt och uppskjuten skatt.
Skatter redovisas i resultatrakningen utom da underliggande transaktion redovisas i
ovrigt totalresultat eller direkt mot eget kapital. Aktuell skatt ar skatt som skall betalas
eller erhéllas avseende aktuellt & samt justering av aktuell skatt hanférlig till tidigare
perioder. Uppskjuten skatt berdknas enligt balansrakningsmetoden med utgangspunkt
i temporara skillnader mellan redovisade och skattemassiga vérden pa filgangar och
skulder. Beloppen berdknas baserade pa hur de temporara skillnaderna forvantas bli
utidmnade och med tilldmpning av de skattesatser och skatteregler som &r beslutade
eller aviserade per balansdagen. Temporéra skillnader hanférliga till andelar i dotter-
bolag och intressebolag, som inte forvantas bli beskattade inom éverskadlig framtid,
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beaktas ej. Obeskattade reserver delas i koncernredovisningen upp pa uppskjuten
skatteskuld och eget kapital. Uppskjutna skattefordringar i avdragsgilla temporédra
skillnader och underskottsavdrag redovisas endast i den man det ar sannolikt att
dessa kommer att medféra lagre skattebetalningar i framtiden.

Utbetalda utdelningar

For sakutdelningar redovisas nettotiligngarnas bokfdrda vérde som utdelning.
Kontantutdelningar till aktieAgare redovisas under den redovisningsperiod som
utdelningen beslutas.

Leasing

Leasing klassificeras i koncernredovisningen antingen som finansiell eller operationell
leasing. Finansiell leasing féreligger d& de ekonomiska riskerna och férméanerna
som forknippas med &gandet av ett objekt i allt vasentligt dverfors fran leasing-
givaren till leasingtagaren, oavsett om den legala dganderdtten fillfaller leasinggivaren
eller leasingtagaren. Tillgangar som innehas under finansiella leasingavtal redovisas
som anlaggningstilgéngar och &taganden for framtida betalningar redovisas som
skuld i balansrakningen. Alla Gvriga hyresavtal som inte uppfyller forutséttningarna
att klassificeras som finansiella anses vara operationell leasing. Leasingavgifter

enligt operationella leasingavtal kostnadsfors linjdrt dver leasingperioden, dven om
betalningsplanen avviker.

Kassafl6desanalys

Vid upprattande av kassaflodesanalys i moderbolaget och koncernen inkluderas kassa
och bank samt placeringar med en ursprunglig 16ptid om hdgst tre ménader bland
likvida medel. Bokfort vdrde av dessa tillgdngar motsvarar marknadsvérde.

Nya redovisningsregler

Foljande standarder och frandringar i standarder, gallande fran den 1 januari 2010
eller senare, har inte tillampats f6r 2009 men forvantas kunna medfSra en effekt pa
koncernredovisningen utéver utokade tilldggsupplysningar:

— Andringar i IFRS 3R medfdr eft antal férdndringar i redovisningen av rérelseforvary
vilket kommer att péverka storleken pa redovisad goodwill, rapporterat resultat i
den perioden som forvarvet genomférs samt framtida rapporterade resultat (fran
och med 2010).

— Andringar i IAS 27R medf6r att fréndringar | dgarandelar i ett dotterbolag, dér
majoritetségaren inte tappar bestémmande inflytande, redovisas som eget kapital-
transaktioner (frdn och med 2010).

Ovriga standarder, férandringar | standarder och tolkningar som har utgjorts av IFRIC

men &nnu inte trétt i kraft beddms inte vara tildmpliga for Kinneviks verksamhet.

Vasentliga bedémningar och antaganden

Vid uppréttande av ars- och koncernredovisningen gors beddmningar och antagan-
den som péverkar redovisning och tillaggsupplysningar. Nedan félier en sammanfatt-
ning av vasentliga bedémningar fran styrelse och foretagsledning vid tilldmpningen av
IFRS samt antaganden och uppskattningar som till sin natur &r svarbedémda.

Enligt IAS 28, som behandlar redovisning av innehav i infressebolag, kan Kinnevik
redovisa innehaven till verkligt varde via resultatrékningen eller enligt kapitalandels-
metoden. Styrelsen och foretagsledningen har beddmt att en redovisning fill verkligt
varde via resultatrdkningen bast aterspeglar hur koncernen foljer och utvarderar
intressebolagsinnehaven. Innehav i intressebolag redovisas séledes till verkligt varde
i balansrakningen varvid vardeforandringen paverkar arets resultat. Kinneviks redovi-
sade resultat och eget kapital paverkas dérmed primért av fordndringar i marknads-
véardena pa innehaven och endast indirekt av redovisade resultat hos intressebolagen
till skillnad mot en redovisning baserad pa kapitalandelsmetoden.

Aktuariella och andra antaganden samt uppskattningar vid berdkning av avsatt-
ningar for pensioner (not 21) samt dvriga avsdttningar (not 22) kan ha en betydande
inverkan pé redovisningen. De antaganden som anvands baseras pa historiska
erfarenheter, marknadsinformation samt praxis och prévas lépande.
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Not 2 Segmentsredovisning

Onoterade Noterade Nya Moderbolag Summa
1 jan-31 dec 2009 Kéarninnehav Kéarninnehav Investeringar och dvrigt Elimineringar koncern
Intakter 8 039 467 26 -135 8397
Rorelsens kostnader -6 605 -422 -69 135 -6 961
Avskrivningar -611 -19 -4 -634
Ovriga intékter och kostnader 28 13 -1 40
Rorelseresultat 851 39 -48 0 842
Erhélina utdelningar 6 1017 4 1027
Forandring i verkligt vérde av finansiella tillgangar 40 14 705 81 14 826
Finansnetto -148 -48 17 -179
Resultat efter finansiella poster 749 15674 137 -44 0 16516
Investeringar i aktier och &vriga vardepapper 2515 114 2629
Investeringar i immateriella anlaggningstillgdngar
(foretagsforvarv) 37 37
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 740 10 3 753
- varav foretagsforvarv 100 100
Tillgangar och skulder
Operativa tillgangar 9265 489 462 10216
Finansiella anlaggningstillgéngar 2919 41 320 919 76 -2 447 42 787
Likvida medel 81 44 112 237
Totala tillgéngar 12 265 41320 1452 650 -2 447 53 240
Operativa skulder 1509 57 76 1642
Avséttningar for pensioner 541 39 580
Avséttningar for uppskjuten skatt 1139 7 1146
Rantebarande skulder 5960 2001 161 2522 -2 447 8197
Totala skulder 9149 2001 218 2644 -2 447 11 565

Onoterade Noterade Nya Moderbolag Summa
1 jan-31 dec 2008 Kéarninnehav Kéarninnehav Investeringar och dvrigt Elimineringar koncern
Intakter 7 396 317 18 -12 7719
Rorelsens kostnader -6 483 -288 -55 73 -6 753
Avskrivningar -624 -18 -3 -645
Ovriga intékter och kostnader 140 -41 39 -61 77
Rorelseresultat 429 -30 -1 0 398
Erhalina utdelningar 4 1699 1703
Forandring i verkligt varde av finansiella tillgangar 33 -26 676 -786 -27 429
Finansnetto -372 -175 3 -544
Resultat efter finansiella poster 9% -25152 -813 -1 0 -25 872
Investeringar i aktier och 6vriga vardepapper 193 193
Investeringar i immateriella anlaggningstillgdngar 126 89 215
Investeringar i materiella anlaggningstillgangar 171 53 2 226
Nedskrivning av goodwill -37 -37
Tillgangar och skulder
Operativa tillgangar 9419 563 54 10 036
Finansiella anlaggningstillgéangar 460 24 085 734 47 25 326
Likvida medel 206 55 248 509
Totala tillgéngar 10 085 24 085 1352 349 35871
Operativa skulder 1402 91 94 15687
Avséttningar for pensioner 539 41 580
Avséttningar for uppskjuten skatt 1201 16 1217
Réntebérande skulder 5512 3 066 170 209 8 957
Totala skulder 8 654 3 066 261 360 12 341



Kinnevik &r ett diversifierat bolag vars verksamhet bestar i att forvalta en portfolj av
investeringar samt bedriva operativ verksamnet via dotterbolag. Kinnevikkoncernen ar
organiserad i f6ljande tre segment:

Onoterade Kérninnehav vilket utgors av kartong- och pappersforetaget
Korsnés.

Noterade Kérninnehav viket bestar av Milicom, Tele2, MTG, Metro och
Transcom.

Nya investeringar med Kinneviks innehav inom de fyra fokusomradena;
jordbruk och férnyelsebar energi, online, mikrofinansiering och Afrika.

Denna indelning sammanfaller med ledningens interna struktur for styring och
uppflining av koncernens verksamhet. Redovisningsprinciper for rorelsesegmenten
sammanfaller med koncernens redovisningsprinciper.

Intékter inkluderar total férsélining reducerat med kassarabatter, mervdrdesskatt
och Bvriga skatter direkt relaterade till intakterna.

Av totala intdkter om 8.397 (7.719) Mkr utgor 8.132 (7.524) Mkr varufrsalining
och 265 (195) Mkr tiansteuppdrag.

Forsdljning till en kund utgjorde 49% respektive 51% av totala intakter for aren
2009 och 2008.

Externa intakter omfattar frsaljning till samtliga évriga parter &n moderbolaget
och dess dotterbolag. For information om forsaljning till narstaende, se not 28. Intern
forsaljning prissatts enligt samma principer som extern forsélining, det vill sdga p&
marknadsméssiga villor.

Koncerninterna intakter i moderbolaget uppgick till 14 (12) Mkr.

Operativa tillgangar avser immateriella och materiella anlaggningstillgangar, aktier i
intressebolag redovisade enligt kapitalandelsmetoden, varulager och kortfristiga icke
réantebérande fordringar.

Operativa skulder avser 6vriga avsattningar och kortfristiga icke rantebédrande
skulder.

Intakter fordelade pé& geografiska marknader

2009 2008

Sverige 1707 1509
Ovriga Norden 276 218
Ovriga Europa 4873 4581
Nord- och Sydamerika 21 33
Asien 1354 1134
Afrika 166 244

8397 7719

Intékter per geografisk marknad &r fordelade efter koparens hemvist.

Tillgangar fordelade pd geografiska marknader

2009 2008
Sverige 9614 9471
Ovriga Europa 613 565

Ovriga tillgangar
Finansiella anlaggningstillgéngar 42776 25326

Kortfristiga placeringar och likvida medel 237 509

53240 35871

Investeringar i materiella och immateriella tillgangar per
geografiska marknader

2009 2008
Sverige 780 388
Ovriga Europa 10 53
790 41
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Not 3 Ovriga rorelseintékter och ovriga rorelsekostnader

2009 2008
Kursvinst pa fordringar/skulder av rérelsekaraktar 192 116
Vinst vid avyttring av materiella anlaggningstillgangar 0 11
Frakt av externt gods 0 2
Ovrigt 51 44
Ovriga rorelseintikter 243 173
2009 2008
Kursforlust pa fordringar/skulder av rorelsekaraktar -194 -79
Forlust vid avyttring av materiella anlaggningstillgangar -1 -2
Avskrivning av materiella anlaggningstillgéngar - -5
Uppldsning av pensionsreserv, Storbritannien - 36
Nedskrivning av goodwill = -37
Ovrigt -8 9
(Ovriga rorelsekostnader -203 -96
Not 4 Avskrivningar
2009 2008
Rérelseresultatet inkluderar avskrivningar
enligt féljande:
Byggnader, mark och markanlaggningar -60 -58
Skogs- och lantbruksfastigheter -1 -6
Maskiner och andra tekniska anlaggningar -556 -562
Inventarier och verktyg -17 -19
-634 -645
2009 2008
Avskrivningarna fordelas per funktion enligt féljande:
Kostnad for sélda varor och tjanster -623 -628
Forséliningskostnader -1 -1
Administrationskostnader -8 -8
Forsknings- och utvecklingskostnader -2 -3
Ovriga rérelsekostnader - -5
-634 -645
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Not 5 Erhallna utdelningar

Not 8 Tillaggsinformation kassaflodesanalys

2009 2008 2009 2008

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde Den I6pande verksamheten

Intresseféretag Avrets resultat 16373 -25762
Millicom International Cellular S.A. 340 541 Justering fér icke kassaflédespaverkande poster i rére-

Modern Times Group MTG AB 50 149 seresultatet
Tele2 AB 627 085 Avskrivningar 634 645
Transcom WorldWide S.A. : o4 Nedskrivning goodwil - 87
" Kursvinst pa fordringar/skulder av rérelsekaraktéar -192 -116
Ovriga foretag . . . . .
. Kursforlust pa fordringar/skulder av rérelsekaraktar 194 79
Bergvik Skog AB 4 4 o .
Radio G ts Swodon AB a Uppldsning av pensionsreserv 0 -36
“a VIO omponents sweden ) Vinst/forlust vid avyttring av materiella anlaggningstil-
Ovriga 2 - gangar 1 -12
1027 1703 Férandring i verkligt vérde av finansiella tillgangar -14 826 27 429
Erhalina utdelningar -1027 -1703
Utdelningen frdn Millicom utbetalades den 5 januari 2010. Réntenetto 179 544
Tillkommande kassaflédespaverkande poster fran den
Not 6 Férandring i verkligt vérde av finansiella tillgangar [6pande verksamheten
Arets utbetalda férandringar av avsattningar for pensioner,
2009 2008 netto 0 -15

Kvarvarande innehav Avrets férandring av évriga avséttningar -59 23
Bergvik Skog AB 40 33 Ovriga poster 35 33
Metro International S.A. 69 979 Justering betald/obetald skatt 130 -344
Metro teckningsoptioner 224 - Kassaflode fran den lépande verksamheten fore
Millicom International Cellular S.A. 6735 -14869 forandring av rorelsekapital 1442 756
Modern Times Group MTG AB 2017 -2817
Tele? AB 5303 7592 Foérandring av rorelsekapital 249 -245
Transcom WorldWide S.A. 337 419 Foran.(.jrmg ejv rore\s?kapltal, férvarvad verksamhet 7 13

. Kassaflode fran den lopande verksamheten
Kontakt East Holding AB -36 -93 1698 524
Black Earth Farming Ltd 119 -775 Investeringar i dotterbolag
Ovrigt 2 - Korsnas Rockhammar AB 147 -
14826 -27511 Karskér Energi AB - 200

Avyttrade innehav Relevant Traffic Europe AB = 48

Gateway TV - 82 147 248
- 82 Investeringar i 6vriga aktier och vardepapper
14826 -27 429 Bayport Management Ltd 17 3
A forand " " i il 9% (99%) il Black Earth Farming Ltd 5 37
v fordndring verkligt vérde av finansiella tillgangar avser llgéngar som
0 . Y ) ot varde ) a el tiigangar avs b (99%) tllgangar so Kintas Ltd/RawAgro 33 -
handlas pé en aktiv marknad, niva 1. ) )
Metro teckningsoptioner 106 -
) ) - Metro forlagsbevis 168 -
Not /7 Finansiella intakter och kostnader Microvest I - .
2009 2008 R2 Interntional GmbH 21 -
Rénteintékter likvida medel 6 13 Vosvik AB/Kontakt East Holding AB 28 153
Ranteintakter finansiella tillgangar vérderade till verkligt 388 193
varde 18 17 . — .
Investeringar genom férvarvet av Emesco AB (ej kas-
Ranteintakter finansiella tillgangar som halles till forfalll 16 - saflodespaverkande)

Finansiella intékter 40 30 MTG 1114 -
Réntekostnader rantebarande lan -193 -632 Tele2 982 -
Periodiserade l&nekostnader, rantebarande lan -7 -3 Transcom 108 R
Réntekostnader, avséttningar for pensioner PRI -21 -22 Metro 13 -
Kursdifferenser -1 9 Metro teckningsoptioner 15 -
Ovriga finansiella kostnader 3 -8 Metro férlagsbevis 9 R

Finansiella kostnader -219 -574 2241 -

Finansnetto -179 544 Forsaljningar av aktier och évriga vardepapper

Gateway TV = 183
- 183



Not 9 Skatter
2009 2008

Fordelning av resultat efter finansiella poster
Sverige 16472 -25899
Ovriga lander 44 27

16516 -25 872
Fordelning av aktuell skattekostnad

Sverige -220 -14
Ovriga lander -1 -1
Fordelning av uppskjuten skattekostnad
Sverige 82 123
Ovriga lander -4 2
Summa skatt pa arets resultat -143 110
Aktuell skattekostnad
Periodens skattekostnad -189 -15
Skatt hanforlig till tidigare ar -32 0
-221 -15
Uppskjuten skattekostnad
Uppskjuten skatt avseende temporara skillnader 82 58
Uppskjuvten skattekos}nad .tiII folid av utnyttjande av tidi 0 5
gare aktiverat skattevarde i underskottsavdrag
Aktiverat skattevarde i underskottsavdrag 2 0
Effekt av &ndrad bolagsskattesats i Sverige - 78
Forandring av avséattning for eventuell tillkommande skatt -6 -6
78 125
Summa skatt pa arets resultat -143 110
Avstdmning av effektiv skattesats
2009 % 2008 %
Resultat fore skatt 16516 -25 872
Skatt enligt géllande skattesats for
moderbolaget, 26,3% (28%) -4 344 -26,3% 7244 28,0%
Effekt av andra skattesatser for utland-
ska dotterbolag 7 0,0% 9 0,0%
Forandring i verkligt varde av finansiella
tillgangar 3899 236% -7688 -29,7%
Ej skattepliktiga erhalina utdelningar 270 1,6% 477 1,8%
Skatt hanforlig till tidigare ar = 0,0% 0 0,0%
Ovriga ej skattepliktiga intakter 2 0,0% 10  0,0%
Nedskrivning av goodwill - - -10 0,0%
Effekt av &ndrad bolagsskattesats - - 78 0,3%
Avséttning avseende eventuell tillkom-
mande skatt -31 -0,2% -6 0,0%
Utnyttjade och aktiverade ej tidigare
aktiverade underskottsavdrag 57 0,3% 0 0,0%
Ovrigt 4 0,0% -4 0,0%
Effektiv skatt/skattesats -143 -1,0% 110 0,4%

Under 2009 har 32 Mkr i skatt betalats avseende tidigare &r, varav 25 Mkr avség
pagaende skattetvist avseende 2001 och 2002, se vidare under Skattetvister, Av
erlagt belopp var 25 Mkr reserverat.

Under aret har en skattekostnad om 21 Mkr (intakt 771 Mkr) redovisats mot Gvrigt
fotalresultat. Ingen skatt har redovisats mot eget kapital.
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2009 2008
Fordringar fér uppskjuten skatt
Pensioner och &vriga avséattningar 37 33
Underskottsavdrag 25 8
Kassaflodessakringar redovisade i 6vrigt totalresultat 6 27
68 68
Avsittningar for uppskjuten skatt
Materiella och biologiska anlaggningstillgangar -1183  -1242
Periodiseringsfond 0 -18
Avséttning for eventuell tilkommande skatt -31 -25
-1214 -1285
Netto avséttning for uppskjuten skatt -1146 -1217

Av uppskjutna skatteskulder om 1.183 (1.242) Mkr avseende materiella och
biologiska anlaggningstillgangar hanfors 1.064 (1.067) Mkr till obeskattade reserver
i form av ackumulerade veravskrivningar.

Férinnehav i intressebolag och dotterbolag har uppskjuten skatt inte beaktats
eftersom eventuell utdelning frén dessa foretag dr skattefri och innehaven kan sdljas
utan realisationsvinstbeskattning.

2009 2008

Fordelning av fordringar for uppskjuten skatt
Sverige 68 68

Ovriga lander 0 0
68 68

Fordelning av avsattningar fér uppskjuten skatt
Sverige -1210  -1285
Ovriga lander -4 0
-1214 -1285
Netto avséttning for uppskjuten skatt -1146 -1217

Underskottsavdrag

Koncernens underskottsavdrag, som héanférs till Sverige, uppgick per 31 december till
199 (30) Mkr. Uppskjuten skattefordran om 25 (8) Mkr har redovisats i koncernens
balansrakning, varav 16 Mkr avser underskottsavdrag i det under &ret forvarvade dot-
terbolaget Emesco AB. | Emesco AB finns ytterligare underskottsavdrag om cirka 270
Mkr. | det fall koncernen kan nyttja dessa underskottsavdrag skall en tilldggskdpeskil-
ling om hogst 21,6 Mkr erlaggas.

Skattetvister

Skatteverket har efter féretagen taxeringsrevision 6verklagat moderbolagets taxeringar
f6r 2001 och 2002. Under 2008 avkunnade Lénsrétten dom i drendet vilken
huvudsakligen var till bolagets nackdel. Den huvudsakliga fragan rorande ratt il
avdrag om 100 Mkr f6r avyttrad fordran har éverklagats till Kammarrétten. Bolaget
har under 2009 erlagt all tilkommande inkomstskatt och rénta avseende tvisten.

Vid ett 6r bolaget positivt domslut kommer bolaget att &terfa 28 Mkr i inkomstskatt
exklusive ranta.
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Not 10 Immateriella och materiella anléggningstillgangar

Immateriella tillgdngar, goodwill

2009 2008
Ingéende bokfort varde 799 621
Arets investeringar 215
Arets nedskrivningar -37
Utgaende bokfort virde 799

Goodwill som har uppkommit genom féretagsférvarv &r fordelade pa tre kassage-
nererande enheter, Korsnés avseende framst fOrvérvet av Frovi, Karskér Energi samt
Rockhammar, Latsin i Lettland och Relevant Traffic. En provning for att identifiera ett
eventuellt nedskrivningsbehov har gjorts under slutet av 2009. Nyttjandevardet for
Korsnas och Latsin har beraknats baserat pé diskonterade kassafloden med en érlig
tilvéxttakt pa 2% baserat pa budget for 2010 i bada enheterna och en diskonterings-
ranta pd 10% fére skatt som motsvarar bolagens genomsnittiiga kapitalkostnad. Inget
nedskrivningsbehov av goodwill fér dessa enheter har identifierats. En kénslighets-
analys dér diskonteringsrantan har tkats med en procentenhet och en minskning av

kassaflodet med 10% ger inte heller upphov till négot nedskrivningsbehov.

For Relevant Traffic har anvants en diskonteringsranta pé 15% fore skatt och
en nagot negativ tillvaxt under 2010 for att dérefter oka fill cirka 10% under 3 &r

Byggnader, mark,

Skogs- och lant-

och dérefter till 2% vilket beddms som rimligt da bolaget verkar pa en omogen och
vaxande marknad. Inget nedskrivningsbehov av goodwill avseende Relevant Traffic

har identifierats..

Kassagenererande enheter

2009 2008
Korsnas 732
Latsin 15
Relevant Traffic 52
Utgaende anskaffningsvirde 799

Materiella och biologiska anlaggningstillgangar

Anldggningstillgdngarna klassificeras for berakning av avskrivningar utifrén beraknad
nyttiandeperiod i fljande grupper:

Industribyggnader
Kontorsbyggnader
Bostadsbyggnader
Markanlaggningar

20-67 ar
20 - 67 ar
20 - 67 &r
25-30 ar
3-25ar

Maskiner och inventarier

Maskiner, tekniska

Pagéende nyanligg-

2009 markanldggningar bruksfastigheter anldggningar Inventarier, verktyg ningar, forskott Totalt
Ingéende anskaffningsvarde 1912 149 10 802 323 102 13288
Tillgéngar i forvarvad verksamhet 24 - 76 - - 100
Arets investeringar 14 - 3 4 632 653
Arets forséljningar/utrangeringar - - -1 -2 - -13
Arets omklassificeringar 22 - 146 9 -177 0
Omrakningsdifferenser -3 -6 -13 -1 -1 -24
Utgaende anskaffningsvarden 1969 143 11 003 333 556 14 004
Ingéende ackumulerade avskrivningar -1 048 -6 -5 701 -265 - -7 020
Arets forsaljiningar/utrangeringar - - 1 1 - 12
Arets avskrivningar -60 -1 -556 -17 - -634
Omrakningsdifferenser 1 1 3 1 - 6
Utgaende ackumulerade avskrivningar -1107 -6 -6 243 -280 - -7 636
Utgdende bokfort vérde 862 137 4760 53 556 6368
Taxeringsvarde byggnader 1193 9

Taxeringsvérde mark 261 44

Byggnader, mark, Skogs- och lant- Maskiner, tekniska Pagéaende nyanlagg-

2008 markanldggningar bruksfastigheter anldggningar  Inventarier, verktyg ningar, forskott Totalt
Ingaende anskaffningsvarde 1801 148 10 472 314 212 12 947
Tillgéngar i forvarvad verksamhet 25 - 46 5 46 122
Arets investeringar 27 - 136 9 54 226
Arets forsaliningar/utrangeringar -2 - -23 -9 -10 -44
Arets omklassificeringar 51 - 147 2 -200 0
Omrakningsdifferenser 10 1 24 2 - 37
Utgaende anskaffningsvérden 1912 149 10 802 323 102 13 288
Ingéende ackumulerade avskrivningar -989 - -5 162 -265 - -6 396
Arets forsaliningar/utrangeringar 1 - 20 9 - 30
Arets avskrivningar -68 -6 -562 -19 - -645
Omrékningsdifferenser -2 - -7 - - -9
Utgaende ackumulerade avskrivningar -1048 -6 -5701 -265 - -7020
Utgaende bokfort virde 864 143 5101 58 102 6268
Taxeringsvarde byggnader 1159 7

Taxeringsvarde mark 246 29



Not 11 Finansiella anlaggningstillgangar vérderade till verkligt varde via resultatrakningen
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Kapital/ Bokfort
2009 Org nr Sate Antal aktier/optioner roster (%) vérde
Intressebolag
Black Earth Farming Ltd Jersey 26 203 296 21/21 595
Kintas Ltd (RawAgro) Cypern 6 000 30/30 33
Vosvik AB (Kontakt East Holding AB) 556757-1095 Stockholm 50 000 50/50 133
Metro International S.A. Luxemburg 245 921 466 47/42 243
Metro International S.A. teckningsoptioner Luxemburg 717 115 821 345
Milicom International Cellular S.A. Luxemburg 37 835 438 35/35 20 166
Modern Times Group MTG AB 556309-9158 Stockholm 13 503 856 20/48 4 805
R2 International Internet GmbH Tyskland 2 33/33 21
Tele2 AB 556410-8917 Stockholm 135 496 137 31/48 14 932
Transcom WorldWide S.A. Luxemburg 16 339 448 22/45 637
41910
Andra féretag
Bayport Management Ltd " Mauritius 856 6/6 17
Bergvik Skog AB 556610-2959 Falun 353 5/5 492
Gavle Sjofarts AB 556010-6774 Gavle 1080 10/10 0
Microvest Il fondandel 8
Modern Holdings Inc. USA 2646 103 18/18 26
Radio Components Sweden AB 556573-3846 Stockholm 2 346 337 19/19 2
Vindin AB 556713-5172 Stockholm 100 77 4
Ovrigt 10
559
Forfall
Ovriga finansiella tillgangar
Bayport Management Ltd 2011-2013 112
Finansiella fordringar intressebolag 3
115
Totalt 42 584
" Kinnevik &ger aven optioner vilka beréttigar till ytterligare 0,9% av bolaget efter full utspadning.
Av bokfért varde pa finansiella tilgangar varderade till verkligt varde via resultatrakningen avser 98% (97%) tillgangar som handlas pa en aktiv marknad, nivé 1.
2008 Org nr Site Antal aktier rii:taelzlt% B(:l';frl:;:
Intressebolag
Black Earth Farming Ltd Jersey 25977 238 21/21 470
Vosvik AB (Kontakt East Holding AB) 556757-1095 Stockholm 50 000 50/50 141
Metro International S.A. Luxemburg 232 546 906 44/39 160
Milicom International Cellular S.A. Luxemburg 37 835 438 35/35 13 432
Modern Times Group MTG AB 556309-9158 Stockholm 9935011 15/48 1674
Tele2 AB 556410-8917 Stockholm 125 481 525 28/46 8627
Transcom WorldWide S.A. Luxemburg 12 627 543 17/35 192
24 696
Andra féretag
Bergvik Skog AB 556610-2959 Falun 353 5/5 453
Gavle Sjofarts AB 556010-6774 Gavle 1080 10/10 0
Karskér Bygg AB 556629-8740 Gavle 200 8/8 0
Modern Holdings Inc. USA 2646 103 18/18 26
Radio Components Sweden AB 556573-3846 Stockholm 2 346 337 19/19 2
Vindin AB 556713-5172 Stockholm 100 77 3
Ovrigt 9
. 493
Ovriga finansiella tillgangar
Bayport Management Ltd 120
Finansiella fordringar intressebolag 4
Ovriga réntebarande fordringar 2
126
Totalt 25315
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Foréndring av bokfort varde

Innnehav i Aktier i Ovriga
intresseforetag andra foretag tillgéngar Totalt
Ingéende balans 1 januari 2008 52078 458 205 52 741
Investeringar 190 - 3 193
Forsaljningar - - -183 -183
Amortering pa lanefordringar - - -2 -2
Omeklassificering till dotterbolag -28 - -16 -44
Vardeférandring sélda innehav - - 82 82
Vardeforandring kvarvarande innehav, not 6 -27 544 33 - -27 511
Omrakningsdifferenser - 2 37 39
Utgaende balans 31 december 2008 24 696 493 126 25 315
Investeringar 2425 28 2453
Amortering pa lanefordringar - - -2 -2
Vardeférandring kvarvarande innehav, not 6 14788 38 - 14 826
Omrakningsdifferenser 1 - -9 -8
Utgaende balans 31 december 2009 41910 559 115 42 584
Not 12 Finansiella tillgdngar som halles till forfall
2009
Metro International S.A., férlagsbevis dec 2013 192
Totalt 192
2009
Ingéende balans, bokfort vérde,1 januari 0
Arets investering 176
Upplupna ranteintakter 16
Utgaende balans, bokfort varde, 31 december 192
Marknadsvérde 31 december 196
Not 13 Aktier i intressebolag redovisade i enlighet med kapitalandelsmetoden
2009 Org nr Séte Antal aktier Kapital/roster (%) B%I;fr(:’r;
Altlorenscheurerhof S.A. Luxemburg 625 33 11
SCD Invest AB 556353-6753 Stockholm 10 584 250 91/50 0
Shared Services S.A. Luxemburg 200 30 0
11
2008 Org nr Site Antal aktier Kapital/roster (%) B(:’I;fr(:ir;
Altlorenscheurerhof S.A. Luxemburg 625 33 11
SCD Invest AB 556353-6753 Stockholm 10 584 250 91/50 0
Shared Services S.A. Luxemburg 200 30 0
11

Koncernens andelar av intressebolagens nettotiligangar dverstiger 11 (11) Mkr.



Not 14 Varulager mm

2009 2008
Réavaror och fornddenheter 629 644
Avverkningsratter 44 36
Varor under tillverkning 70 65
Fardiga varor och handelsvaror 800 993
Forskott till leverantorer 182 239
1725 1977

Av varulagret &r 29 (36) Mkr vérderat till nettoférséliningsvarde. Resterande lager &r
varderat till anskaffningsvérde.

Not 15 Kundfordringar
2009 2008
Kundfordringar 754 730
Reserv osékra kundfordringar -13 -12
4 718

I kundfordringar ingér €] fakturerade upplupna forsaljningsintékter med 101 (79) Mk,
£j reserverade kundfordringar férfallna sedan mer an 90 dagar uppgér till 1 (7) Mkr.

Avsattning for osdkra kundfordringar

2009 2008
Ingaende balans, 1 januari 12 15
Arets avsattningar 8 3
Konstaterade forluster -6 -5
Under éret aterforda avsattningar -1 -1
Utgaende balans, 31 december 13 12
Not 16 Ovriga omsattningstillgangar
2009 2008
Upplupna rénteintakter 3 3
Ovriga upplupna intakter och forutbetalda kostnader 84 106
Fordran Millicom avseende utdelning 2009 335 -
Ovriga fordringar 108 102
530 21
Not 17 Likvida medel
2009 2008
Banktillgodohavanden 186 505
Kortfristiga placeringar 51 4
237 509

Kortfristiga placeringar avser likvida medel placerade med maximalt re ménaders
ursprunglig bindningstid.

Per 31 december hade koncernen i tilldgg till likvida medel redovisade ovan,
outnyttjade kreditidften om 3.705 (1.522) Mk,

KONCERNENS NOTER

Not 18 Forvarvad verksamhet

2009

Korsnas Rockhammar AB

I mars tecknade Korsnds avtal om att forvérva verksamhet med fastigheter och
anlaggning for produktion av massa i Rockhammars Bruk frén Rottneros. Képeskil-
lingen inklusive transaktionskostnader uppgick till 147 Mkr. Forvérvet gjordes via

ett nybildat dotterbolag Korsnds Rockhammar AB genom en inkrdmsaffér. Enligt
forvérvsanalysen fordelades forvarvskostnaden 147 Mkr enligt foljande: goodwill 37
Mkr, anlaggningstilgangar 100 Mkr, varulager 16 Mkr, och upplupna personalskulder
6 Mkr. Korsnds Rockhammar har bidragit till koncernens resultat med 10 Mkr sedan
forvarvet slutfordes den 1 april. | resultatet ingar kostnader i samband med integratio-
nen av Rockhammar med bruket i Frévi, varvid bland annat en bemanningsreduktion
forhandlats med de fackliga organisationerna. All forsaljning fran Korsnds Rockham-
mar efter forvérvet har skett internt inom Korsnds. Om Korsnds Rockhammar hade
ingatt | koncernen frén 1 januari beraknas resultatet ha varit cirka 8 Mkr hogre.

2008

Karskar Energi AB

I januari 2008 forvarvade Korsnds, som sedan tidigare &gt 41% av aktierna i Karskér
Energi AB, resterande 59% fran E.ON Sverige AB till en kdpesumma om 200 Mkr.
Afféren omfattar eft kraftvdrmeverk som funnits pa Korsnés industriomrade i Gévle
sedan 1971, Karskar Energi producerar 350 GWh el per &r och forvérvet innebar
att Korsnds fortséttningsvis kommer att producera 38% av det &rliga elbehovet vid
anldggningarna i Gavle och Frévi i egen regi. Karskér Energi konsoliderades fullt ut i
koncernen frdn den 1 januari 2008. Enligt forvarvskalkylen gav transaktionen upphov
il en goodwill om 126 Mkr efter att Karskér Energis bokfGrda vérden justerats med
31 Mkr avseende materiella anlaggningstilgéngar, 14 Mkr avseende avsétiningar
samt att en uppskjuten skatteskuld om 5 Mkr redovisats. Karskér Energi forvantas
bidra med ett positivt resultat om cirka 40 Mkr per ar, med full effekt efter att verk-
samheten integrerats med Korsnds Industri under 2009.

Relevant Traffic Europe AB

Relevant Traffic Europe AB med dotterbolag dr aktivt inom digital forsaljning och
marknadsforing med internet som informationsbérare. Kinnevik forvéarvade 36% av
aktierna under 2006. Under forsta delen av 2008 konverterade Kinnevik an utstallt
av Relevant Traffic Europe AB till aktier och forvérvade aktier fran 6vriga &gare i
enlighet med tidigare tréffade optionsavtal vilket gjorde att &garandelen tkade till 56%
per den 1 maj 2008. Bolaget konsolideras darfor frén det datumet och rapporteras i
segmentet Nya Investeringar. Kinnevik genomforde dérefter yiterligare en nyemission
i juli 2008 samt forvérvade ytterligare aktier under slutet av &ret och dgarandelen
uppgér efter dessa transaktioner till 98% av roster och kapital. Det totala investerade
beloppet i bolaget, pé vilket forvarvskalkylen beraknas, uppgér fill 92 Mk,

Enligt forvarvskalkylen gav transaktionerna, tillsammans med tidigare investerade
medel, upphov till en goodwill om 89 Mkr i Kinnevikkoncernen.

Vid en prévning av eventuellt nedskrivningsbehov genom berdkning av dis-
konterade kassafloden till f6lid av en kraftigt forsvagad marknad identifierades ett
nedskrivningsbehov av goodwill p& 37 Mkr. Se vidare under not 10.

Relevant Traffic redovisade intakter om 177 Mkr och ett rorelseresultat om -34
Mkr for heldret 2008. Rérelseresultatet inkluderar omstruktureringskostnader om 10
Mkr med anledning av en &tgérdsplan som initierades i samband med att Kinnevik
blev majoritetsagare.
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Not 19 Eget kapital

Aktiekapital
Aktiekapital avser moderbolagets aktiekapital, se vidare under not 10, Moderbolaget.

Ovrigt tillskjutet kapital

Owrigt tillskjutet kapital bestar av moderbolagets dverkursfond som har tilkommit genom konvertering av konvertibelt 1&n under 1997 och 1998, kapital tillskjutet i fusionen mellan
Invik & Co. AB och Industriférvaltnings AB Kinnevik 2004, kapital tillskjutet vid en nyemission i samband med tillgangsférvarv av Emesco AB 2009 samt av moderbolagets reservfond.
Under 2008 éterkoptes 3.500.000 B-aktier for en total kpeskiling om 279 Mkr. Dessa har makulerats i enlighet med beslut pé arsstamman 2009.

Sakringsreserv
Sakringsreserven som i sin helnet & hanforlig till elterminer redovisade mot eget kapital om totalt -22 Mkr per 31 december 2009, fére avdrag for uppskjuten skatt, berdknas utfalla
med -14 Mkr 2010, -11 Mkr 2011 och 3 Mkr 2012.

Sakringsreserv Brutto Skatt Netto
Ingdende balans 1 januari 2008 109 -31 78
Overfort till resultatrakningen 102 -27 75
Arets forandring -314 84 -230
Utgaende balans 31 december 2008 -103 26 =77
Overfort till resultatrakningen 78 -20 58
Avrets férandring 3 0 3
Utgaende balans 31 december 2009 -22 6 -16

Balanserade vinstmedel inklusive arets resultat
Balanserade vinstmedel redovisade i koncernen inkluderar &rets och tidigare ars resultat.

Kapital

Kinneviks forvaltade kapital utgors av eget kapital. Det finns inga andra externa kapitalkrav &n vad som foljer av aktiebolagslagen. For utdelningspolicy hdnvisas till Forvaltningsberat-
telsen.
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Not 20 Réntebarande lan Férfallostruktur
Forfallostruktur avseende odiskonterade, kontrakterade rantebdrande fordringar och

Sammanstalining 6ver [6ptider och Gvriga villkor avseende skulder till kreditinstitut skulder och darpa beibpande framida réntebetalningar:

framgar nedan. Genomsnittlig &terstdende I6ptid av samtliga laneramar uppgick 2009 2010 2011 2012 2013 Summa
per 31 december 2009 il 1,8 (2,2) &, Samtliga lan har hogst 3 méanaders Réntebarande fordringar 19 36 75 394 524
rdntebindning och l6per med en réantesats om Stibor eller liknande basranta och en Réntebarande skulder 717 5170 -2512 0 -8399
genomsnittlig marginal om 1,0%. Under &ret periodiserade finansieringskostnader Summa 31 december 2009 -698 -5134 -2437 394 -7875
uppgdr till 9 (0) Mkr. Krediterna ar en blandning av sd kallade revolverande Ian och
[an med fasta belopp (term loan) och b&da typerna kan med kort varsel aterbetalas Rantebérande fordringar 18 18 35 74 35 180
och makuleras utan nagra vidare betalningsforpliktelser. Rantebarande skulder 1327 -790 -5620 -1856 0 -9593
For stéllda sékerheter avseende externa rantebdrande skulder, se not 26. Summa 31 december 2008 -1309 -772 -5585 -1782 35 -9413
2009 2008
Réntebarande langfristiga l1an
Skulder till kreditinstitut 7 623 7 881
Periodiserade finansieringskostnader -12 -6
7611 7875
Réntebarande kortfristiga lan
Skulder till kreditinstitut 586 1082
586 1082
Summa lang- och kortfristiga riantebérande lan 8197 8957
Laneram per Nyttjat belopp Outnyttjat belopp
Langivande bank 31 dec 2009 31 dec 2009 31 dec 2009 Valuta
Langfristiga lan
Moderbolaget
Calyon Bank Stockholm Branch 500 500 0 SEK
DnB NOR Bank ASA (Sweden Branch) 1 000 1000 0 SEK
Nordea Bank AB (publ) 1650 886 764 SEK,USD
Svenska Handelsbanken AB (publ) 2400 660 1740 SEK
Swedbank AB (publ) 500 0 500 SEK
Summa moderbolaget 6 050 3046 3004

(Gvriga koncernbolag

The Bank of Nova Scotia " 5000 4448 552 SEK, EUR
Svenska Handelsbanken AB (publ) 124 100 24 EUR
Ovriga 29 29 0 EUR
Summa koncernen 11 203 7623 3580

Kortfristiga lan

Moderbolaget

Banque et Caisse d'Epargne de I'Etat, Luxembourg 200 200 0 SEK
Commerzbank International S.A. 360 360 0 SEK
Nordea Bank AB (publ) 30 0 30 SEK
Svenska Handelsbanken AB (publ) 105 12 93 SEK/EUR
Summa moderbolaget 695 572 123

(Gvriga koncernbolag

Nordea Bank AB (publ) 9 9 0 SEK
Ovriga 6 5 1
Summa koncernen 710 586 124
Summa skulder till kreditinstitut, koncernen 11913 8209 3704

" Syndikerat 1an med Bank of Nova Scotia, Calyon Bank Stockholm Branch, DnB Nor Bank ASA, Nordea Bank AB (publ), Skandinaviska Enskilda Banken AB (publ)
och Svenska Handelsbanken AB (publ) som l&angivare. Lanet inkluderar krav pa vissa finansiella nyckeltal inom Korsnas omfattande framst nettoskuld i forhallande till
rérelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) och EBITDA i forhallande till rantekostnader. Per 31 december 2009 var samtliga lanevillkor uppfylida.
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Not 21 Avsattningar for pensioner

Kinnevik har forméansbaserade tianstepensionsplaner for vissa tidnsteman inom Korsnés i Sverige (ITP-plan) och fram till 2008 for tidigare anstélida i Storbritannien. Foljande tabeller
visar en Oversikt av de poster som ingar i nettokostnaden for de erséttningar som redovisas i koncernresultatrakningen for koncernens formansbestdmda pensionsplaner. Vidare anges
de belopp som redovisas i koncernens balansrakning for pensionsplanerna.

Férandringar av den i balansrékningen redovisade nettoforpliktelsen for forménshestamda planer

2009 2008
Redovisad avséttning 1 januari 580 534
Utbetalda formaner -32 -39
Kostnad redovisad i resultatrakningen 31 26
Avrets aktuariella forandring redovisad mot dvrigt totalresultat 1 59
Redovisad avsattning 31 december 580 580
Nettokostnad for formansbestdmda pensionsplaner

2009 2008
Intjanat under aret 10 5
Réantekomponent i arets kning av nuvardet av pensionsforpliktelsen 21 21
Redovisad pensionskostnad, netto 31 26
Redovisad avséttning vid rakenskapsarets utgang

2009 2008
Forpliktelser 580 580
Forvaltningstillgdngar - -
Redovisad avsattning 31 december 580 580

Arets aktuariella omvardering resulterade i en forlust om 1 (f6rlust 59) Mkr, inklusive tillhérande I8neskattekostnad O (kostnad 11) Mkr, och har redovisats
mot dvrigt totalresultat, Ackumulerat uppgér aktuariella forluster till 93 (92) Mkr.

Viktigaste antagandena vid faststéllandet av taganden for pensioner (%)

2009 2008
Diskonteringsfaktor 3,75 4,00
Framtida I6nehdjningar 3,00 3,00
Framtida pensionshdjningar (inflation) 1,75 1,75

Delar av de formansbestamda pensionsatagandena for tidnsteman inom Korsnés i Sverige tryggas genom forsakring i Alecta. D& Alecta inte kan tillhandahalla tillrackliga uppgifter for
att redovisa [TP-planen som forménsbestamd redovisas den i enlighet med UFR 6 som avgiftsbestamd. Arets avgifter fér pensionsforsakringar som &r tecknade i Alecta uppgick til 5
(6) Mkr. Alectas Gverskott kan férdelas fill forsékringstagarna och/eller de f6rsdkrade. Vid utgdngen av 2009 uppgick Alectas éverskott i form av den kollektiva konsolideringsnivan il
141% (112%).

For samtliga avgiftsbestdmda planer uppgick koncernens kostnad till 70 (52) Mkr (inklusive premier erlagda till Alecta).

Under 2010 forvantas inbetalningar il forméansbestamd plan uppga till 33 Mkr,

Historisk information

2009 2008 2007 2006
Nuvérde av forpliktelser 580 580 972 1033
Verkligt varde av forvaltningstillgdngar = - -438 -484
Netto 580 580 534 549
Erfarenhetsbaserade justeringar
Foérménsbestamda forpliktelser -11 8 6 -
Forvaltningstillgangar - - 0 -

Koncernen har tidigare haft en formansbestamd plan f0r fore detta anstélida inom Korsnds Paper Sacks Ltd. i Storbritannien. Under 2008 avvecklades pensionsplanen genom at
atagandet aterforsakrades via ett externt forsakringsbolag. Under 2008 utbetalades 5 Mkr till pensionsplanen, varefter bolaget erhdll bekraftelse fran pensionplanens forvaltare att inga
ytterligare inbetalningar kommer att krévas frén bolaget. Resterande reservering om 36 Mkr (sfter kursforandringar) i koncernens balansrakning I6stes dérfor upp och redovisades
under Gvriga intdkter i koncernens resultatrakning for 2008. Pensionsplanens forvaltare har informerat bolaget om att det foreligger ett Gverskott i pensionplanen efter att samtliga
ataganden aterforsakrats, samt att det dnnu ej &r klargjort hur Gverskottet kommer att fordelas.



Not 22 Ovriga avsattningar

2009 2008

Avgangsvederlag och 6vriga avsattningar for
omstrukturering 104 123
Avséttning for miljundersdkningar 5 5
Ovrigt 1 9

110 137
Langfristiga 51 110
Kortfristiga 59 27

110 137
Ingaende balans, 1 januari 137 198
Utbetalda avgangsvederlag -4 -79
Ny avs&ttning avgangsvederlag 22 71
Atagand(f avseende underskott i pensionsplan i Storbritan- B 46
nien, se aven not 21
Uppldsning av tvistig mervardesskatt - -5
Utbetalning av 6vriga avsattningar -1 -
Uppldsning av évriga avséttningar -7 -2
Utgaende balans, 31 december 110 137

Lansstyrelser har framfrt krav pa Kinnevik gallande miljdundersékningar vid ett antal
platser dér Fagersta AB (genom namnandringar och fusion Investment AB Kinnevik)
bedrivit verksamhet fram till 1983, Kinneviks stdndpunkt ar att bolagets ansvar att
utfora eventuella saneringsétgérder méste vara mycket begransat, om ens nagot,
framst med tanke pa den Ianga tid som forflutit sedan eventuella fororeningsskador
uppkommit och den lagstiftning som gallde da samt den omsténdighet att ett kvarts
sekel forflutit sedan verksamheterna lades ner eller dverldts till ny &gare. Kinnevik har
darfor inte gjort ndgon avséttning or eventuella kommande krav pd saneringsatgérder.
5 Mkr reserverades 2007 avseende krav pd miljéundersékningar som Kinnevik kan
behdva bekosta.

Not 23 Leverantorsskulder och évriga skulder

2009 2008
Fakturerade leverantdrsskulder 690 715
Upplupna kostnader for varuinkép 153 118
Summa leverantdrsskulder 843 833
Upplupna réntekostnader ) 51
Upplupna personalkostnader 237 222
Ovriga upplupna kostnader och férutbetalda intakter 150 148
Derivat, kassaflédessakring elhedge 23 103
Ovriga skulder 107 85
Summa dvriga skulder 522 609
For leverantrsskulder och 6vriga skulder till nérstdende, se not 28.
Not 24 Arvoden till valda revisorer

2009 2008
Till Ernst & Young
Revisionsuppdrag 2,6 2,4
Andra uppdrag 1,6 0,4

4,2 2,8

Andra uppdrag avser konsultation vid forvarv och avyttring av bolag, fragor avseende
intern kontroll, IFRS och skattekonsultationer.

KONCERNENS NOTER

Not 25 Leasing

Koncernen hyr ett antal lokaler och andra anlaggningstilgdngar enligt operationella
leasingavtal. Under 2009 har leasingbetainingarna uppgatt till 25 (22) Mkr. Framtida
minimibetalningar avseende ingangna avtal for forhyrda tillgangar per 31 december:

2009 2008

Lokaler Lokaler

och andra och andra

anldggnings-  anldggnings-

tillgangar tillgangar

2009 20
2010 25 15
2011 11 5
2012 10 4
2013 9 4
2014 och senare 13 3
68 51

Koncernen hade finansiella leasingavtal redovisade i balansrakningen om 4 (4) Mkr
per 31 december 2009,

Not 26 Stéllda sakerheter

2009 2008
Avseende skulder till kreditinstitut
Pantbrev i fast egendom 1900 1903
Aktier i dotterbolag 4227 2873
Aktier i intressebolag och andra féretag 13050 12830
Foretagshypotek 600 600
Likvida medel och kortfristiga placeringar 33 138

19810 18344

Noterade aklier i intressebolag, aklier i onoterade andra foretag samt aktier i dotterbo-
lag har pantsatts till férman for koncernens Ian frén ett antal banker. Pantsatta aktiers
verkliga eller beddmda marknadsvarde skall vid varje tillflle uppga till motsvarande
150-200% av nyttjat Idnebelopp. Per 31 december 2009 fanns ett dvervérde i
pantsatta aktier om 2.158 Mkr i forhallande till kreditavtalens miniminiva (inklusive €]
nyttjiade krediter). Rostrétt och eventuella utdelningar inkluderas e i pantséttningen.
Pantbrev om 1.900 Mkr i fast egendom och foretagshypotek om 600 Mkr i
Korsnas ingar som generell sékerhet avseende Korsnds syndikerade banklan.

Not 27 Eventualforpliktelser

2009 2008
Borgens- och garantiférbindelser 57 24
Garantidtaganden FPG 9 10
66 34

Se dven not 22 betréffande saneringskostnader for eventuella féroreningsskador.

57



58

KONCERNENS NOTER

Not 28 Upplysningar om nérstaende

Betrdffande transaktioner med styrelse och foretagsledning hanvisas till not 29.
Kinnevik har under 2009 och 2008 haft transaktioner med f6ljande nérstéende foretag.

Néarstaende foretag Néarstaenderelation

Black Earth Farming Ltd Intresseftretag till Kinnevik, se not 11.
Tele2 AB ("Tele2") Intresseftretag till Kinnevik, se not 11.
Modern Times Group MTG AB ("MTG") Intresseftretag till Kinnevik, se not 11,
Metro International S.A. ("Metro”) Intresseforetag till Kinnevik, se not 11.
Transcom WorldWide S.A. ("Transcom’”) Intresseforetag till Kinnevik, se not 11.
Millicom International Cellular S.A. Intresseforetag till Kinnevik, se not 11.
("Millicom”)

Anima Regni Partners Sarl Nérstédende till Anima Regni Partners Sarl

&ger sedan den 17 september 2009
aklier i Kinnevik vilket ger ett betydande
inflytande Gver Kinnevik.

Audit Value SA. ("Audit Value”) Till Kinnevik narstaende &ger aktier i
Audit Value, vilket ger ett betydande
inflytande Gver Audit Value.

Emesco AB ("Emesco”) Emesco med narstdende dgde aktier i
Kinnevik fram fill 17 september 2009
(da Kinnevik forvarvade Emesco), vilket
innebar ett betydande inflytande éver
Kinnevik.

Modern Holdings Inc. ("Modern Holdings”) ~ Kinnevik ager tillsammans med narsta-
ende bolag aktier i Modern Holdings,
vilket ger ett betydande inflytande Gver

Modern Holdings.
Altlorenscheurerhof S.A. Intresseforetag till Kinnevik, se not 13.
SCD Invest AB ("SCD Invest”) Intresseftretag till Kinnevik, se not 13.

Samtliga transaktioner med nérstaende parter har skett pa armlangds avstand, det

vill saga pa marknadsmassiga villkor. Vid forvérv och avyttringar har oberoende
varderingar utgjort underlag vid férhandlingar om slutlig kopeskilling. Vid samtliga avtal
avseende varor och tjanster jamfdrs priser med p& marknaden aktuella priser frén
oberoende leverantdrer for att sakerstalla att samtliga avtal trdffas p& marknadsmés-
siga villkor.

Rérelseavtal med narstdende

— Anima Regni, MTG och Tele2, samt tidigare Transcom, hyr kontorslokaler av Kin-

nevik.

Kinneviks dotterbolag Relevant Traffic utfor tjianster inom digital forsalining och

marknadsforing at Tele2, MTG och Metro.

— Kinnevik koper telefonitignster frén Tele2 i ett flertal lander dar bada bolagen
bedriver verksamhet.

— Kinnevik koper internrevisionstjanster frén Audit Value samt hyr lokaler av Altlo-
renscheurernof.

Finansiella lanetransaktioner med narstaende

— I'november 1995 utstdllde nuvarande Modern Holdings ett konvertibelt [an om
4,1 MUSD fill Kinnevik och i november 2000 l&nade Kinnevik ut ytterligare 1,7
MUSD till Modern Holdings. Lanet slutamorterades enligt avtal i december 2008.

Ovriga transaktioner

— Under andra kvartalet 2009 deltog Kinnevik i refinansieringen av Metro varvid 274
Mkr investerades i forlagsbevis och teckningsoptioner. Kinnevik tecknade 51,9%
av den totala emissionen varav 44,1% med foretrddesrétt och 7,8% utover detta
i enlighet med utstélld emissionsgaranti. Kinnevik erhdll ett arvode frén Metro om
7,4 Mkr for utstalld emissiongaranti | samband med refinansieringen. Forlagsbevi-
sen redovisas till upplupet anskaffningsvarde genom anvéandande av effektivrénte-
metoden med en &rlig effektividnta om 16%.

— | april tréffade Kinnevik avtal om att forvérva samtliga aktier i Emesco AB frén Sa-
pere Aude Trust reg., Jan Hugo Stenbecks dddsbo och Hugo Stenbecks Stiftelse.
Se vidare information i Forvaltningsberattelsen och Eget kapital rakningen.

Nedan f6ljier sammanstélining 6ver Kinneviks intakter, kostnader, fordringar och
skulder fill nrstaende.

Koncernen Moderbolaget
2009 2008 2009 2008
Intakter
Black Earth Farming 0,0 1,7 0,0 -
Emesco 0,5 0,3 = -
Metro 8,2 1,2 7,9 1,0
Millicom 0,1 0,0 0,1 0,0
MTG 3,4 3,5 0,3 0,1
Tele2 12,8 15,8 0,0 0,2
Transcom 0,3 0,6 0,1 0,3
25,3 23,1 8,4 1,6
Rérelsekostnader
Altlorenscheurerhof -2,7 - -2,7 -
Audit Value -0,1 -0,1 = -
Metro -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
MTG -0,3 -0,1 -0,3 -0,1
Tele2 -3,8 -4.1 -0,5 -1,6
-7,1 -4,5 -3,7 -1,9
Réanteintakter
Metro, konvertibelt forlagslan 15,5 - 6,4 -
Modern Holdings - 0,1 - 0,1
15,5 0,1 6,4 0,1
Finansiella fordringar hos
intressebolag
Metro, konvertibelt forlagslan 192 - - -
Ovriga intressebolag 3 4 - 2
195 4 - 2
Kundfordringar och 6vriga
kortfristiga fordringar
MTG 1 - = -
Tele2 1 2 - -
2 2 = -



Not 29 Personal
Medelantal anstéllda

2009 2008
méan  kvinnor méan  kvinnor
Koncernen
Sverige 1406 235 1402 248
Tyskland 4 1 3 1
Lettland 207 35! 224 34
Polen 65 7 70
Spanien 5 B 1
Schweiz 1 = 1 -
Storbritannien 6 = 6 -
Frankrike 14 3 17
Ryssland 1 1 21
1709 287 1745 303
Totalt antal anstéllda 1996 2048

Fordelning mellan kvinnor och man i styrelsen och lednings-
gruppen, koncernen »

2009 2008
méan  kvinnor méan  kvinnor
Styrelseledamoéter
Valda av arsstdmman 24 5 23 5
Arbetstagarrepresentanter,
ordinarie 4 = 4 -
Arbetstagarrepresentanter,
suppleanter 4 - 4 -
VD - 1 - 1
Ovriga personer i féretagets
ledning 4 1 5 1
36 7 36 7

" Koncernen har vad galler fordelning mellan kvinnor och man i styrelsen och
ledningsgruppen definierats som féljande bolag: Investment AB Kinnevik,
Korsnéas AB, Mellersta Sveriges Lantbruks AB, Sia Latgran och Relevant Traf-
fic Europe AB.

Fordelning mellan kvinnor och mén i styrelsen och lednings-
gruppen, moderbolaget

2009 2008
man  kvinnor man  kvinnor
Styrelseledamaéter
Valda av &rsstamman 6 1 5 1
Arbetstagarrepresentanter,
ordinarie 2 - 2 -
Arbetstagarrepresentanter,
suppleanter 2 - 2 -
VD = 1 - 1
Ovriga personer i foretagets
ledning 3 1 3 1
13 3 12 3
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Loner, andra erséttningar och sociala kostnader (Tkr)

2009 2008

Styrelse Styrelse

VD och VD och

ledande ledande

befatt- befatt-
ningsha- Ovriga an- ningsha- Ovriga an-
vare ! stillda ¥ vare ! stillda

Koncernen

Sverige 28579 770172 26779 769 249
Tyskland - 6722 - 3690
Lettland 3446 32162 2802 28229
Polen 900 4977 949 6 004
Spanien - 2 390 - 807
Schweiz - 1160 - -
Storbritannien - 4867 - 4776
Frankrike 2421 11056 1153 9 658
Ryssland 286 - 232 957
Totalt Ioner och andra ersédttningar 35632 833 506 31915 823370
Sociala kostnader 17 983 336 048 14 868 345 559
Varav pensionskostnader 2 6567 84842 5257 83508

" Avser styrelse och VD for samtliga koncernbolag samt ledande befattnings-
havare i moderbolaget.

2 Uppgift avseende styrelse och VD avser nuvarande och tidigare styrelseleda-
moter samt verkstallande direktorer.

9 | beloppet ingér 36 (77) Mkr i under &ret utbetalda ersattningar som avser
kostnadsférda omstruktureringskostnader inom Korsnas 2008 och tidigare.

Pensions- och dvriga forpliktelser samt liknande férmaner fill tidigare styrelseledamo-
ter och VDar uppgér | koncernen till 60.777 (66 420) Tkr. Beloppen ar skuldforda i
koncernens balansrakning.

Principer

Riktlinjer for ersattning till ledande befattningshavare beslutade pa &rsstdmman 2009
framgdr av Forvaltningsberattelsen. Med utgdngspunkt frén dessa riktlinjer utarbetar
en ersattningskommitté principer och forslag till erséttningar for ledningen.

Styrelsen utser, efter konsultation med valberedningen, ledaméter och ordf6rande
i Erséttningskommittén. Erséttningskommitténs uppdrag omfattar fragor om loner,
pensionsvillkor, incitamentsprogram, andra rérliga erséttningar och dvriga anstélinings-
villkor for ledningen i moderbolaget och for affarsomradeschefer inom koncernen.

Cristina Stenbeck, Wilhelm Klingspor, Erik Mitteregger och Allen Sangines-Krause
var ledaméter av Ersétiningskommittén under 2009. Ordférande | kommittén var
Wilhelm Klingspor.

Ersatining till verkstallande direktéren och 6vriga ledande befattiningshavare utgors
av grundlon, eventuell rorlig 16n, sedvanliga férméner samt pension. Rorlig 16n kan
utgd med maximalt 50% av fast 16n. Under 2009 uppgick antalet évriga ledande
befattningshavare, utéver VD, till fem personer (2008 sex personer).
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Arvode till moderbolagets styrelseledamoter (Tkr)

2009 2008
For uppdrag i For uppdrag i
moder- For uppdrag i Summa moder- For uppdrag i Summa
bolaget  dotterbolag arvode bolaget  dotterbolag arvode
Cristina Stenbeck (ordférande) 925 150 1075 925 150 1075
Vigo Carlund 400 400 800 400 400 800
John Hewko 400 - 400 - - -
Wilhelm Klingspor 525 150 675 525 150 675
Erik Mitteregger 575 = 575 575 - 575
Stig Nordin 475 150 625 475 150 625
Allen Sangines-Krause 500 = 500 500 - 500
3800 850 4 650 3400 850 4250
Ersattning till verkstéllande direktor
och ¢vriga ledande befattningshavare (Tkr)
2009 2008 For att likstalla deftagarnas intresse med aktiedgarnas kommer bolaget kom-
| e?,‘;’r:gz | e?“;’,:g: pensera for lAmnade utdelningar genom att antalet aktier som respektive aktieratt
befatt- befatt- beréttigar till Okas.
nings- nings- M . .
VD havare VD havare Planen beslutad 2008 med matperiod 1 april 2008 — 31 mars 2011 hade per
Fast I6n 5008 9299 5882 11088 31 december 2009 ett deltagande omfattande sammanlagt 17.600 aktier som
Rérlig 16n 2368 4238 . 2399 innehas av anstallda och som ger en tilldelning av hégst 91.400 aktierétter, varav
Férmaner 101 451 11 508 17.600 mélbaserade aktieratter och 73.800 prestationshaserade aktieratter. Planen
Pensionskostnader 1174 1788 1174 2006 omfattar foljande antal aktier och maximalt antal aktierétter for de olika katego-
Avséttning aktierelaterade rierna: koncernens verkstéllande direktor totalt hogst 4.000 innehavda aktier och 7
erséttningar 1284 1760 545 671 aktieratter per innehavd aktie, ledande befattningshavare i Kinnevik (kategori 1) och

Till moderbolagets VD har pensionspremieinbetalningar om 20% av fast 16n utgat.
For VD géller att vid uppsagning fran bolagets sida foreligger ratt till 16n under en
uppsagningstid om 18 manader. Lon under uppsagningstid avraknas mot Ion erhallen
frén eventuell ny anstélining under uppsagningstiden. Vid uppsagning fran verkstéllande
direktGrens sida foreligger en uppsdgningstid om 12 ménader.

For dvriga fem ledande befattningshavare har pensionspremieinbetalningar om

maximalt 20% av fast 16n utgatt. Pensionspremier erlédggs till forsakringsbolag. For 6v-

riga ledande befattningshavare foreligger vid uppsagning frén bolagets sida ratt till 16n
under en uppsagningstid om Iagst 6 och hégst 18 manader. Lon under uppsagnings-
tid avraknas mot [6n erhéllen frén eventuell ny anstélining under uppsagningstiden.

Incitamentsprogram

For ledande befattningshavare och andra nyckelpersoner anstélida i Kinnevikkoncer-
nen finns l&ngsiktiga incitamentsprogram ("Planerna”) som erfordrar att deltagarna
ager Kinnevikaktier.

For varje aktie den anstélide innehar inom ramen f6r Planerna har bolaget tilldelat
mélbaserade respektive prestationsbaserade aktierdtter. Under férutsattning att vissa
mél- och prestationshaserade villkor for respektive period Planerna omfattar (1 april
2008 - 31 mars 2011 och 1 april 2009 — 31 mars 2012 "Matperioderna”) har
uppfylits, att deltagaren fortfarande dr anstélld i Kinnevikkoncernen vid offentliggéran-
det av Kinneviks delarsrapport for perioden januari - mars 2011 respektive januari
—mars 2012, samt att deltagaren har bibehallit de innehavda aktierna, beréttigar
varje malbaserad respektive prestationshaserad aktierdtt till erhdllande av en B-aktie
i bolaget.

Antalet aktier som den anstallde kommer att erhélla & beroende av uppfyllandet
av faststallda mél- och prestationsbaserde villkor under métperioderna baserade pa:
— Totalavkastningen pa Kinneviks B-aktie
— Genomsnittlig &rlig utveckling av substansvardet, inklusive utdelningar
— Genomsnittlig &rlig avkastning inom afférsomréadet Nya Investeringar
— Genomsnittlig normaliserad avkastning p& operativt kapital | Korsnds
— Genomesnittlig EBITDA-marginal i Korsnas i férhéllande till en jamforelsegrupp

Vilka mél som ingér i respektive deltagares program &r beroende av i vilket bolag
deltagaren &r anstalld.

verkstdllande direktoren fér Korsnas totalt hogst 1.500 innehavda aktier och 5,5
aktierdtter per innehavd aklie, ledande befattningshavare i Kinnevik (kategori 2) och
dvriga medlemmar i Korsnds ledningsgrupp totalt hdgst 700 innehavda aktier och 4
aklierdtter per innehavd aktie, samt Gvriga deltagare totalt hégst 400 innehavda aktier
och 4 aktierdtter per innehavd aktie.

Deltagarens maximala vinst ar begransad till 570 kronor per akieratt. Den
maximala utspadningen uppgar till hdgst 0,04% vad géller utestaende aktier, 0,02%
av rosterna samt 0,03% vad géller programmets kostnad enligt IFRS 2 i férhéllande
il Kinneviks borsvérde.

Planen beslutad 2009 med métperiod 1 april 2009 — 31 mars 2012 hade per
31 december 2009 ett deltagande omfattande sammanlagt 27.700 aktier som
innehas av anstallda och som ger en tilldelning av hogst 143.800 aktierétter, varav
27.700 malbaserade aktieratter och 116.100 prestationsbaserade aktieratter. Planen
omfattar follande antal aktier och maximalt antal aktierétter for de olika katego-
rierna: koncernens verkstllande direktdr totalt hogst 5.500 innehavda aktier och 7
aktierdtter per innehavd aklie, verkstéilande direktéren for Korsnds totalt hogst 3.000
innehavda aktier och 5,5 aklierdtter per innehavd aklie, ledande befattningshavare
i Kinnevik (kategori 1) totalt htgst 2.000 innehavda aktier och 5,5 aktieratter per
innehavd aktie, ledande befattningshavare i Kinnevik (kategori 2) och évriga mediem-
mar i Korsnds ledningsgrupp totalt hdgst 1.000 innehavda aktier och 4 aktieratter
per innehavd aklie, samt évriga deltagare totalt hogst 550 innehavda aktier och 4
aklierdtter per innehavd aklie.

Deltagarens maximala vinst &r begréansad till 320 kronor per aklierétt. Den
maximala utspadningen uppgér till hogst 0,07% vad galler utestdende aktier, 0,03%
av rosterna samt 0,02% vad géller programmets kostnad enligt IFRS 2 i férhllande
il Kinneviks borsvérde.

Planerna beskrivna ovan kan féranleda kostnader for Kinnevikkoncernen i form av
dels sociala avgifter vid utnyttjande, dels personalkostnader under intjdnandeperioden.

Arets kostnad uppgér til totalt 4 (1) Mkr och &r beraknad utifrdn forvantat utfall om
samtliga deltagare fortfarande &r anstélida vid méatperiodens slut.



Not 30 Finansiella tillgangar och skulder fordelade per kategori
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Finansiella tillgangar Finansiella
vérderade till verkligt tillgangar Lanefordringar Summa
vérde via resultat- som hélles och kundford- Kassaflddes- Finansiella redovisat  Verkligt

2009 rakningen till forfall ringar sakringar skulder vérde vérde
Finansiella tillgdngar varderade till verkligt
varde, niva 1 41723 41723 41723
Finansiella tillgdngar varderade till verkligt
vérde, niva 3 861 861 861
Finansiella tilgangar som halles till forfall - 192 192 196
Kundfordringar - 741 741 741
Ovriga omsattningstillgangar 3 527 530 530
Kortfristiga placeringar - 51 51 51
Kassa och bank - 186 186 186
Summa finansiella tillgdngar 42 587 192 1505 - 44284 44288
Réntebarande 1an 8197 8197 8197
Leverantdrsskulder 843 843 843
Ovriga skulder 23 262 285 285
Summa finansiella skulder 23 9302 9325 9325

Finansiella tillgdngar

vérderade till verkligt Summa

varde via resultat- Lénefordringar och Kassaflodessak- Finansiella redovisat  Verkligt

2008 rakningen kundfordringar ringar skulder vérde vérde
Finansiella tillgéngar varderade
till verkligt varde, niva 1 24 555 24555 24555
Finansiella tillgdngar varderade
till verkligt varde, niva 3 760 760 760
Kundfordringar - 718 718 718
Ovriga omsattningstillgdngar 3 208 211 211
Kortfristiga placeringar - 4 4 4
Kassa och bank - 505 505 505
Summa finansiella tillgdngar 25318 1435 - 26753 26 753
Réntebarande lan 8957 8957 8957
Leverantérsskulder 833 833 833
Ovriga skulder 103 284 387 387
Summa finansiella skulder 103 10 074 10177 10177

Léptid

Loptiden for rantebarande 1&n framgér av not 20. Av 6vriga finansiella skulder forfaller merparten inom en till sex manader.

Verkligt viarde

For finansiella instrument som redovisas till upplupet anskaffningsvérde och som I6per med rérlig ranta eller dér 16ptiden &r kort s& dverensstammer bokfort varde och verkligt varde.
Det verkliga vardet for tillgangar som halles till forfall avser marknadspriset p& balansdagen pa Nasdag OMX Stockholmbérsen.

Finansiella tillgangar vérderade till verkligt vérde fordelas enligt foljande:

Niva 1: Verkligt varde faststallt utifrén noterade priser pa en aktiv marknad f6r samma

instrument.

Niva 2: Verkligt varde faststallt utifran véarderingstekniker med observerbara marknads-
data, antingen direkt (som pris) eller indirekt (hérlett frén pris) och som inte

inkluderats i nivd 1.

Niva 3: Verkligt vérde faststallt med hjdlp av vérderingsteknik, med vésentliga inslag av
indata som inte &r observerbara pa marknaden.

Finansiella tillgangar varderade till verkligt varde, nivéa 3

2009 2008
Ing&ende bokfort varde 1 januari 760 772
Investeringar 109 156
Forsaliningar - -183
Amortering pa lanefordringar - -2
Vardeforandring redovisat dver resultatrakningen 1 8
Valutakursvinst/forlust redovisad Over resultatrakningen -9 37
Omklassificering till dotterféretag - -28
Utgaende balans, 31 december 861 760
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Not 31 Finansiell riskhantering

Koncernens finansiering och hantering av finansiella risker &r centraliserad till
Kinneviks finansfunktion och bedrivs utifran en av styrelsen faststalld finanspolicy.
Koncernen har en modell for riskhantering, vilken syftar till att identifiera, kontrollera
och reducera risker. Rapportering av identifierade risker och hantering av dessa sker
en gang per kvartal till Kinneviks styrelse.
Kinnevik & exponerat mot finansiella risker framst avseende:
— Aktiekursforandringar, det vill sdga vardeforandring i den noterade aktieportfolien.
— Rénteférandringar till folid av forandringar i marknadsrantor.
— Valutakurser bestdende av transaktionsexponering och omrékningsexponering.
— Likviditet och refinansiering, det vill séga risken att kostnaden blir hégre och
finansieringsmajligheterna begransade nér lan skall omséttas samt att betainings-
forpliktelser inte kan uppfyllas som en félid av otillrédcklig likviditet.

Aktiekursrisk

Kinneviks strategi ar att aklivt vara delaktig i de bolag koncernen investerar i. Verk-
samheten bestér bland annat i férvaltning av en aktieportfolj med betydande inves-
teringar i ett mindre antal noterade bolag. Det innebdr att portfélien &r koncentrerad
fill et litet antal bolag vilket gor att avkastningen &r beroende av hur dessa bolag och
deras respektive industrier utvecklas. Genom att vara en akilv &gare kan avkastningen
maximeras och riskerna kontrolleras.

Koncernens filgangar ar, genom &gandet av aktier i olika bolag som bedriver
verksamhet i mer an 60 lander, indirekt exponerade mot politisk risk. Av marknads-
vérdet pa Kinneviks totala tillgangar pé cirka 53 miliarder kronor per 31 december
2009 var dver 50% exponerade mot tillvaxtmarknader i Latinamerika, Afrika, Asien
Ryssland och Osteuropa.

Den koncentrerade aktieportfolien innebér att det finns en betydande Ikviditetsrisk
i portfolien i den meningen att det &r svart for Kinnevik att utan kurspaverkan under en
begransad tid gora betydande férédndringar i portféliens sammansatining.

Delar av aktieportfélien anvands som sakerhet for Kinneviks I&n frén banker. Per
371 december 2009 var 30% (50%) av aktieportfolien anvand som sakerhet for
koncernens Ian, se vidare under not 26.

Aktiekursrisken i Kinneviks portf6l kan illustreras med att en procents férandring
av kurserna pa samtliga noterade aktieinnehav per 31 december 2009 skulle ha
paverkat resultat och eget kapital med 414 Mkr.

Réanterisk

Kinneviks policy ar att halla en kort rantebindning eftersom bolagets uppfatining ar att
kort rantebindning leder till lagre rantekostnad 6ver tiden. Koncernen har ingen uppla-
ning med fast réntebindning l&ngre &n tre ménader. Per den 31 december 2009 var
samtliga Kinneviks skulder till kreditinstitut, 8.206 Mkr, exponerade mot ranteférand-
ringar, varav 7.724 Mkr mot foréndringar i Stibor, 369 Mkr mot forandringar i Euribor
och 118 MKr mot férandringar i Libor USD. En ¢kning av de korta marknadsrantorna
skulle inom tre manader ha full effekt pa Kinneviks rantekostnad. En 6kning av den
genomsnittliga rantan med 1% skulle ha paverkat resultatet med 82 Mkr. Kinnevik an-
ser sig kunna hantera ftillfélliga negativa férandringar i den underliggande rantan tack
vare tillgangen till ett positivt kassafldde fran Korsnés, men féljer risken for att kunna
hantera eventuella konsekvenser en kraftig rantehjning skulle ha pé verksamheten.

Valutarisk

Transaktionsexponering

Koncernens intakter och rorelsekostnader uppstar huvudsakligen i SEK och EUR.
Koncernens policy dr att strdva mot matchning av intdkter och kostnader i samma
valuta. Nettoflédet av koncernens in- och utfldden i utlandsk valuta uppgick under
aret till ett netttoinflode om cirka 600 Mkr (800 Mkr), vilket framst bestéar av EUR.
Koncernens policy dr att inte sékra denna transaktionsexponering, med motivet att det
ar et jamnt [6pande nettoinflode av utldndsk valuta som dven med kurssakring Gver
tiden skulle paverkas av kursfrandringar. Dock har Kinnevik méjlighet att kursséakra
enstaka transaktioner dér valutarisken &r av stor betydelse. Den 31 december 2009

hade Kinnevik utestdende terminskontrakt i syfte att kurssakra Milicoms i december
2009 beslutade men &nnu €] utbetalda utdelning. Det totala beloppet som kurs-
sakrats var 30 MUSD med forfallodag 5 januari 2010.

En férdndring av EUR/SEK kursen med 5% skulle paverkat koncernens resultat
2009 med cirka 30 Mkr.

Omrékningsexponering

Omrékningsexponering uppstar vid omrakning av de utidndska dotterbolagens resultat
och eget kapital til svenska kronor samt i den mén sysselsatt kapital inom koncernen
och dess finansiering &r i olika valutor. Kinneviks policy ar att via extern upplaning i
olika valutor finansiera sysselsatt kapital i samma valuta. Ifall detta ej & mdjligt och
betydande tillfélliga valutaexponeringar finns, ger koncernens finanspolicy méjlighet att
anvanda valutasakringar. Per den 31 december 2009 fanns inga s&dana utestéende
terminskontrakt. Omréakningsexponering som uppstar till félid av omrakning av
utlandska dotterbolags resultat och eget kapital sakras inte da detta inte anses vara
av materiell betydelse f0r Kinnevik, En forandring av PLN/SEK kursen med 5% skulle
ha péverkat koncernens nettotillgéngar med 9 Mkr per den 31 december 2009. En
forandring av LVL/SEK kursen med 5% skulle ha paverkat koncernens nettotillgdngar
med 7 Mkr per samma datum. En foréndring av EUR/SEK eller USD/SEK kursen
skulle inte ha haft ndgon materiell paverkan pa koncernens nettotillgéngar.

Forutom den omrékningsexponering som finns inom de rérelsedrivande dotterbo-
lagen &r Kinnevik indirekt exponerad mot valutakursrisker genom sitt dgande av aklier
i noterade bolag med utidndsk verksamhet som till exempel Millicom, Tele2 och MTG.
Den framsta valutakursrisken finns i Millicom, ett bolag som redovisas i USD och har
sin huvudnotering i USA samt bedriver verksamhet i Latinamerika och Afrika. Per den
31 december 2009 uppgick det redovisade vérdet av Kinneviks aktier i Millicom il
20.166 Mkr.

Likviditets- och refinansieringsrisk

Kinneviks likviditetsrisk begransas genom att en stor del av tillgngarna utgors av
noterade aktier. Per 31 december 2009 fanns dessutom likvida medel och beviljade
fillgéngliga, ej nyttiade kreditramar om 3.942 Mkr.

Kinneviks refinansieringsrisk begrénsas dels genom att ha lanefaciliteter fran ett
antal olika banker som férfaller vid olika tidpunkter och dels genom att stréva efter att
refinansiera dessa minst sex ménader innan forfall. Per 31 december 2009 uppgick
de totala lAneramarna fran kreditinstitut till 11.915 (10.485) Mkr och hade en
genomsnittlig aterstéende loptid om 1,8 (2,2) &r.



Moderbolagets resultatrakning

for tiden 1 januari-31 december (MKkr)

Not 2009 2008

Nettoomsattning 22 12
Administrationskostnader -71 -53
Ovriga rorelseintakter 3 5
Rorelseresultat -46 -36
Erhalina utdelningar 2 1754 1658
Resultat fran finansiella anlaggningstillgangar,

intresseftretag 4 130 -1206
Resultat fran finansiella anlaggningstillgngar,

dotterféretag 4 14998 -753
Rénteintékter och liknande resultatposter 3 50 74
Réntekostnader och liknande resultatposter 3 -138 -381
Resultat efter finansiella poster 16 748 -644
Forandring obeskattade reserver 0 -1
Resultat fore skatt 16 748 -645
Skatt 34 86
Arets resultat 16782  -559

Moderbolagets balansrakning per den 31 december (Mkr)

Not 2009 2008
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar
Inventarier 6 2 2
Aktier och andelar i koncernféretag 8 17310 13473
Fordringar hos koncernféretag 13146 106
Aktier och andelar i intressebolag 7 10334 10097
Fordringar pa intressebolag = 2
Aktier och andelar i andra féretag 7 46 29
Uppskjuten skattefordran 9 -
Andra langfristiga réantebarande fordringar 0 121
Ovriga langfristiga fordringar 1 3
Summa anliggningstillgdngar 40848 23833
Omsattningstillgangar
Fordringar hos koncernféretag 397 333
Ovriga fordringar 11 6
Upplupna intékter 1 3
Forutbetalda kostnader 3 4
Kortfristiga placeringar 50 -
Likvida medel 3 185
Summa omsattningstillgangar 465 531
SUMMA TILLGANGAR 41313 24 364
Not 2009 2008
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 10
Bundet eget kapital
Aktiekapital (277.448.190 aktier
med kvotvéarde 0,10 kr) 28 26
Reservfond 6 868 6 868
Fritt eget kapital
Overkursfond 1616 -
Balanserat resultat 10446 11405
Arets resultat 16 782 -559
Summa eget kapital 35740 17740

Not 2009 2008
Avsittningar
Avséttningar for pensioner 28 28
Avséttningar for uppskjuten skatt - 18
Ovriga avsattningar 9 16 24
Summa avséttningar 44 70
Langfristiga skulder
Externa réntebarande 1&n 11 3037 3710
Skulder till koncernféretag 359 589
Summa langfristiga skulder 3396 4299
Kortfristiga skulder
Externa réntebarande lan 11 572 1071
Leverantorsskulder 2 2
Skulder till koncernféretag 1507 1111
Ovriga skulder 36 29
Upplupna kostnader 12 16 42
Summa kortfristiga skulder 2133 2255
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 41313 24364
Stéllda sdkerheter 13 10443 14426
Eventualférpliktelser 14 2 2
Moderbolagets kassaflodesanalys
for tiden 1 januari-31 december (Mkr)
2009 2008
Den lI6pande verksamheten
Arets rérelseresultat -46 -36
Poster som inte ingér i kassaflodet -7 -7
Betald skatt -31 -35
Kassaflode fran den lopande verksamheten fore forand-
ring av rorelsekapital -84 -78
Forandring av rorelsetillgangar -3 10
Férandring av rorelseskulder 4 1
Kassaflode fran den lopande verksamheten -83 -67
Investeringsverksamheten
Investering i aktier och évriga vardepapper 0 -1174
Forsélining av aktier och dvriga vardepapper -1 1148
Erhallen utdelning, extern 681 11568
Foérandring av lanefordringar 0 84
Erhé&llen ranta 44 74
Kassafldde frén investeringsverksamheten 724 1290
Finansieringsverksamheten
Upptagande av lan 774 1000
Amortering av lan -1935 -503
Forandring koncernmellanhavanden 1069 -358
Betalda réntor -160 -371
Erlagd utdelning -621 -528
Aterkép av egna aktier 0 -279
Kassaflode fran finansieringsverksamheten =773  -1039
Arets kassaflode -132 184
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid arets borjan 185 1
Likvida medel och kortfristiga placeringar vid arets slut 53 185
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Foréndringar i moderbolagets eget kapital (Mkr)

Fritt

Aktie- Reserv- eget

kapital fond kapital Summa
Belopp vid arets ingang
1 januari 2008 26 6868 11966 18860
Kontantutdelning - - -528 -528
Koncernbidrag - - 340 340
Skatt pa koncernbidrag - - -95 -95
Aterkép av egna aktier - - -279 -279
Effekt av aktiesparprogram - - 1 1
Avrets resultat - - 559  -559
Belopp vid arets utgang
31 december 2008 26 6868 10 846 17740
Nyemission (forvarv Emesco) @ 2 - 1616 1618
Kontantutdelning 2 - - -521 -521
Koncernbidrag - - 161 161
Skatt pa koncernbidrag - - 42 -42
Aterkop av egna aktier - - 0 0
Effekt av aktiesparprogram - - 2 2
Avrets resultat - - 16782 16782

Belopp vid &rets utgang

31 december 2009 28 6868 28844 35740

7 Vid &rsstamman den 15 maj 2008 beslutades om en kontant utdelning pa
2,00 kronor per aktie, totalt 528 Mkr.

2 Vid &rsstamman den 11 maj 2009 beslutades om en kontant utdelning pa
2,00 kronor per aktie, totalt 521 Mkr.

4 Betalning av Emescos aktieportfolj skedde genom en nyemission av
16.676.260 Kinnevik B-aktier till aktiedgarna i Emesco, motsvarande cirka
6,0% av kapitalet och 2,3% av rosterna i Kinnevik efter emissionen. Vid
faststéllande av antalet B-aktier som skulle emitteras varderades B-aktierna i
Kinnevik till en kurs som motsvarade en premie pa 17,5% och 12,1% under
substansvardet, jamfort med det volymvéagda genomsnittet under de senaste
tio handelsdagarna innan affaren avtalades den 23 april. B-aktiens marknads-
varde den 17 september da affaren slutférdes uppgick till 97 kronor.

Noter till moderbolagets
finansiella rapporter

Not T Moderbolagets redovisningsprinciper

Moderbolagets rsredovisning ar uppréttad i enlighet med svensk lag och med fil-
l&mpning av rekommendation RFR 2.2 Redovisning for juridiska personer fran Rédet
for finansiell rapportering.

Moderbolagets redovisningsprinciper avviker frén koncernens principer nér det
galler vardering av finansiella instrument och pensionsskulder. Moderbolaget tilldmpar
RFR 2.2 vilken ger méjlighet till att inte félja IAS 39. Finansiella instrument vérderas
darmed inte till verkligt vérde, som i koncernen, utan till anskaffningskostnad med
avdrag for eventuell nedskrivning. Pensionsskulder redovisas i enlighet med svenska
principer.

For information om transaktioner med nérstéende, hénvisas till not 28 for Koncernen.

Not 2 Erhallna utdelningar

2009 2008
Dotterféretag 1073 500
Intresseforetag
Modern Times Group MTG AB 50 149
Tele2 AB 627 985
Transcom WorldWide S.A. - 24
Ovriga féretag
Radio Components Sweden AB 4 -
1754 1658

Not 3 Finansiella intakter och kostnader

2009 2008
Réanteintakter fran utomstaende 22 22
Ranteintakter fran koncernforetag 20 52
Ovriga finansiella intakter 8 -
Finansiella intédkter 50 74
Rantekostnader till kreditinstitut -111 -272
Réntekostnader till koncernforetag -23 -115
Kursdifferenser -4 5
Ovriga finansiella kostnader = 1
Finansiella kostnader -138 -381
Finansnetto -88 -307

Not 4 Resultat fran finansiella anldggningstillgangar

2009 2008
Forsélining Gateway TV -1 82
Nedskrivning aktier i intresseforetag - -1287
Aterford nedskrivning intresseféretag 131 -
Ovrigt - -1
Summa resultat fran intresseforetag 130 -1206
Koncernintern férsélining av aktier i Millcellvik AB 15076 -
Koncernintern férséljning av aktier i Black Earth Farming Ltd. - 834
Nedskrivning aktier i dotterforetag -201  -1587
Aterford nedskrivning dotterfretag 123 -
Summa resultat fran dotterforetag 14 998 -753

Aterford nedskrivning av akier | intressebolag avser Metro International S.A. ach
Transcom WorldWide S.A. och har gjorts till féljd av en aterhdmtning av marknads-
vardet. Nedskrivning av aktier i dotterforetag avser Frevik AB och har gjorts till 6ljid av
Uttagen utdelning. Aterford nedskrivning dotterféretag avser Kinnevik New Ventures AB
till félid av bedémd vérdeuppgang.

Not 5 Arvoden till valda revisorer

2009 2008
Till Ernst & Young
Revisionsuppdrag 0,7 0,7
Andra uppdrag 0,7 0,1
14 0,8

Andra uppdrag avser konsultation vid forvarv och avyttring av bolag, fragor avseende
redovisning och skattekonsultationer.

Not 6 Materiella anlaggningstillgangar

2009 2008

Inventarier

Ingéende anskaffningsvérde 4 4

Arets investeringar 0 0

Arets forséljningar/utrangeringar 0 0
Utgaende anskaffningsvirden 4 4

Ingéende ackumulerade avskrivningar -2 -2

Avrets forsaliningar/utrangeringar 0

Arets avskrivningar 0
Utgaende ackumulerade avskrivningar -2 -2
Utgaende restvirde 2 2
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Not 7 Aktier och andelar 2009 2008
Kapital/ Kapital/
Antal aktier, roster  Bokfort roster  Bokfort
Intressebolag Org nr site 2009 %)  virde (%)  virde
Altlorenscheurerhof S.A. Luxemburg 625 33 11 33 11
Metro International S.A. Luxemburg 232 546 906 47/42 230 44/39 160
Metro International S.A. teckningsoptioner 106 - -
Modern Cartoons Ltd USA 2 544 000 23 0 23 0
Modern Times Group MTG AB 556309-9158 Stockholm 9935011 20/48 1133 15/48 1133
Shared Services S.A. Luxemburg 200 30 0 30 0
Tele2 AB 556410-8917 Stockholm 125 481 625 31/48 8 601 28/45 8 601
Transcom WorldWide S.A. Luxemburg 12 627 543 22/45 253 17/35 192
10 334 10097
Kapital/ Kapital/
W roster  Bokfort roster  Bokfort
Andra foretag Org nr Site Antal aktier (%) virde (%) virde
Bayport Management Ltd 6 17 - -
Modern Holdings Inc. USA 2646 103 18 26 18 26
Radio Components Sweden AB 556573-3846 Stockholm 2 346 337 19 2 19 2
Bostadsrétter 1 1
46 29
Férandring av bokfért varde pa aktier och andelar Férandring av bokfért varde pa aktier och andelar
i intressebolag i andra foretag
Ingdende anskaffningsvérde 1 januari 2009 11384 Ingdende anskaffningsvérde 1 januari 2009 29
Arets investeringar 106 Arets investeringar 17
Utgaende anskaffningsvirde 31 december 2009 11 490 Utgende anskaffningsvirde 31 december 2009 46
Ingéende nedskrivningar 1 januari 2009 -1287
Arets aterforing av nedskrivningar 131
Utgdende nedskrivningar 31 december 2009 -1156
Utgaende bokfort virde 31 december 2009 10 334
Not 8 Aktier och andelar i koncernforetag
Aktier och andelar i direktdgda dotterbolag
Kapital/ Bokfort
Org nr Séte Antal aktier roster (%) vérde
Assuransinvest AIA AB 556051-6238 Stockholm 295 384 100/100 93
Frevik AB 556281-6040 Stockholm 1000 100/100 1
Gefle Borg Bryggeri AB 556489-9689 Gavle 1736 000 99/99 12
Emesco AB 556035-3749 Stockholm 1635 100/100 7678
Invik & Co. AB 556061-4124 Stockholm 7 000 100/100 0
Invik S.A. Luxemburg 551 252 100/100 174
Kinnevik UK Ltd Storbritannien 1000 100/100 2
Forvaltnings AB Eris & Co. 556035-7179 Stockholm 1020 000 100/100 159
Kinnevik New Ventures AB 556736-2412 Stockholm 100 100/100 870
Korsnas AB 556023-8338 Gavle 53613 270 100/100 8320
Plonvik Sp.zo.0 " Polen 1 0/0 0
Korsnas Holding AB 556170-7703 Stockholm 1000 100/100 0
Kinnevik Radio AB 556237-4594 Sollentuna 7 500 100/100 1
Kinnevik S.A. Luxemburg 1249 100/100 0
Aktier och andelar i direktdgda dotterbolag 17 310

" Delags av moderbolaget. Resterande andel &gs av koncernbolag.
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Férandring av bokfért varde pa aktier och andelar i direkt-

dgda dotterbolag

Ingéende anskaffningsvarde 1 januari 2009 15077
Aktiedgartillskott 7283
Avets forvary 1678
Koncerilntern férsaljining -5032
Likvidation av dotterforetag -14

Utgaende anskaffningsvirde 31 december 2009 18 992

Ing&ende nedskrivningar 1 januari 2009 -1 604
Arets nedskrivningar -201
Arets aterforda nedskrivningar 123

Utgaende nedskrivningar 31 december 2009 -1 682

Utgaende bokfort varde 31 december 2009 17 310

Ingen av dessa transaktioner har haft effekt pa moderbolagets kassaflode.

Utdver vad som redovisas som direktagda aktier och andelar i moderbolaget ingr féljande bolag i koncernen:

Kapital/

Org nr Site roster (%)

Mellersta Sveriges Lantbruks AB 556031-9013 Vadstena 100/100
Plonvik Sp. z 0.0. Polen 100/100
Rolnyvik Sp. z o.0. Polen 100/100
Kinnevik Holding SA Luxemburg 100/100
Kinnevik Mauritius Ltd Mauritius 100/100
Millcellvik AB 556604-8285 Sockholm 100/100
Crown Sacks & Systems (Holding) Ltd Storbritannien 100/100
Korsnas Paper Sacks Ltd Storbritannien 100/100
AB Stjernsunds Bruk 556028-6881 Gavle 100/100
Tréavaru AB Dalerne 556044-3920 Gavle 100/100
Diacell AB 556155-2786 Gavle 100/100
Korsnas Advanced Systems AB 556560-8527 Gavle 100/100
Korsnas Asia Holding Ltd Kina 100/100
Korsnas Ltd Storbritannien 100/100
Korsnas France S.A.S Frankrike 100/100
Korsnas GmbH Tyskland 100/100
Korsnas Latvia Holding Sia Lettland 100/100
Korsnas Rockhammar AB 556761-2436 Gavle 100/100
Korsnas Switzerland AG Schweiz 100/100
Latsin Sia Lettland 100/100
Latsin Rus OO0 Ryssland 100/100
Sia Freja Lettland 100/100
Korsnas Sales Ltd Storbritannien 100/100
Korsnas Séagverks AB 556024-8477 Gavle 100/100
Marma Skog 31 AB 556580-2203 Gavle 100/100
Relevant Traffic Europe AB Stockholm 99/99
Relevant Traffic Sweden AB Stockholm 100/100
SAS Relevant Traffic Frankrike 100/100
Relevant Traffic Spain S.L. Spanien 100/100
Relevant Traffic Ltd, under likvidation Storbritannien 100/100
Relevant Traffic GmbH, under likvidatation Tyskland 100/100
Sia Latgran Lettland 51/51



Not 9 Ovriga avséttningar

2009 2008

Erséttning till tidigare verkstallande direktor 9 15
Avséttning for miljundersdkningar 5 5
Ovrigt 2 4

16 24
Langfristiga 9 19
Kortfristiga 7 5

16 24
Arets férédndring
Ingéende balans, 1 januari 24 35
Utbetald erséttning till tidigare verkstallande direktor -5 -5
Uppldsning av avsattning moms - -4
Uppldsning av dvriga avsattningar -3 -2
Utgaende balans 31 december 16 24

Lansstyrelser har framfrt krav pa Kinnevik gallande milidundersokningar vid ett antal
platser dér Fagersta AB (genom namnandringar och fusion Investment AB Kinnevik)
bedrivit verksamhet fram till 1983. Kinneviks stdndpunkt &r att bolagets ansvar att
utfora eventuella saneringsatgarder méaste vara mycket begransat, om ens négot,
framst med tanke pa den langa tid som forflutit sedan eventuella fororeningsskador
uppkommit och den lagstiftning som gallde da samt den omsténdighet att ett kvarts
sekel fOrflutit sedan verksamheterna lades ner eller Gverléts till ny dgare. Kinnevik har
darfor inte gjort ndgon avséttning for eventuella kommande krav pé saneringsatgérder.
5 Mkr reserverades 2007 avseende krav p& miljéundersdkningar som Kinnevik kan
behva bekosta.

Not 10 Eget kapital
Forandringar i moderbolagets eget kapital jamfort med foregaende ars balansrakning
framgar av Forandringar i moderbolagets eget kapital.

Aktiekapital
Investment AB Kinneviks aktiekapital var per 31 december 2009 fordelat pa
277.448.190 aktier med ett kvotvérde pa 0,10 kr per aktie.

Fordelningen per aktieslag var foljande

Nominellt

Antal aktier belopp (Tkr)

Utestéende A-aktier 48 665 324 4867
Utestéende B-aktier 228 492 866 22 849
C-aktier i eget forvar 290 000 29
Registrerat antal aktier 277 448 190 27745

Under 2008 begérde dgare av 1.531.726 A-aktier omstampling av A-aktier till
B-aktier i enlighet med det forslag om omstéampling som godkandes pa arsstamman
den 15 maj 2008,

Under 2009 har efter godkannande pa rsstdmman och en extra bolagsstémma
i maj, fljande forandringar skett i antalet aktier: nyemission av 290.000 C-aktier
som innehas i eget forvar for leverans fill deltagare i prestationsbaserade incitaments-
program, nyemission av 16.676.260 B-aktier erlagda till séljarna av Emesco samt
makulering av 3.500.000 éterkopta B-aktier. Netto har dérmed antalet aktier okat
med 13.466.260.

En A-aktie beréttigar till tio roster, en B-aktie till en rdst och en C-akiie till en
rost. Samtliga A- och B-aktier medfor lika rétt till andel i Kinneviks tilgangar och
vinst, C-aktierna &r inte berattigade till vinstutdelning. Det totala antalet roster, for av
Kinnevik utgivna aktier, & 715.436.106. Savitt styrelsen kdnner till forekommer inga
aktie&garavtal eller aktiedgarforeningar i Kinnevik.
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Styrelsen erhdll pa arsstémman 2009 bemyndigande f0r &terkdp av maximalt
10% av utestaende aktier pa Stockholmsbdrsen. Under &ret har inga aterkdp genom-
forts. Det finns inga utestdende konvertibler eller teckningsoptioner.

Betréffande aktiebaserade langsiktiga incitamentsprogram se not 29 for koncer-
nen.

Not 11 Rantebarande lan
Rantebdrande langfristiga Ian

2009 2008
Skulder till kreditinstitut 3 046 3710
Periodiserade finansieringskostnader -9 -
3037 3710
Rantebdrande kortfristiga l&n
2009 2008
Skulder till kreditinstitut 572 1071
572 1071

For ytterligare information kring moderbolagets rantebdrande lan hanvisas till not 20
f0r koncernen.

Not 12 Upplupna kostnader

2009 2008
Upplupna personalkostnader 9 6
Upplupna réntekostnader 5 33
Ovrigt 2 3

16 42

Not 13 Stéllda sékerheter

2009 2008
Avseende skulder till kreditinstitut
Aktier i dotterbolag 6629 7 320
Aktier i intressebolag och andra foretag 3814 7106

10443 14426

Not 14 Eventualforpliktelser

2009 2008
Borgens- och garantiférbindelser for dotterbolag 1 1
Garantiataganden, FPG 1 1
2 2

Se dven not 9 betréaffande saneringskostnader for eventuella fororeningsskador.

Not 15 Koncerninterna mellanhavanden

Koncerninterna intékter i moderbolaget uppgick till 14 (12) Mkr, vilket avser fakture-
ring av tjdnster fill Korsnds AB med 12 (12) Mkr och till Kinnevik New Ventures AB
med 2 (0) Mkr,

Moderbolaget och dess svenska dotterbolag har sin likviditet samordnad genom
ett antal centralkonton i olika valutor. Darutéver finns ett antal 1&n till dotterféretag.
Samtliga mellanhavanden debiteras med marknadsméssig ranta.

Moderbolaget har under aret sélt sitt innehav i Millcellvik AB till marknadsvarde till
dotterbolaget Invik & Co. AB, vilket resulterade i en vinst pa 15.076 Mkr.
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Not 16 Personal

Loner, andra erséttningar och sociala kostnader (Tkr)

2009 2008

Styrelse, Styrelse,

VD och VD och

. ovriga ovriga

Medelantal anstéllda ledande ledande

2008 befatt- . befatt- R
ningsha- Ovriga ningsha- Ovriga
kvinnor méan  kvinnor vare anstillda vare anstéllda
Moderbolaget Loner och andra erséttningar 20 805 3148 17172 2728
Stockholm 5 5 5 Sociala kostnader " 9 475 1762 9258 442
- varav pensionskostnader " 3570 773 3714 -452
Avsattning for aktierelaterade

ersattningar 3044 451 1216 131

" Uppgift avseende 6vriga anstallda inkluderar aterforing av reserveringar for tidigare anstélida avseende SPP och andra forsékringsbolag med 415 533 (1.646.000) kr.

| uppgift avseende styrelse, VD och 6vriga ledande befattningshavare ingér &ven erséttning till tidigare anstallda.

Lon och ersattning till styrelsen, verkstallande direktéren och dvriga ledande befattningshavare framgdr narmare av not 29 for Koncernen.

Not 17 Finansiella tillgangar och skulder fordelade per kategori

Finansiella

tillgangar
varderade till Lénefordringar Summa
anskaffnings- och kundford- Finansiella redovisat
2009 vérde ringar skulder vérde
Fordringar pa koncernfretag - 13 544 13544
Fordringar pa intressebolag - - 0
Aktier och andelar i andra foretag 46 - 46
Réntebérande fordringar 0 - 0
Ovriga fordringar - 11 11
Kortfristiga placeringar - 50 50
Likvida medel 3 3
Summa finansiella tillgangar 46 13 608 13 654
Réntebérande 1&n 3965 3965
Skulder till koncernforetag 1510 1510
Leverantorsskulder 2 2
Ovriga skulder 43 43
Summa finansiella skulder 5520 5520

Finansiella

tillgangar
véirderat!e till . SJurr!mz:
2008 anskaﬁn‘:;?:; Kundfg‘r::r::;:; I skulder I vérde
Fordringar pa koncernforetag - 439 439
Fordringar pa intressebolag - 2 2
Aktier och andelar i andra foretag 29 - 29
Réntebérande fordringar 121 - 121
Ovriga fordringar - 11 11
Likvida medel - 185 185
Summa finansiella tillgangar 150 637 787
Rantebarande 1an 4781 4781
Skulder till koncernforetag 1700 1700
Leverant&rsskulder 2 2
Ovriga skulder 64 64
Summa finansiella skulder 6547 6 547

Verkligt varde

For finansiella instrument som redovisas till upplupet anskaffningsvarde och som I6per med rérlig ranta eller dér Ioptiden &r kort

s& dverensstammer bokfort varde och verkligt varde.



Undertecknade forsidkrar att koncern- och arsredovisningen har upprittats i enlighet med internationella redovisningsstandarder

IFRS, sadana de antagits av EU, respektive god redovisningssed och ger en rittvisande bild av koncernens och moderbolagets

stallning och resultat, samt att forvaltningsberittelsen ger en rittvisande 6versikt 6ver utvecklingen av koncernens och moder-

bolagets verksambhet, stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osikerhetsfaktorer som de foretag som ingar i

koncernen star infor.

Cristina Stenbeck
Ordforande

John Hewko
Styrelseledamot

Bo Myrberg
Styrelseledamot,
arbetstagarrepresentant

Stockholm den 17 mars 2010

Vigo Carlund
Styrelseledamot

Wilhelm Klingspor
Styrelseledamot

Stig Nordin
Styrelseledamot

Mia Brunell Livfors

Verkstdllande Direktor &

Koncernchef

Geron Forsman
Styrelseledamot,

arbetstagarrepresentant

Erik Mitteregger
Styrelseledamot

Allen Sangines-Krause
Styrelseledamot

Vir revisionsberittelse har avgivits den 17 mars 2010

Ernst & Young AB

Thomas Forslund

Auktoriserad revisor
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Till arsstimman i Investment AB Kinnevik (publ)

Org nr 556047-9742

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och bokforingen samt styrelsens och verkstillande direktorens forvalt-
ning i Investment AB Kinnevik (publ) for rikenskapsaret 2009. Bolagets arsredovisning och koncernredovisning ingar i detta
dokument pa sidorna 33-69. Det ir styrelsen och verkstillande direktdren som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och
forvaltningen och for att arsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av arsredovisningen samt for att internationella redovis-
ningsstandarder IFRS sadana de antagits av EU och arsredovisningslagen tillimpas vid upprittandet av koncernredovisningen. Vart

ansvar 4r att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovisningen och forvaltningen pa grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i Sverige. Det innebir att vi planerat och genomfort revisionen for att med
hog men inte absolut sikerhet férsikra oss om att arsredovisningen och koncernredovisningen inte innehaller visentliga felaktig-
heter. En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for belopp och annan information i rakenskapshandlingarna. I en
revision ingar ocksa att prova redovisningsprinciperna och styrelsens och verkstillande direktorens tillimpning av dem samt att
bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrelsen och verkstillande direktoren gjort nir de upprittat arsredovisningen och
koncernredovisningen samt att utvirdera den samlade informationen i arsredovisningen och koncernredovisningen. Som underlag
for vart uttalande om ansvarsfrihet har vi granskat visentliga beslut, atgarder och férhallanden i bolaget for att kunna bedoma om
nagon styrelseledamot eller verkstillande direktoren dr ersittningsskyldig mot bolaget. Vi har dven granskat om nagon styrelsele-
damot eller verkstillande direktoren pa annat sitt har handlat i strid med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen eller bolagsord-
ningen. Vi anser att var revision ger oss rimlig grund for vara uttalanden nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlighet med arsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av bolagets resultat och stillning
i enlighet med god redovisningssed i Sverige. Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med internationella redovisnings-
standarder IFRS sadana de antagits av EU och arsredovisningslagen och ger en rittvisande bild av koncernens resultat och still-
ning. Forvaltningsberittelsen ir forenlig med arsredovisningens och koncernredovisningens ovriga delar.

Vi tillstyrker att arsstimman faststiller resultatrikningen och balansrikningen for moderbolaget samt resultatrikningen och ba-
lansrikningen for koncernen , disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvaltningsberittelsen och beviljar styrelsens
ledamoter och verkstillande direktoren ansvarsfrihet for rikenskapsaret.

Stockholm den 17 mars 2010
Ernst & Young AB

Thomas Forslund

Auktoriserad revisor



Rorelsemarginal
Rorelseresultat dividerat med intikter.

Sysselsatt kapital
Balansomslutning minus ej rintebiarande skulder minus upp-
skjuten skatteskuld.

Riintabilitet pa sysselsatt kapital
Resultat efter finansiella poster plus rintekostnader dividerat
med genomsnittligt sysselsatt kapital.

Riantabilitet pa eget kapital

Arets resultat dividerat med genomsnittligt eget kapital.

Soliditet
Eget kapital inklusive minoritet i procent av balansomslut-

ningen.

Nettoskuld
Rintebirande skulder inklusive avsittningar for pensioner
minus summan av rantebirande fordringar, kortfristiga place-

ringar och likvida medel.

Skuldsattningsgrad
Rintebdrande skulder inklusive rintebirande avsittningar

dividerat med eget kapital.

Andel riskbarande kapital
Eget kapital inklusive minoritetsintresse i eget kapital samt
uppskjuten skatteskuld dividerat med balansomslutning.

Genomsnittligt antal aktier
Vigt genomsnitt av under aret utestaende antal aktier, juste-
rat med hinsyn till emissioner, split och aterkop.

Resultat per aktie
Arets resultat, hianforligt till moderbolagets aktieigare, divi-
derat med genomsnittligt antal aktier.

Eget kapital per aktie
Eget kapital, hianforligt till moderbolagets aktieigare, divide-
rat med antal aktier.

Marknadsnotering
Marknadsnotering per 31 december justerat for emissioner
och split.

Utdelning per aktie
Utbetald eller foreslagen utdelning per aktie justerad for

emissioner och split.

Direktavkastning
Utdelning dividerat med marknadsnotering 31 december.

Operativt kapital

Genomsnittet av immateriella och materiella anliggnings-
tillgangar, aktier i intressebolag redovisade enligt kapitalan-
delsmetoden, varulager och kortfristiga icke rintebirande
fordringar med avdrag for 6vriga avsittningar och kortfristiga
icke rintebirande skulder.

Avkastning pa operativt kapital

Rorelseresultat dividerat med genomsnittligt operativt kapital.

Substansvarde

Onoterade kirninnehav — Korsnis — virderas enligt genom-
snittet av marknadsvirderingar gjorda av de analytiker som
foljer Kinnevik.

Noterade kirninnehav virderas pa noterade marknadspri-
ser pa balansdagen. Marknadspriset som anvinds ir den pa
balansdagen sista angivna kopkursen. For bolag med tva ak-
tieslag anvinds det mest likvida aktieslagets marknadskurs.
Virdet pa icke noterade Nya Investeringar baseras pa gene-
rellt accepterade virderingsmetoder som kassaflodesmodel-
ler, multipelvirdering dir rorelseresultat, nettovinst, pris per

hektar etc ingar.
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Arsstimma 2010

Tid och plats
Arsstimma hills mindagen den 17 maj klockan 10.00 pi Hotel Rival, Mariatorget 3, Stockholm. Dérrarna 6ppnas klockan 09.00
och registrering pagar till klockan 10.00 da dorrarna stings.

Vem har réatt att delta?

Aktiedgare som Onskar delta i arsstimman skall

— dels vara inford i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken mandagen den 10 maj 2010
— dels anmila sin avsikt att delta senast mandagen den 10 maj 2010 klockan 15.00
Aktiedgarna kan inte rosta eller pa annat sitt delta i stimman pa distans.

Hur blir man inférd i aktieboken?

Aktierna kan i den av Euroclear Sweden AB forda aktieboken vara registrerade i dgarens eller forvaltarens namn. Aktiedgare som
har sina aktier forvaltarregistrerade maste, for att 4ga ritt att delta i arsstimman, tillfalligt inregistrera aktierna i eget namn. Aktiei-
gare som Onskar sidan omregistrering maste underritta forvaltaren om detta i god tid fore den 10 maj 2010.

Hur anmadler man sig?

Anmilan skall ske till bolaget enligt ett av foljande alternativ:

— via bolagets hemsida, www.kinnevik.se

- skriftligen till bolaget under adress: Investment AB Kinnevik, ¢/o Computershare AB, Box 610, 182 16 Danderyd
- per telefon 0771-246400, frin och med den 19 april, vardagar klockan 9.00-16.00

Vid anmalan ska foljande uppges:

— Namn

- Personnummer/Organisationsnummer

— Adress och telefonnummer

- Aktieinnehav

- Eventuella bitriden

Sker deltagande med stod av fullmakt bor denna insindas i samband med anmélan om deltagande i arsstimman.
Anmilan skall vara bolaget tillhanda senast mandagen den 10 maj 2010 klockan 15.00.

Valberedning infér arsstiimma

I enlighet med beslut vid arsstimman 2009 har Cristina Stenbeck sammankallat en valberedning bestiende av ledamoter som
representerar de storsta aktiedgarna i Kinnevik. Valberedningen bestar av Cristina Stenbeck, Ramsay Brufer som foretridare for
Alecta, Henry Guy som foretradare for Anima Regni LP, Edvard von Horn som foretriadare for familjen von Horn samt Wilhelm
Klingspor som foretridare for familjen Klingspor.

Information om valberedningens arbete finns pa Kinneviks webbplats www.kinnevik.se.

Rapporttillfillen

Delarsrapport januari-mars, 22 april 2010

Delarsrapport januari-juni, 22 juli 2010

Delarsrapport januari-september, 21 oktober 2010
Bokslutskommuniké for verksamhetsaret 2010, februari 2011
Arsredovisning for verksamhetsiret 2010, mars 2011
Arsstimma, maj 2011
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